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Wstep

Postgpujaca globalizacja rynku finansowego i1 towarzyszace jej zjawisko
znoszenia barier prawnych pomigdzy poszczegdlnymi segmentami rynku
finansowego sprawity, iz w wielu krajach zaobserwowa¢ mozna wystepo-
wanie tendencji do przeksztatcania modelu nadzoru sektorowego w model
zintegrowanego nadzoru nad rynkiem finansowym. Przeglad literatury facho-
wej, nawet bardzo pobiezny, prowadzi do wniosku, ze termin ,,nadzor zinte-
growany” jest rozumiany roznie 1 do$¢ czgsto utozsamiany z jest nadzorem
scentralizowanym'!. W sposob og6lny ,,nadzor zintegrowany” zdefiniowac
mozna jako potaczenie réznych instytucji nadzorczych w jedna catosc,
tak, ze wspotdziatajac w ramach tej calo$ci wzmagaja one swoja skutecz-
nos$¢, a takze potraktowac jako pewne podejscie dla realizacji okreslonego
celu, ktérym jest zapewnienie wiasciwej relacji migdzy bezpieczenstwem
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a efektywnoscia podmiotéw dziatajacych na rynku bankowym, zwlaszcza
w kontek$cie zapewnienia stabilno$ci finansowej oraz zapobiegania kryzy-
som systemowym?. Pojgcia ,,nadzor zintegrowany” nie nalezy utozsamiac
z ,,nadzorem skonsolidowanym’?. Wprowadzony w oparciu 0 wypracowane
przez Komitet ds. Przepisow Bankowych i Nadzorczych z siedziba w Ba-
zylei ,,zasady efektywnego nadzoru bankowego” oraz dyrektywy UE, jest
narzgdziem nadzoru nad funkcjonowaniem grupy kapitatowej (holdingdow
i konglomeratéw finansowych) jako catosci i dotyczy ich skonsolidowanej
sytuacji finansowej, w tym, w szczeg6lnosci: wyplacalnosci i adekwatnos$ci
kapitalowej, koncentracji duzych kredytow, przestrzegania limitow kon-
centracji kapitatowej, odpowiednich mechanizméw wewngtrznej kontroli
danych oraz informacji wymaganych dla celow skonsolidowanego nadzoru®.
Nadzor skonsolidowany ma na celu ograniczenie negatywnych efektow
funkcjonowania tych grup kapitatlowych, jakim byto wykorzystywanie tego
samego kapitalu do zabezpieczenia dziatalno$ci réznych podmiotow (prze-
noszenie ryzyka) oraz rozwigzanie probleméw w zwiazku z naktadaniem
si¢ kompetencji r6znych instytucji nadzorczych odpowiedzialnych za dany
segment rynku finansowego’. Nadzor zintegrowany jest pojgciem szerszym,
za$ jednym z jego przejawow moze by¢ nadzor skonsolidowany, rozumiany
jako stworzenie mechanizméw wspotpracy i wymiany informacji migdzy in-
stytucjami nadzoru nad poszczegolnymi segmentami rynku finansowego.

Tak rozumiany nadzor przybiera¢ moze posta¢ jedno lub wieloinsty-
tucjonalnego modelu nadzoru zintegrowanego nad rynkiem finansowym.
Podziat ten odpowiada koncepcji ewolucyjnej integracji nadzoru w aspekcie
podmiotowym i funkcjonalnym.

W pierwszym przypadku sprowadza si¢ on do polaczenia wszystkich
dotychczasowych instytucji nadzorczych dziatajacych w poszczegoélnych
segmentach rynku finansowego w jedna instytucj¢ nadzorujaca caty rynek
finansowy (nadzoér zintegrowany pionowo). W drugim przypadku zintegro-
wany model nadzoru opiera si¢ na kilku instytucjach nadzorujacych rynek
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finansowy (nadzoér zintegrowany poziomo). W tym modelu nadzér nad ryn-
kiem finansowym zintegrowany zostal w wymiarze wzajemnych — okreslo-
nych przepisami prawa — powiazan personalnych wystgpujacych pomigdzy
poszczegb6lnymi instytucjami nadzoru, a takze powiazan funkcjonalnych, tj.
wspolnego celu nadzoru realizowanego przez te instytucje.

Warunkiem istnienia nadzoru zintegrowanego zardowno w postaci jedno,
jak i wieloinstytucjonalnego modelu nadzoru jest zagwarantowanie instytucji
nadzoru niezaleznosci w aspekcie personalnym, finansowym i funkcjonal-
nym od wtadzy politycznej, tj. od Rzadu. Takie rozwiazanie zapewni¢ ma
realizacje celu nadzoru, jakim jest prawidtowe funkcjonowanie tego rynku
finansowego, jego stabilnos¢, bezpieczenstwo oraz przejrzystose.

Odwotujac si¢ do zaproponowanej wyzej klasyfikacji modeli nadzoru
zintegrowanego, chciatbym scharakteryzowa¢ model nadzoru przyjety
w Polsce oraz we Francji.

1. Model organizacyjny nadzoru w Polsce — scentralizowany
nadzor jednoinstytucjonalny

Przepisami ustawy z dnia 21 lipca 2006 r. 0 nadzorze nad rynkiem finanso-
wym prawodawca ustanowit nowy jednoinstytucjonalny model nadzoru nad
rynkiem finansowym. Swoim zakresem obejmuje on nadzor nad wszystkimi
segmentami rynku finansowego, w tym rynkiem ustug bankowych, ubez-
pieczeniowych i inwestycyjnych. W sktad nowego organ nadzoru — Komisji
Nadzoru Finansowego — wchodza: przewodniczacy, ktérego powotuje Prezes
Rady Ministrow, dwoch zastgpcdw przewodniczacego i czterech cztonkow,
tj.: minister wlasciwy do spraw instytucji finansowych lub jego przedsta-
wiciel, minister wlasciwy do spraw zabezpieczenia spotecznego albo jego
przedstawiciel, Prezes NBP albo delegowany przez niego Wiceprezes NBP
oraz przedstawiciel Prezydenta RP.

Zgodnie z przepisem art. 4 ustawy do zadan Komisji nalezy: sprawo-
wanie nadzoru nad rynkiem finansowym, podejmowanie dziatan stuzacych:
prawidlowemu funkcjonowaniu rynku finansowego, rozwojowi rynku
finansowego 1 jego konkurencyjnosci, edukacji i informacji w zakresie
funkcjonowania rynku finansowego, udzial w przygotowywaniu projektow
aktow prawnych w zakresie nadzoru nad rynkiem finansowym, stwarzanie
mozliwos$ci polubownego i1 pojednawczego rozstrzygania sporow migdzy
uczestnikami rynku finansowego, w szczeg6lnosci sporow wynikajacych ze
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stosunkdw umownych migdzy podmiotami podlegajacymi nadzorowi Komi-
sji a odbiorcami uslug $wiadczonych przez te podmioty oraz wykonywanie
innych zadan okreslonych ustawami. Szczegdlowy zakres zadan Komisji
okreslaja przepisy ustaw normujacych funkcjonowanie rynku finansowego
wymienione w rozdziale 4 ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym.

Wprowadzony do polskiego porzadku prawnego jednoinstytucjonalny
model nadzoru jest wyrazem — znanych nam juz skadinad — koncepcji cen-
tralistycznego zarzadzania rynkiem finansowym. Uzasadnianie przyjgcia
takiego modelu nie spos6b wytlumaczy¢ potrzeba wprowadzenia nadzoru
zintegrowanego nad rynkiem finansowym albowiem jego istota odnosi si¢
zarowno do metody sprawowania nadzoru, jak i modelu jego organizacji,
czego wyraznie dowodza rozwiazania prawne normujace nadzor zintegro-
wany w innych krajach. Podstawowym standardem prawnym, jakie speinia
organizacyjny model nadzoru zintegrowanego nad rynkiem finansowym
— z uwagi na cele 1 zadania, jakie ten nadzor realizuje wobec niezaleznych
podmiotow dziatajacych na tym rynku — jest niezalezno$¢ organdéw nadzoru
od rzadu w kreowaniu i realizowaniu polityki nadzorczej. Niezalezno$¢
zardbwno w aspekcie personalnym, funkcjonalnym jak i finansowym. Unor-
mowania prawne ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym zapewniaja
Komisji Nadzoru Finansowego jedynie niezalezno$¢ w aspekcie finansowym
i funkcjonalnym. Cecha charakterystyczna dla polskiego modelu nadzoru
jest bowiem — a przesadza o tym sktad Komisji oraz nadzor nad Komisja ze
strony Prezesa Rady Ministréw — daleko idace uwrazliwienie na koncepcje
polityczne, ktére zazwyczaj niewiele maja wspdlnego z celami nadzoru
a takze istota rynku finansowego i umozliwi¢ moga wykorzystywanie Ko-
misji Nadzoru Finansowego jako narzedzia realizowania polityki finansowe;j
rzadu. Dlatego tez obowiazujacy w Polsce model nadzoru okresli¢ nalezatoby
jako scentralizowany model nadzoru jednoinstancyjnego nie respektujacy
w petni cech nadzoru zintegrowanego.

2. Model organizacyjny nadzoru zintegrowanego we Francji
— zdecentralizowany nadzor wieloinstancyjny

Zdecentralizowany model nadzoru zintegrowanego nad francuskim ryn-
kiem finansowym tworza: Wladza Rynkéw Finansowych (L’ Autorité des
marchés financiers), Komitet ds. instytucji kredytowych i przedsigbiorstw
inwestycyjnych (Le comité des établissements de crédit et des entreprises
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d’investissement), Komisja Bankowa (La commission bancaire), Rada Nadzo-
ru Ubezpieczeniowego (I’ Autorité de controle des assurances et des mutuelles)
oraz Komitet ds. przedsigbiorstw ubezpieczeniowych (Le Comité des enterpri-
ses d’assurance). Uwzgledni¢ tu nalezy szerokie kompetencje, jakie przepisy
art. L611-1 do L 611-5 Kodeksu Pienigznego i Finansowego (Code Moné-
taire et Financier) przyznaty Ministrowi Gospodarki w zakresie organizacji
rynkow regulowanych. Kazda z wymienionych wyzej instytucji wykonuje
w réznym zakresie nadzor nad catoscia lub segmentem rynku finansowego,
za$ zasady wymiany informacji w celu sprawowania nadzoru zintegrowa-
nego zostaly szczegdtowo uregulowane w przepisach Kodeksu Pieni¢znego
i Finansowego oraz Kodeksu Ubezpieczen (Code des Assurances).

Wiadza Rynkéw Finansowych (AMF) utworzona zostata w wyniku
nowelizacji ustawy o ustugach finansowych z 2 lipca 1996 r. Wprowadzone
zmiany byly przejawem implementacji do wewngtrznego porzadku prawnego
unormowan Dyrektywy UE z 10 maja 1993 r. o ustugach inwestycyjnych.
AMF zgodnie z art. L 621-1 Kodeksu Pieni¢znego i Finansowego jest nie-
zaleznym organem wiladzy publicznej, posiadajacym osobowo$¢ prawna,
powotanym w celu zapewnienia ochrony oszczg¢dno$ci inwestowanych
w instrumenty finansowe i wszystkich innych lokat zwiazanych z publicz-
ng oferta. Czuwa nad wilasciwym funkcjonowaniem rynku instrumentow
finansowych. Uczestniczy w tworzeniu regulacji dotyczacych tych rynkow
w skali europejskiej 1 migdzynarodowe;.

Uprawnienia AMF w zakresie stosowania przepisow nadzorczych
i sprawowania nadzoru nie koncentruja si¢ wylacznie na zagadnieniach
zwigzanych z funkcjonowaniem rynkéw regulowanych, ale odnosza sig
one rowniez do wszystkich rodzajéw ustug finansowych. AFM tworza:
kolegium, komisja dyscyplinarna, a w okreslonych przypadkach komisje
specjalistyczne 1 komisje doradcze. Zadania powierzone AMF sa wykony-
wane przez kolegium W sktad AMF wchodza:

— przewodniczacy powolywany dekretem Rady Stanu;

— czlonek Rady Stanu wyznaczony przez wiceprzewodniczacego Rady
Stanu;

— czlonek Sadu Kasacyjnego wyznaczony przez pierwszego przewod-
niczacego Sadu Kasacyjnego;

— cztonek Sadu Obrachunkowego wyznaczony przez pierwszego prze-
wodniczacego Sadu Obrachunkowego;

— reprezentant Banku Francji wyznaczony przez Prezesa Banku Francji;

— przewodniczacy Krajowej Rady Ksiggowych;
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— trzech cztonkow wyznaczonych z uwagi na ich kwalifikacje finansowe
1 prawne zwiazane z prowadzeniem dzialalno$ci w zakresie gromadzenia
oszczgdnosci 1 inwestowania oszczednos$ci w instrumenty finansowe wyzna-
czonych przez Marszatka Senatu, Marszaltka Zgromadzenia Narodowego
i Przewodniczacego Rady Ekonomicznej i Spotecznej;

— sze$ciu czlonkéw wyznaczonych z uwagi na ich kompetencje finan-
sowe 1 prawne, a takze ich doswiadczenie w dziedzinie prowadzenia dzia-
talno$ci w zakresie gromadzenia oszczednos$ci 1 inwestowania oszczednosci
w instrumenty finansowe wyznaczonych przez Ministra Gospodarki po
konsultacjach z organizacjami reprezentujacymi spotki, ktorych akcje sa
przedmiotem publicznej oferty, spotki zarzadzania instytucjami zbiorowe-
go lokowania i innych inwestorow, ustugodawcow ushug inwestycyjnych,
przedsigbiorstwa rynkowe, izby rozliczeniowe zarzadzajace centralnymi
systemami ptatnosci;

— jeden reprezentant pracownikow bedacych akcjonariuszami, wyzna-
czony przez Ministra Gospodarki po konsultacjach z organizacjami zwiaz-
kowymi i stowarzyszeniami ich reprezentujacymi.

Przewodniczacy Rady Rynkéw Finansowych jest upowazniony do
dzialania w imieniu Rady wobec kazdej jurysdykcji. Podlega przepisom
dotyczacym urzednikéw panstwowych, a jego nieodnawialna kadencja
trwa 5 lat.

Glownymi zadaniami AMF sa°:

1. Wydawanie przepisow nadzorczych i sprawowanie nadzoru nad ryn-
kami regulowanymi i rozliczeniami. Rada okresla gtéwne zasady organizacji
i funkcjonowania rynkéw regulowanych. Wystepuje z wnioskiem do Mini-
stra Gospodarki o uznanie danego rynku za rynek regulowany, zatwierdza
zasady funkcjonowania przyjete przez przedsigbiorstwa dziatajace na rynku
finansowym i czuwa nad prawidtowoscia przeprowadzanych na tym rynku
negocjacji, zatwierdza takze zasady funkcjonowania izb rozliczeniowych,
czuwa nad prawidlowoscia operacji przeprowadzanych na rynkach regulo-
wanych.

2. Zatwierdzanie programu dziatalno$ci kazdej nowej instytucji kre-
dytowej lub przedsigbiorstwa inwestycyjnego w zakresie wykonywanych
przez nie ustug inwestycyjnych zanim otrzymaja one stosowne zezwolenia
od Komitetu Instytucji Kredytowych i Przedsigbiorstw Inwestycyjnych (CE-
CEI), do ktérego zadan nalezy analiza struktury akcjonariatu zaré6wno pod

®T.Bonneau, F. Drummond, Droit des marchés financiers, Economica, Paris
2005, s. 240.
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wzgledem prawnym jak i finansowym spotki ubiegajacej si¢ o zezwolenie.
Rada wspolnie z Komitetem wydaja ,,paszport europejski” zezwalajacy fran-
cuskim przedsigbiorstwom inwestycyjnym, na $wiadczenie ustug w innych
panstwach cztonkowskich Europejskiego Obszaru Gospodarczego.

3. Okreslanie i nadzorowanie respektowania zasad dotyczacych wszyst-
kich ustugodawcow ushug inwestycyjnych. Rada wydaje przepisy odnoszace
si¢ do ustug inwestycyjnych §wiadczonych przez przedsigbiorstwa inwesty-
cyjne i instytucje kredytowe na rynkach regulowanych, jak i na tych, ktore
takiego charakteru nie posiadaja. Unormowania te odnosza si¢ do: zasad
nalezytego zarzadzania przedsigbiorstwem, tworzenia funduszy gwarancyj-
nych majacych za zadanie chroni¢ ustugobiorcow ustug inwestycyjnych w
przypadku niewyptacalnosci przedsigbiorstw, ustug powiazanych z ushugami
inwestycyjnymi, a mianowicie przechowywania instrumentow finansowych
1 administrowanie nimi.

4. Wydawanie przepisow dotyczacych operacji finansowych. Rada ustala
zasady dotyczace ofert publicznych na instrumentach finansowych na ryn-
kach regulowanych. Aprobacie Rady podlegaja wszystkie oferty publiczne
dotyczace spotek francuskich notowanych na rynku regulowanym. Rada
moze takze bada¢ oferty publiczne dotyczace papieréw wartosciowych spo-
tek prawa zagranicznego notowanych na francuskim rynku regulowanym.

5. Nadzorowanie przestrzegania zobowigzan natozonych na mocy przepi-
sow ustawodawczych i wykonawczych na: ustugodawcoéw ustug inwestycyj-
nych prowadzacych swoja dziatalno$¢ we Francji, na podmioty wykonujace
dziatalno$¢ polegajaca na przechowywaniu lub administrowaniu instrumen-
tami finansowymi, o ktorych mowa w art. L 542-1 Kodeksu Pienigznego
i Finansowego, na zarzadzajacych systemem ptatnosci i dostarczajacych
instrumenty finansowe, cztonkdéw rynkow regulowanych w rozumieniu art.
L 421-8 Kodeksu Pienigznego i Finansowego, na przedsigbiorstwa rynkowe,
izby rozliczeniowe instrumentéw finansowych, na instytucje zbiorowego
lokowania i ich spotki zarzadzajace, na osoby uprawnione do dziatalno-
$ci maklerskiej, na doradcéw w inwestowaniu finansowym, na podmioty
wykonujace i sprzedajace analizy finansowe, na depozytariuszy instytucji
zbiorowego lokowania. W przypadku podmiotow zarzadzajacych systemem
ptatnosci i dostarczajacych instrumenty finansowe oraz izb rozliczenio-
wych instrumentéw finansowych nadzor sprawowany jest z zastrzezeniem
kompetencji Banku Francji, za§ w stosunku do pozostatych podmiotow
z uwzglednieniem uprawnien Komisji Bankowe;.
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Nastegpna instytucja nadzorcza jest Komitet ds. instytucji kredytowych
1 przedsigbiorstw inwestycyjnych. Jest on odpowiedzialny za udzielanie lub
uchylanie zezwolenia na podejmowanie dziatalnos$ci przez instytucje kredy-
towe i przedsigbiorstwa inwestycyjne. Sporzadza i uaktualnia listg instytucji
kredytowych oraz list¢ ustugodawcow ustug inwestycyjnych dziatajacych
we Francji. Wspomniane listy przekazuje bezzwlocznie Radzie Rynkéw
Finansowych. Komitet jest adresatem informacji otrzymywanych od kom-
petentnych wiadz panstw cztonkowskich Unii na temat ustugodawcow ustug
inwestycyjnych $wiadczacych ustugi na terenie Francji w ramach swobody
prowadzenia dziatalnosci i §wiadczenia ustug.

Pracami Komitetu kieruja: Prezes Banku Francji jako przewodniczacy
Komisji Bankowej lub jego przedstawiciel. W sktad Komitetu wchodza:
dyrektor Skarbu lub jego przedstawiciel, przewodniczacy Rady Rynkow
Finansowych lub jego przedstawiciel, przewodniczacy Zarzadu Bankowego
Funduszu Gwarancyjnego lub cztonek Zarzadu BFG, a takze osmiu cztonkow
lub ich zastgpcOw powolywanych zarzadzeniem Ministra Gospodarki na
okres 3 lat, tj.: jeden cztonek Rady Stanu, jeden cztonek Sadu Kasacyjnego,
dwaj przedstawiciele Francuskiego Stowarzyszenia Instytucji Kredytowych
1 Przedsigbiorstw Inwestycyjnych, w tym jeden reprezentujacy instytucje
kredytowe a drugi przedsigbiorstwa inwestycyjne, dwaj przedstawiciele
organizacji zwiazkowych reprezentujacy pracownikow przedsigbiorstw lub
instytucji podlegajacych nadzorowi ze strony Komitetu i dwaj specjalisci
z dziedziny finanséw wybrani z uwagi na ich kompetencje.

Podstawowym celem dzialania kolejnego organu nadzoru, tj. Komisji
Bankowej, jest zgodnie z art. L 613-1 Kodeksu Pienigznego i Finansowego
nadzor nad przestrzeganiem przez instytucje kredytowe i przedsigbiorstwa
inwestycyjne przepisOw normujacych ich funkcjonowanie. Wykonywanie
nadzoru przez Komisj¢ Bankowa odbywa si¢ z zastrzezeniem uprawnien
Rady Rynkéw Finansowych w zakresie nadzoru nad przestrzeganiem regut
dobrego zarzadzania.

W sktad Komisji Bankowej wchodza: jako przewodniczacy Prezes Banku
Francji lub jego przedstawiciel, dyrektor Skarbu lub jego przedstawiciel,
przewodniczacy Rady Nadzoru Ubezpieczeniowego i czterej cztonkowie
powotywanych przez Ministra Gospodarki na okres 5 lat, w tym: jeden
cztonek Rady Stanu zaproponowany przez wiceprzewodniczacego Rady
Stanu, jeden cztonek Sadu Kasacyjnego zaproponowany przez pierwszego
przewodniczacego Sadu Kasacyjnego, dwaj cztonkowie wybierani z uwagi
na ich kompetencje w dziedzinie bankowosci i1 finanséw. Zgodnie z unor-



MODELE ORGANIZACYJNO-PRAWNE ZINTEGROWANEGO NADZORU... 97

mowaniami zawartymi w art. L 613-3 Kodeksu Pieni¢znego i Finansowego,
Komisja Bankowa i Rada Nadzoru Ubezpieczeniowego zbieraja si¢ razem
co najmniej dwa razy w roku’.

Organem wykonawczym Komisji jest Sekretariat Generalny, ktoremu
Bank Francji na podstawie umowy cywilnoprawnej przekazuje do dyspozycji
inspektorow, a takze $rodki niezbgdne do wykonywania zadan.

Rada Nadzoru Ubezpieczeniowego jest, zgodnie z przepisem art. L
310-12 Kodeksu Ubezpieczen, niezaleznym organem witadzy publicznej
posiadajacym osobowo$¢ prawna, powotanym do czuwania nad prze-
strzeganiem przepisOw przez przedsigbiorstwa dzialajace na rynku ustug
ubezpieczeniowych. Rada analizuje fundusze przedsigbiorstw pod kontem
realizacji warunkow umow ubezpieczeniowych i dysponowania marginesem
wyptacalnosci ustalonym przez unormowania prawne. W tym celu bada ich
sytuacjg¢ finansowa oraz warunki funkcjonowania, ponadto czuwa nad tym,
by tryb tworzenia i funkcjonowania organdéw decyzyjnych i zarzadzajacych
instytucjami podlegajacymi ich nadzorowi byt zgodny z przepisami normu-
jacymi dziatalno$¢ tych podmiotéw na rynku ustug ubezpieczeniowych.
Rada moze rozciagna¢ nadzor na posrednikdw prowadzacych dzialalnosé
ubezpieczeniowa i reasekuracyjna. Rada Nadzoru Ubezpieczeniowego
sktada si¢ z 9 czlonkow, tj. przewodniczacego powotanego dekretem Rady
Stanu, Prezesa Banku Francji jako przewodniczacego Komisji Bankowej,
cztonka Rady Stanu zgloszonego przez wiceprzewodniczacego Rady Sta-
nu, czlonka Sadu Kasacyjnego zgtoszonego przez przewodniczacego Sadu
Kasacyjnego, cztonka Sadu Obrachunkowego zgloszonego przez przewod-
niczacego Sadu Obrachunkowego, czterech cztonkéw wybieranych z uwagi
na ich kompetencje w dziedzinie ubezpieczen. Rada dysponuje autonomia
finansowa, a zrddlo jej dochodow stanowia okreslone w art. L 310-12-4
Kodeksu Ubezpieczen obowiazkowe wptaty pobierane od podmiotéw pod-
legajacych nadzorowi.

Instytucja wykonujaca nadzér w zakresie udzielania zezwolen na po-
dejmowanie dziatalno$ci ubezpieczeniowej przez przedsigbiorstwa wymie-
nione w art. L. 310-1-1 Kodeksu, a takze w zakresie uchylania zezwolen
w sytuacjach okre$lonych w unormowaniach prawnych, z wylaczeniem
tych podmiotéw, ktore podlegaja Radzie Nadzoru Ubezpieczeniowego, jest
Komitet ds. przedsigbiorstw ubezpieczeniowych. Komitet ten sktada si¢
z przewodniczacego, powotywanego przez Ministra Gospodarki, dyrektora

"A.Pezard, Code monétaire et financier, Litec, Paris 2005, s. 21.
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Skarbu Panstwa, przewodniczacego Rady Nadzoru Ubezpieczeniowego,
sekretarza generalnego tej Komisji i o§miu cztlonkow powolywanych za-
rzadzeniem Ministra Gospodarki, tj.: cztonka Rady Stanu powotywanego
na wniosek wiceprzewodniczacego Rady Stanu, cztonka Sadu Kasacyjnego
powotywanego na wniosek pierwszego przewodniczacego Sadu, dwoch
reprezentantoOw przedsigbiorstw ubezpieczeniowych, reprezentanta przed-
sigbiorstw wymienionych w art. L 310-1-1, reprezentanta pracownikow
przedsigbiorstw ubezpieczeniowych oraz dwdch oséb wybieranych z uwagi
na ich kompetencje w dziedzinie ubezpieczen.

W nadzorze nad francuskim rynkiem ustug finansowych — przy istniejacej
wielosci wladz nadzorczych — o istotna role odgrywa wspotpraca przybie-
rajaca formg wymiany informacji®. Ma ona zapewni¢ skuteczno$¢ nadzoru
i kontroli grup, w sklad ktorych wchodza zaré6wno instytucje kredytowe
jak 1 przedsigbiorstwa inwestycyjne i kompanie ubezpieczeniowe. Przepis
art. L. 631-1 Kodeksu Pieni¢znego i Finansowego okresla ze: ,,prawo do
wymiany informacji niezb¢dnych do wykonywania powierzonych im zadan
maja: Bank Francji, Komitet Instytucji Kredytowych i1 Przedsigbiorstw In-
westycyjnych, Komisja Bankowa, Komisja Nadzoru Ubezpieczeniowego,
Komitet Przedsigbiorstw Ubezpieczeniowych, Rada Rynkéw Finansowych
(AMF), Fundusz Gwarantowania Depozytow, o ktorym mowa w art. L. 312-1,
Fundusz Gwarantowania, o ktorym mowa w art. L. 423-1 Kodeksu Ubez-
pieczen, przedsigbiorstwa rynkowe i izby rozrachunkowe”. W oparciu
o powotany przepis wymienione instytucje zwieraja pomig¢dzy soba umowy,
ktére w sposob szczegdtowy reguluja zasady wymiany informacji. Niektore
znich, jak np. zawarta 20 pazdziernika 2004 r. pomigdzy Komisja Bankowa
a Komisja Nadzoru Ubezpieczeniowego umowa odnosza si¢ nie tylko do
wymiany informacji ale i do wspotpracy w dziedzinie nadzoru bankowego
i ubezpieczeniowego oraz nadzoru nad konglomeratami finansowymi’.

Regulacje prawne obliguja instytucje nadzoru do wspotdziatania
w zakresie tworzenia mechanizmow prawnych prewencji 1 zarzadzania w
sytuacji kryzysowej mogacej naruszy¢ stabilno$¢ rynku bankowego, co moze
prowadzi¢ do zachwiania catego rynku finansowego.

8 Charte entre la commission de controle des assurances et commission bancaire rela-
tive a la cooperation en matiére de contréle et echange d’informations, Bull. Officiel de la
Banque de France, nr 35, novembre 2001, s. 27.

? Charte entre La Commission de controle des assurances, des mutuelles et des insti-
tutions de prevoyance et la Commission bancaire relative a la cooperation en matiére de
contrdle et d’échange d’iformations, http:/www.acam-france.fr
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Istotnym przejawem nadzoru zintegrowanego jest fakt, ze wtadze fi-
nansowe moga zwracaé si¢ do siebie nawzajem w celu otwarcia procedur
pozwalajacych na zastosowanie srodkéw nadzorczych w stosunku do pod-
miotow przez nie nadzorowanych. Do Kolegium AMF moga si¢ zwracac:
Prezes Banku Francji, Przewodniczacy Komisji Bankowej lub Przewodni-
czacy Komisji Nadzoru Ubezpieczeniowego'®. W przypadku gdyby pro-
cedura zakonczyla si¢ zastosowaniem okreslonych srodkéw nadzorczych,
regulacje prawne przewiduja wymiang informacji o podjetych $rodkach.
Komisja Bankowa, stosujac srodki nadzorcze wobec ustugodawcow ustug
inwestycyjnych, ma obowiazek poinformowac o tym AMF!'. Natomiast —z
uwaginato, ze art. L. 622-16 1 L. 621-25 Kodeksu zostaly uchylone - AMF
nie ma obowiazku informowania Komisji Bankowej lub Komitetu Instytucji
Kredytowych i Przedsigbiorstw Inwestycyjnych o zastosowaniu srodkow
wobec instytucji kredytowych lub przedsigbiorstw inwestycyjnych w formie
okresowego lub catkowitego zakazu prowadzenia dziatalnos$ci.

Nie tworzac wspolnego organu nadzoru nad calym rynkiem finansowym
prawodawca zapewnil instytucjonalne ramy wspodtpracy migdzy réznymi
instytucjami nadzoru. Przepisem art. L.631-2 Kodeksu Pieni¢znego 1 Fi-
nansowego powotat Kolegium Wtadz Nadzorczych nad Przedsigbiorstwami
Sektora Finansowego (Collége des autorités de controle des entreprises du
secteur financier), w sktad ktérego wchodza: Prezes Banku Francji, Prze-
wodniczacy Komisji Bankowej, Przewodniczacy Komisji Nadzoru Ubez-
pieczeniowego i Przewodniczacy AMF. Obradom Kolegium przewodniczy
Minister Finanséw. Podstawowym zadaniem Kolegium jest podejmowanie
dzialan majacych ulatwi¢ wymiang informacji migdzy instytucjami nadzo-
rujacymi konglomeraty finansowe wykonujacymi rownoczesnie dziatalnos¢
bankowa inwestycyjna i ubezpieczeniowa oraz koordynowac we wspdlnym
interesie nadzor nad tymi grupami'?. Ma takze za zadanie na prosbg Ministra
Finanséw, Prezesa Banku Francji, Przewodniczacego Komisji Bankowe;,
Prezesa Komisji Nadzoru Ubezpieczeniowego lub Przewodniczacego AMF
wydawa¢ opini¢ w sprawach dotyczacych rynku finansowego. Kolegium
zbiera si¢ co najmniej 3 razy w roku.

10 Art. L. 621-15 du Code
W Art. L. 613-21 du Code
2Ch.Gavalda,J. Stoufflet, Droit bancaire, Litec, Paris 2005, s. 82.
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Podsumowanie

Wieloinstytucjonalny model nadzoru zintegrowanego jest charaktery-
styczny dla krajow, w ktorych funkcjonuje zréznicowany pod wzgledem
podmiotowym rynek finansowy. R6znorodno$¢ podmiotow dziatajacych
na tym rynku tworzacych system instytucji kredytowych i przedsigbiorstw
inwestycyjnych, instytucji ubezpieczeniowych, konglomeratéw finanso-
wych, sprawila, ze w celu zapewnienia prawidlowego funkcjonowania
rynku finansowego koniecznym stato si¢ powotanie kilku instytucji nadzoru,
ktorych cele 1 zadania oraz zasady wspotdziatania w zakresie wykonywania
nadzoru zintegrowanego zostaty $cisle okreslone przez prawodawce w unor-
mowaniach kodeksowych. Regulacje francuskie wiele uwagi poswigcaja
rozwiazaniom prawnym gwarantujacym niezaleznos¢ instytucjom nadzoru
zarOwno w aspekcie finansowym, personalnym oraz funkcjonalnym. Cecha
charakterystyczna francuskiego modelu nadzoru nad rynkiem finansowym
sq rozwiazania prawne umozliwiajace wzajemne zwiazki na ptaszczyznie
personalnej pomigdzy poszczego6lnymi instytucjami nadzoru. Przepisy
prawne zapewniaja wzajemna wspotprace instytucji nadzoru nad rynkami
finansowymi oraz udziat w ich organach silnej reprezentacji podmiotow
nadzorowanych, specjalistéw od rynkow finansowych, a takze przedstawi-
cieli wymiaru sprawiedliwos$ci. Gwarantuje to wysoki poziom merytoryczny
1 skutecznos¢ wykonywania nadzoru w zintegrowanym modelu nadzoru
wieloinstytucjonalnego. Integracja tego modelu wystepuje wigc zarowno na
poziomie integracji systemowej, ktora przejawia si¢ w ustawowym obowiaz-
ku wspotdziatania migdzy instytucjami ochrony rynku bankowego w celu
zapewnienia stabilnosci 1 bezpieczenstwa tego rynku, jak i na poziomie ko-
ordynacji zadan powierzonych tym instytucjom umozliwiajacych otwarcie
procedur pozwalajacych na zastosowanie okreslonych prawem $rodkow
w stosunku do r6znych podmiotéw dziatajacych na rynku bankowym, jak
1 na poziomie wymiany informacji dokonywanej w oparciu o umowy zawie-
rane migdzy instytucjami ochrony rynku, ktorych przedmiotem sa zasady
interpretacji 1 stosowania przepisdéw 1 norm ostroznosciowych majacych
zastosowanie do podmiotow podlegajacych jednej lub drugiej instytucji
ochrony, badania ryzyka zwiazanego z dziatalnos$cia grup wykonujacych
dziatalno$¢ bankowo-ubezpieczeniowa oraz konglomeratow finansowych,
rozwijanie warunkow sprzyjajacych wspolnym dziataniom analitycznym
w granicach uzasadnionych ich zadaniami i rozwojem rynku.
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Lestaw Goral

THE LEGAL AND ORGANIZATIONAL MODELS OF INTEGRATED
SUPERVISION OVER THE FINANCIAL MARKET

(Summary)

The aim of this article is the presentation of legal and organizational models of the
integrated supervision over the financial market. The integrated supervision is defined by the
Author as the legal and institutional mechanism of cooperation and exchange of information
between the supervisory institutions over the particular segments of the financial market.

The supervision in this sense may take the form of uni- or multi-institutional model
of the integrated supervision over the financial market. This division corresponds to the
evolutionary concept of the integration of the supervision, both in subjective and objective
aspects.

In the first case, it means the union of all functioning existing institutions of supervi-
sion acting on different segments of the financial market to one institution performing the
supervisory functions over the whole financial market (the vertically integrated supervision).
In the second case, the integrated model of the supervision is based on several institutions
performing the supervisory functions over the financial market ( the horizontally integrated
supervision). In this model the supervision over the financial market was integrated via the
creation of mutual and provided by law personal connections existing between individual
supervisory institutions and via functional connection of them, which are based on the
common aim of the supervision performed by these institutions.

Mentioned above considerations allowed the Author to the statement that the condition
of existence of the integrated supervision, both in the form of uni- or multi-institutional
model of the integrated supervision is the guarantee of independence in personal, financial
and functional sense from the political power — e.g. from the government, given to the
institution exercising the supervisory functions over the financial market. This solution
will ensure the realization of the aim of the supervision which is the proper functioning of
the financial market, its stability, security and transparency.

Basing on the proposed classification of different models of integrated supervision, the
Author submits the characteristic of the model of supervision actually adopted in Poland
and in France.



