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Abstrakt: Celem artykulu jest przedstawienie Jednolitego Mechanizmu
Nadzorczego (SSM) w konteks$cie wyzwan, jakie uwypuklil kryzys. Analiza zostata
przeprowadzona z punktu widzenia kraju cztonkowskiego UE, ale nie bedacego w
strefie euro. Artykut sktada si¢ z trzech glownych blokow tematycznych. Pierwsza
— wstepna czes$¢ to krotki przeglad literatury dotyczacej kryzysu bankowego jako
przyczyny reform nadzorczych. Druga zawiera analiz¢ podstawy prawnej powotania
SSM i jej wplywu na ostateczny ksztalt tej instytucji. W trzeciej ostatniej czegsci na
podstawie prostej gry ekonomicznej przedstawiono negatywna rekomendacj¢ co do
wstgpienia Polski do SSM w ramach mechanizmu OPT-IN.
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Analysis with the particular emphasis on the non-euro area EU
member state

JEL Classification: E61; G28; G21

Keywords: Single Supervisory Mechanism; banking regulations; banking crisis

* Poglady prezentowane w artykule sa prywatnymi pogladami autora i nie nalezy
ich taczy¢ z zadna instytucja, z ktorg autor jest naukowo lub zawodowo
zwigzany.ail.com.



3

Abstract: The aim of this article is to present Single Supervisory Mechanism in the context
of challenges in the post-crisis economy. One analyzed the topic from the perspective of non-
euro area EU member state. The article consists of three main parts. Firstly, the short literature
review related to banking crisis as a background for institutional reforms, was conducted. The
second part refers to the legal base of SSM and its impact on the final shape of this institution.
In the last part, the negative recommendation in terms of accession of Poland to SSM through
OPT-IN procedure, was presented and justified by a simple economic game.

Wprowadzenie

Kryzys bankowy z lat 2007-2008 spowodowat, ze Unia Europejska, a w
szczegolnosci strefa euro stangta przed zasadniczym wyzwaniem okre$lenia
swego ksztaltu i ambicji integracyjnych. Celem artykutu jest przedstawienie
jednej z najwazniejszych reform tego okresu, tj. pierwszego filaru unii
bankowejl - Jednolitego Mechanizmu Nadzorczego (SSM) w kontekscie
wyzwan, jakie uwidocznit kryzys.

Nie jest tajemnica, ze regulacje sektora finansowego rozrastajg si¢ w
ostatnim czasie w wyjatkowo szybkim tempie. Istotna staje si¢ ich krytyczna
ocena. Podstawowym zagadnieniem jest to, czy unia bankowa stanowi
najdalej idacy, odwazny i potrzebny projekt integracyjny czy tez nalezy ja
oceni¢ jako chaotyczny przejaw inflacji prawa? Jak wobec mozliwosci
przystapienia do SSM w ramach mechanizmu OPT-IN powinna zachowac
si¢ Polska?

Ninigjszy artykul nie odpowiada na wszystkie istotne pytania zwigzane z
unig bankowg oraz SSM. Skupia si¢ przede wszystkim na perspektywie
panstwa takiego jak Polska (cztonka UE nie bedacego w strefie euro) i stara
si¢ oceni¢, czy SSM jest atrakcyjnym rozwigzaniem. Praca sktada si¢ z
trzech glownych czesci. Pierwsza to krotki przeglad literatury dotyczacy
kryzysu bankowego jako przyczyny reform. W drugiej cz¢$ci znajduje si¢
analiza ksztaltu instytucjonalno-prawnego SSM. W trzeciej - ostatniej czeSci
podano rekomendacj¢ dotyczaca wstapienia Polski do SSM w ramach
mechanizmu OPT-IN2 ilustrujac argumentacj¢ przy pomocy prostej gry.

! Unia bankowa docelowo ma sktadaé sie z trzech filarow, tj.: Jednolitego
Mechanizmu Nadzorczego (Single Supervisory Mechanism), Reorganizacji,
restrukturyzacji oraz uporzadkowanej likwidacji ze wspdlnym finansowaniem
(Single Resolution Mechanism) oraz najtrudniejszego pod wzgledem politycznym
elementu — wspolnych gwarancji depozytowych (Deposit Guarrantee Scheme).

2 Mechanizm ten pozwala na nawigzanie tzw. bliskiej wspotpracy, czyli oddanie
nadzoru bankowego Europejskiemu Bankowi Centralnemu (EBC) przez panstwo
nie nalezace do strefy euro.
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Kryzys bankowy jako przyczyna i tlo reform nadzoru bankowego
w UE

Na ostatni kryzys mozna patrze¢ z bardzo réznych perspektyw. Po
pierwsze, byt to kryzys bankowy, ktory swoje pierwotne zrodto mial na
rynku amerykanskich obligacji zabezpieczonych dlugiem (CDO -
Collateralized Debt Obligation) (Beltran, Cordell, Thomas, 2013, s. 6;
Stawinski, 2009, ss. 33-58). Zasadne jest zatem analizowanie kryzysu z
punktu widzenia innowacji finansowych. Réwnie trafne wydaja sie
spojrzenie z perspektywy polityki pienig¢znej i ocena wptywu btednych, tj.
zbyt niskich stop procentowych na narastanie nierownowag Ww
poszczegdlnych gospodarkach, a takze analiza przez pryzmat nierownowag
globalnych (Merrouche, Nier, 2010, s. 7; Blanchard, 2008, ss. 4-5).
Specjalisci od regulacji rynkow finansowych przedstawiajg wyczerpujace
analizy zjawisk kryzysowych z punktu widzenia wadliwych, procyklicznych
mechanizméw nadzoru bankowego (Goodhart, 2009, s. 11 i n.) Z szerszej
perspektywy warto spojrze¢ na mechanizmy ostatniego kryzysu, jako na
przejaw dziatania hipotezy Hymana Minsky’ego (1992, s. 3 i n.), ktora to
stanowi, ze im dtuzej trwa okres dobrej koniunktury, tym bardziej banki
zmniejszajg restrykcyjnos¢ wymogoéw kredytowych. Ryzyko kryzysu w
bankowosci moze by¢ réwniez opisywane poprzez ewolucje w bilansach
bankow komercyjnych, mechanizm fire sales oraz efekt zarazania kolejnych
instytucji (Brunnermeier i in., 2011, s. 3 i n.; Brunnermeier, Oehmke, 2012,
s. 41). Wyjatkowo interesujace wydaje si¢ w tym kontek$cie systemowe
przeorientowanie si¢ bankow w kierunku kredytow hipotecznych, ktoére
nastepowato od lat 80-tych XX wieku (Wilmarth, 2009, s. 1009 i n.). Zmiany
modelu biznesowego bankéw doprowadzity do pojawienia si¢ niestabilnych
boomoéw kredytowych, a w konsekwencji globalnego kryzysu bankowego
oraz recesji w wielu krajach.

W niektorych panstwach, np. w Irlandii na skutek koniecznos$ci
dokapitalizowania bankow oraz malejacych wptywow budzetowych doszto
do powaznych ktopotow fiskalnych. Problemow budzetowych doswiadczyty
takze kraje takie jak Grecja, Wlochy czy Portugalia. Sprz¢zenie migdzy
kryzysem bankowym, a fiskalnym jest jedna z najwazniejszych obserwacji
pokryzysowych; z punktu widzenia unii bankowej i SSM - kluczowa.
Zrozumienie zrodet kryzysu bankowego, nawet jesli zestawimy je z
mechanizmem przenoszenia si¢ turbulencji do sfery fiskalnej
poszczegdlnych panstw nie wystarcza jednak, aby opisa¢ skale problemow
strefy euro. Ich geneza tkwi bowiem w zrdéznicowaniu krajow oraz w
niemoznosci  zaproponowania jednolitej 1 symetrycznej polityki
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gospodarczej dla catej strefy euro (de Grauwe, 2013, s. 17 in.), a takze braku
reform strukturalnych w niektérych krajach.

Wszystkie zasygnalizowane powyzej narracje oraz pewnie jeszcze kilka
innych opisujg ostatni kryzys ciekawie i trafnie. Razem sktadaja si¢ na pelny
obraz tego, co zaszlo w gospodarce w ostatnich latach. Nie jest celem
powyzszego opisu ich warto§ciowanie, a jedynie ukazanie, w jak zlozonej
materii porusza si¢ europejski prawodawca reformujac obecny system
finansowy.

Dla analizy SSM najwazniejszym mechanizmem zaobserwowanym w
czasie kryzysu jest sprzezenie zwrotne pomiedzy kryzysem bankowym a
kryzysem finanséw publicznych (Bank for International Settlements, 2012,
ss. 1-2) zaprezentowane na Rysunku 1. Zostato ono rowniez przywotane w
pkt. 6 preambuly rozporzadzenia powotujacego SSM (Rozporzgdzenie Rady
(UE) nr 1024/2013..., 2013). Wzrost zadluzenia w niektorych krajach
europejskich stanowigcy element tego mechanizmu zostat przedstawiony na
Wykresie 1. Sprzezenia doswiadczyly w szczegdlnosci Grecja i Irlandia.
Nalezy zauwazy¢, ze struktura catego europejskiego systemu finansowego
jest silnie uzalezniona od bankéw. Relacja aktywow bankéw do PKB w Unii
Europejskiej w 2013 r. wynosita 334%, podczas gdy w Stanach
Zjednoczonych - 86% (NBP, 2014, s. 78).

Wykres 1. Dlug publiczny w wybranych krajach europejskich (W% PKB)
180 . s
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Zrodto: Eurostat
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Schemat 1. Sprzezenie miedzy kryzysem bankowym a kryzysem finansow

publicznych
Koniecznos¢
wsparcia bankow
przez rzady
7 N
Narastanie
Poglebienie kryzysu problemow
fiskalnych
N \7
- Wzrost kosztow
Straty bilansowe refinansowania dla
bankow rzadow; spadek cen
obligacji

Zrédlo: Opracowanie na podstawie (Bank for International Settlements, 2012, ss. 1-2;
European Commission, 2015, s. 3).

Dla utworzenia SSM kluczowe znaczenie mialy prace uwienczone
powstaniem dokumentu pt. ,,W kierunku faktycznej Unii Gospodarczej i
Walutowej” (Towards a Genuine Economic and Monetary Union). Prace nad
tym planem koordynowat przewodniczacy Rady Europejskiej H. von
Rompuy. Dokument wprowadzit koncepcje 4 duzych przedsigwzigé
integracyjnych, jako swoistej odpowiedzi na trwajacy kryzys gospodarczy
(Rada Europejska, 2012).:

1. unii bankowej;

2. unii fiskalnej;

3. unii gospodarczej;
4. unii politycznej.

W czasie prac Komisja Europejska przedstawila swojg systematyke
koniecznych reform w dokumencie pt. ,,Plan dziatania na rzecz poglebione;j
1 rzeczywistej unii gospodarczej i walutowej”. Wizja wypracowana przez
KE, notabene bardzo ambitna, cechowata si¢ - w najwigkszym skrocie -
szczegdtowym  rozpisaniem w czasie planowanych prac oraz
wyszczegolnieniem obszardw, w ktorych reformy miaty by¢ wprowadzane
poprzez zmian¢ Traktatow. Do obszarow tych nalezaty: integracja
budzetowa i gospodarcza, prace nad zdolnoscig fiskalng dla strefy euro,
wprowadzenie europejskich bonow skarbowych, a takze w ostatnim etapie
(planowanym na ponad 5 lat) - pelna unia bankowa oraz unia fiskalna i
gospodarcza (Komisja Europejska, 2012).
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W koncowym raporcie van Rompuya (z grudnia 2012 r.) odwotano si¢
jednak do trzyetapowej wizji prac, ktéra zaktadala, ze zerwanie powigzania
miedzy bankami a rzagdami nastgpi juz w pierwszym etapie. Unia bankowa,
ktora miata powstaé, jako bezposredni, pierwszy projekt z catej koncepcji
zostata zatem pozbawiona solidnej znowelizowane] podstawy traktatowej.
Uznano, ze szybko$¢ powotania nowych instytucji i wdrozenia nowych
procedur jest na tyle wazna, ze mozna zrezygnowaé z nadania im silnej
podstawy prawnej. Wydaje si¢, iz miato to duze znacznie dla ostatecznego
ksztattu SSM.

Podstawa prawna powotlania SSM i jej wplyw na ksztalt nadzoru

SSM, jako pierwszy filar unii bankowej zostat stworzony na podstawie
art. 127 ust. 6 Traktatu o Funkcjonowaniu Unii Europejskiej (TFUE)
(Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, 2012). Nie zdecydowano si¢
zatem, podobnie jak w przypadku innych waznych pokryzysowych reform
systemu finansowego na zmiane prawa pierwotnego Unii Europejskiej®. Art.
127 ust. 6 TFUE stanowi, ze Rada jednomyslnie na wniosek Komisji, po
konsultacji z EBC i za zgoda Parlamentu Europejskiego, moze powierzy¢
EBC specyficzne zadania, dotyczace polityk w dziedzinie nadzoru
ostrozno$ciowego nad instytucjami finansowymi, z wyjatkiem instytucji
ubezpieczeniowych. Wszystkie kolejne reformy tadu nadzorczego w Unii
Europejskiej po kryzysie, mimo ze wprowadzaly nowe paneuropejskie
instytucje 1 nadawaty im znaczace kompetencje oraz efektywnie zwigkszyty
poziom integracji w strefie euro, nie wigzaly si¢ ze zmiang Traktatow.
Wydaje sie, ze gtdwna motywacja prawodawcy europejskiego byta chec
szybkiego wprowadzenia zmian. W dtuzszej perspektywie, zwlaszcza biorac
pod uwage rosngca pozycje EBC i jego nowe instytucjonalno-prawne
umiejscowienie, warto nada¢ nowemu nadzorowi finansowemu
umocowanie w prawie pierwotnym UE (Fedorowicz, LEX).

Podstawa prawna powotania SSM - art. 127 ust. 5 i 6 TFUE budzi pewne
kontrowersje. W szczegdlno$ci mozna podnosi¢ kwestie, czy art. 127 ust 5
oraz art. 127 ust 6 TFUE, w ktorym mowa o powierzeniu EBC szczegdlnych
zadan dotyczacych polityk w dziedzinie nadzoru ostrozno$ciowego

3 Analiza instytucji odpowiedzialnych za stabilnoéé finansowsa powotanych w
Europie po kryzysie (European Banking Authority, EBA; European Securities and
Markets Authority, ESMA,; European Insurance and Occupational Pensions
Authority, EIOPA i innych) oraz ich wzajemnych relacji to wazny temat, zwlaszcza
w kontekscie funkcjonowania SSM. Przekracza jednak ramy niniejszego artykutu.
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obejmuja zakresem bezposrednie sprawowanie nadzoru
mikroostroznosciowego (Wymeersch, 2014, ss. 17-18). Ostateczne jednak
watpliwosci te nie przeszkodzity w powotaniu SSM, czyli powierzeniu
wykonywania nadzoru bankowego EBC. Wybrano model potaczenia pod
jednym dachem prowadzenia polityki pieni¢znej, makro- i mikronadzorczej.
Decyzja ta wywolata pewne kontrowersje i z pewno$cig bedzie jeszcze
przedmiotem analiz (Szyszko, 2015, s. 84). EBC, zaro6wno z powodow
instytucjonalnych, jak i ekonomicznych wydawat si¢ naturalnym
kandydatem do objecia obowiazkéw nadzorczych, przede wszystkim ze
wzgledu na zasob kompetencji, wiedzy i dostep do informacji®. Inne
propozycje, tj. m.in. umiejscowienie zadan zwigzanych z SSM w EBA lub
stworzenie = nowej  instytucji, ktéra  miataby si¢ = zajmowac
mikroostrozno§ciowym nadzorem instytucji kredytowych zostaty odrzucone
rowniez ze wzgledu na kwestie prawne, tj. tradycyjnie postrzegang doktryne
Meroni.

Doktryna Meroni dotyczy ograniczenia mozliwosci delegowania
uprawnien w UE. Trybunal Sprawiedliwosci Europejskiej Wspdlnoty Wegla
i Stali w sprawie Meroni&Co z 1958 r.° stwierdzit, ze delegowanie funkcji
przez instytucje wspolnotowe na gremia ad hoc nie jest co do zasady
przewidziane w prawie pierwotnym (Wyrok Trybunatu z dnia 13 czerwca
1958 r...., 1958). Delegowanie przez organy wspolnotowe kompetencji na
inne podmioty zostato tym samym mocno ograniczone. Niemozliwe jest na
gruncie doktryny Meroni przekazanie innych kompetencji niz przystugujace
delegujacemu. Ewentualne przekazywanie uprawnien zostato ograniczone
tylko do zadan wykonawczych. Kompetencje zakladajace pewna swobode
decyzyjna nie moga by¢ przekazywane w ogole. Konsekwencja tradycyjnie
postrzeganej doktryny Meroni jest brak przekazania uprawnien nadzorczych
sensu stricte do EBA (Ruszkowski, 2012, s. 57). W tym aspekcie zwycigzyt
zatem pewien prawodawczy puryzm.

Doktryna Meroni miata wptyw na projektowanie SSM, w szczegdlnosci
zdecydowano si¢ na powierzenie ostatecznych decyzji Radzie Prezesow,
pomimo powotania Rady ds. Nadzoru. Dzigki temu uniknig¢to ewentualnych
zarzutow dotyczacych wyposazenia w kompetencje instytucji stworzonej ad
hoc. Zr6znicowano jednak w ten sposob wptyw na proces decyzyjny panstwa
bedacego w strefie euro (majacego przedstawiciela w Radzie Prezeséw) oraz
panstwa, ktore chciatoby skorzysta¢ z procedury OPT-IN.

Skorzystanie z mechanizmu OPT-IN wigze sie z pewnymi
niedogodnosciami. Wynikaja one z ksztaltu prawnego SSM, ktory nie

4 Syntetyczng i jednocze$nie cickawg analize wad i zalet umiejscowienia nadzoru
w banku centralnym zawiera raport EBC (2001).
5 Orzeczenie to bywa nazywane antyagencyjnym.
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uwzglednia potrzeb krajow spoza strefy euro. Po pierwsze, majg one
ograniczony wptyw na proces decyzyjny w EBC. Ponadto, kraje spoza strefy
euro nie moga korzysta¢ z pomocy European Stability Mechanism (ESM)
ani z dodatkowej ptynnosci z EBC (Treaty establishing..., 2012).

Czy Polska powinna skorzysta¢ z mechanizmu OPT-IN?

Dla zilustrowania decyzji, przed ktorg stoi Polska w kontekscie
przystapienia do mechanizmu OPT-IN zostanie zaprezentowana prosta gra
ekonomiczna.

W ocenie oplacalno$ci oddania nadzoru bankowego na poziom
ponadkrajowy - do EBC, kluczowa jest struktura sektora bankowego, w
szczegblnosci  wlascicielska. W szerszym rozumieniu problem ten
sprowadza si¢ do tego, czy centrala decyzyjna banku znajduje si¢ w kraju, w
ktérym majg miejsce dzialania biznesowe. Polityka duzej grupy bankowe;j
wobec banku-corki znajdujacej si¢ za granicg nie musi by¢ bowiem
optymalna z punktu widzenia stabilnosci finansowej kraju goszczacego
(Reich, 2015, s. 10 i n.). W uproszczeniu problem ten sprowadza si¢ do
struktury wtascicielskiej sektora bankowego, cho¢ w szczegolnych
sytuacjach nie musi tak by¢. Na uzytek opisywanej gry postuze si¢ jednak
tym uproszczeniem.

Gra toczy si¢ zatem pomiedzy wlascicielami (akcjonariuszami) bankow
w danym kraju a wtadzg tego kraju, ktéra w sprawie przystapienia do SSM,
czyli oddania nadzoru nad bankami EBC, ma glos decydujgcy. Analiza gry
sprowadzi si¢ do poszukiwania rownowag Nasha w strategiach czystych.
Rozpatrywanie strategii mieszanych nie jest uzyteczne, gdyz decyzja przed
ktorg stoja wiadze danego kraju jest w istocie zero-jedynkowa - do SSM
mozna bowiem przystapi¢ lub nie. Zaproponowana gra bedzie sekwencyjna,
tzn. gracz 2 (wladza panstwowa) podejmuje decyzj¢ o swojej strategii znajac
wybor gracza 1 (akcjonariuszy bankoéw). Ten rodzaj gry dobrze oddaje
rzeczywistos¢, gdyz struktura wiascicielska krajowego sektora bankowego
jest elementem zastanym, na ktory w momencie podejmowania decyzji o
wejsciu do SSM, nikt nie ma natychmiastowego wplywu. Ponizej znajdujg
si¢ wypunktowane zatozenia gry.

Gracze:

1. Akcjonariusze bankow w gospodarce krajowej (,,B”).
2. Wladze kraju podejmujgcego decyzje o wejsciu do SSM (,,Kr”™).

Gra sekwencyjna: Akcjonariusze bankéw podejmujg decyzje pierwsi.
Strategie akcjonariuszy bankow:
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1. ZAPROS (zapro$ inwestora) - strategia polegajaca na polaczeniu
kapitatowym z duza grupa bankowa z UE; zalozenie o przewadze
kapitalu z pozostatych krajow UE w sektorze bankowym kraju spoza
strefy euro (,,sektor bankowy nieudomowiony”).

2. NIE ZAPRASZAJ - strategia zakladajaca brak potaczenia z europejska
grupa bankowa; zatozenie o braku przewagi kapitatu z pozostatych
krajow UE w sektorze bankowym kraju spoza strefy euro (,,sektor

bankowy udomowiony”).

Strategie wladz kraju mogacego wejs¢ do SSM w ramach OPT-IN w
przypadku gry niesekwencyjnej:

1. C - oddanie nadzoru EBC (na poziom centralny).

2. K - pozostawienie nadzoru na poziomie krajowym.

W przypadku gry sekwencyjnej:

1. CC - oddanie nadzoru EBC (centralizacja nadzoru) bez wzgledu na

strukture wlascicielska sektora bankowego.

2. CK - oddanie nadzoru na poziom centralny, gdy banki zagraja ZAPROS
i pozostanie przy nadzorze krajowym, gdy banki zagraja NIE
ZAPRASZAJ.

3. KC - pozostanie przy nadzorze krajowym, gdy banki graja ZAPROS
oraz centralizacja nadzoru, gdy banki zagrajag NIE ZAPRASZAJ.

4. KK - brak centralizacji nadzoru bez wzgledu na strukture wtascicielska
sektora bankowego.

W celu przygotowania przejrzystego schematu gry z macierzg wyptat
przyjmuje¢ zalozenie, ze wartosci wyplat maja postac liczbowg. W punkcie
odniesienia wyplaty dla akcjonariuszy bankéw oraz wiladz kraju
podejmujacego decyzje o wejsciu do SSM maja wartos¢ rowng 0. Punkt
odniesienia definiuje, jako sytuacje hipotetycznego kraju, ktorego sektor
bankowy jest w polowie krajowy, a w potowie nalezy do grup bankowych z
panstw sasiadujacych. Nasz hipotetyczny kraj nalezy do UE - a zatem do
wspolnoty, ktorej czlonkowie podjeli integracje gospodarcza, w czesci
rowniez walutowa, w obrebie ktorej pojawia si¢ projekt zmierzajacy do
powolania wspolnego nadzoru bankowego. W chwili rozgrywania gry kraj
uczestniczy jedynie w integracji gospodarczej i decyduje o uczestnictwie we
wspolnym nadzorze bez integracji walutowej, a zatem bez wskazanych
wczesniej uprawnien decyzyjnych oraz bez szans na ptynno$ciowe wsparcie
sektora bankowego przez EBC i ewentualng pomoc budzetowg z ESM
(European Stability Mechanism).

Wyptaty akcjonariuszy bankow w uproszczonym modelu zalezg:
dodatnio od skali dziatalnosci bankowej (,,Z2”), ktora rosnie wraz z
zaproszeniem inwestorow zagranicznych (ze wzgledu na know-how oraz
dodatkowe inwestycje) oraz ujemnie od kosztéw nadzoru (,,Kn”). Banki
grajace ZAPROS (sektor nieudomowiony) wolg by¢ nadzorowane na
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poziomie centralnym, gdyz wigkszos¢ aktywnosci bankoéw-matek juz

podpada pod nadzor EBC i konieczno$¢ radzenia sobie z dodatkowym

nadzorem pojedynczego kraju spoza SSM oznacza jedynie dodatkowy koszt.

Odwrotnie w przypadku bankéw grajacych NIE ZAPRASZAJ (sektor

udomowiony).

formuta 1: W(B) = f(Z,Kn)

Wyptata wladz krajowych w grze zalezy od trzech czynnikdéw. Sa to:

1. Prawdopodobienstwo konfliktu migdzy nadzorca z kraju goszczacego a
miedzynarodowa grupa bankowa realizujaca strategie biznesowa na
poziomie catej grupy (,,CI”) (czasem rowniez nadzorca z kraju
macierzystego danej grupy bankowej).

Prawdopodobienstwo to jest wyzsze w przypadku sektora bankowego
stabo udomowionego (akcjonariusze grajacy ZAPROS), a zatem wyptaty dla
drugiego gracza w ,lewej” podgrze beda odpowiednio nizsze.
Uwzglednienie tego ryzyka w wyptatach dla wtadz krajowych jest istotne,
gdyz kraj bedacy poza strefa euro nie moze skorzysta¢ ze wsparcia z ESM,
a jego sektor bankowy nie moze liczy¢ na dodatkowe dostarczenie ptynnych
srodkow przez EBC. Jednoczes$nie chcac pozosta¢c w SSM, kraj taki
powinien respektowa¢ decyzje nadzorcze wypracowane na poziomie
centralnym. Wraz ze wzrostem ryzyka konfliktu nadzorczej perspektywy
krajowej oraz perspektywy biznesowej ros$nie ryzyko dla krajowej sieci
bezpieczenstwa oraz dla budzetu zwigzane z konieczno$cig samodzielnego
ratowania bankow.

2. Poziom realnego wplywu na decyzje nadzorcze z korekta na
zapotrzebowanie na ten wptyw (,, WD”).

Mozliwos¢ krajowego nadzorowania ,,nieudomowionych” bankow jest
dodatkowo premiowana, gdyz jest to przypadek duzego zapotrzebowania na
decyzyjnos¢. Rownolegle zwicksza si¢ wyptata w przypadku oddania
nadzoru na poziom ponadkrajowy, gdy sektor bankowy jest ,,udomowiony”.
Jest to przejaw relatywnie matego zapotrzebowania na decyzyjnos¢, a wptyw
(nawet ograniczony) na wypracowywanie decyzji na poziomie EBC niesie
dodatkowa korzys¢. W tej interpretacji sytuacja kraju nadzorujgcego
samodzielnie udomowiony sektor bankowy pozostaje neutralna, a kraju,
ktory oddat nadzor nad sektorem nieudomowionym na szczebel centralny
jest negatywna.

3. Poziom finansowania zapewniony gospodarce realnej (,,FG”).

Wyptata dla wladz kraju ro$nie w lewej podgrze ze wzgledu na szeroki
dostep do zroznicowanych form finansowania, ktory przedsigbiorstwom
moga zapewni¢ duze grupy bankowe.

Zaproponowane determinanty odzwierciedlaja pozadane polaczenie
ponoszonej odpowiedzialnosci za sektor bankowy oraz realnego wptywu na
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decyzje nadzorcze. Zakladam, ze najwazniejszym czynnikiem sposrod
trzech wymienionych powyzej jest WD obrazujacy decyzyjnos¢, drugi w
kolejnosci jest SF odnoszacy si¢ do odpowiedzialnosci. Najmniejszg wage
przyporzadkowatem FG, gdyz obecnie (w pokryzysowej rzeczywistosci)
dostarczenie finansowania dla rozwoju wydaje si¢ zadaniem zrealizowanym
w wigkszym stopniu niz zapewnienie stabilnosci systemu finansowego.

Sformuta 2: W(Kr) = f(aCl,BWD,yFG); B >a >y

Kalkulacje pokazane na drzewku (Schemat 1) obrazuja wartosci wyptat.
Kolejnos¢ czynnikow jest taka sama jak w formutach 1 i 2. Wielkosci liczb
prezentuja kierunek roznic pomiedzy wyptatami. Nie s3 natomiast
porownywalne w sensie bezwzglednym, tj. dla przyktadu w tej koncepcji 4
nie jest dwukrotnie wigksze od 2, ani tez wigksze o 2, cho¢ jest wigksze
bardziej niz 3. Prezentacja koncepcji przy pomocy liczb czyni gre tatwiejsza
w odczytaniu.

Schemat 2. Wejscie do SSM kraju spoza strefy euro - gra w postaci rozwinietej
oraz sposob kalkulacji wyplat

B |

|
1 1
Zapros nie zapraszaj
Kr Kr
c K c K
1-0,25; 1-0,5; | 0,5-0,5; 0,5-0,25;
-1-1,540,5 -1+1,5+0,5 1+1,5-0,5 1+0-0,5

Zrodto: Opracowanie wlasne.

Tabela 1. Wejscie do SSM kraju spoza strefy euro - gra w postaci strategicznej

Strategie Strategie kraju decydujacego o przystapieniu do SSM
akqonar,luszy cc CK KC KK
bankow
zapro$ 0,75; -2 0,75; -2 05;1 05;1
nie zapraszaj 0,2 0,25; 0,5 0,2 0,25; 0,5

Zrédlo: Opracowanie whasne.

Analiza gry prowadzi do wskazania na dwie rownowagi Nasha w
strategiach czystych, ktore sg rownowagami doskonatymi. W grze
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sekwencyjnej dotyczacej pytania o wejscie do SSM, w ktorej najpierw
decyzje co do struktury wtascicielskiej podejmuje sektor bankowy, a potem
kraj decyduje, czy odda¢ nadzor EBC rownowaga ustala si¢ przy strategii
kraju oznaczajacej utrzymanie nadzoru krajowego.

Zaprezentowana ilustracja teoriogrowa ma t¢ wade, ze nie pozwala na
analize optacalno$ci wspolnego nadzoru dla krajéw posiadajacych euro. Nie
to jest jednak jej celem. Ponadto, po przesledzeniu poszczeg6lnych wyplat
widaé, ze kluczowe znaczenie dla ostatecznego wyniku ma ocena
decyzyjnosci kraju w kwestii nadzoru w przypadku pozostawienia go na
poziomie krajowym. Ewentualny konflikt nadzorczy pomig¢dzy polskim
organem nadzoru (Komisjg Nadzoru Finansowego) a EBC, jako nadzorca
konsolidujagcym w ramach SSM, charakteryzowalby si¢ duzg dysproporcja
sil, czego gra nie uwzglednia. Po pierwsze, dlatego, ze przewiduje si¢
mozliwo$¢ dyskusji i mediacji pomig¢dzy nadzorami. Ponadto - co
wazniejsze - wydaje si¢, ze EBC (jako organ petniacy kluczowa funkcje w
nadzorze makroostrozno$ciowym dla calej UE, czyli rowniez dla Polski) nie
moze realizowacé polityki mikroostrozno$ciowej sprzecznej z innymi swoimi
celami i zadaniami (por. Reich, 2015, s. 10 i n.).

Zakonczenie

SSM jest ambitnym i innowacyjnym projektem. Cho¢ nie bylo to
bezposrednio tematem mojej analizy, warto na koniec podkresli¢, ze SSM
jest pierwszg w historii integracji finansowej w UE instytucja, ktora sprawuje
bezposredni nadzor lub za taki nadzor odpowiada. Innowacyjnos¢ SSM
widac¢ najlepiej, jesli wezmiemy pod uwage sposob dzialania i umocowanie
prawne instytucji, ktore przed powotaniem unii bankowej odpowiadaty za
nadzor bankowy na poziomie UE. Dziataly one w duzym stopniu
transgranicznie, a faktyczny nadzor pozostal na poziomie krajowym®)
(Troger, 2014, ss. 54-55). Wydaje si¢ jednak, ze SSM moglby by¢ silniej
umocowany w systemie prawnym UE. Szybkos$¢ jego wprowadzenia, ktéra
trzeba oceni¢ pozytywnie, odbyta si¢ kosztem odpowiednich zmian w
prawie pierwotnym UE. Reformy pokryzysowe z SSM na czele stanowig
$wiadectwo pewnego pragmatyzmu prawodawczego. Z przeprowadzonej
analizy wynika, ze warto, w szczeg6élnosci z perspektywy krajow spoza
strefy euro, wzmocni¢ podstawe prawng funkcjonowania SSM przez
odpowiednig zmiang Traktatow. Nadanie uprawnien decyzyjnych Radzie ds.
Nadzoru uczynitoby SSM bardziej atrakcyjnym rozwigzaniem dla tych

6 Koordynacja dziatan nadzorcéw odbywata na poziomie kolegiéw nadzorczych.



14

krajow. W dalszym ciagu jednak oddanie nadzoru nad bankami EBC w
przypadku, gdy nie petni on roli pozyczkodawcy ostatniej instancji wydaje
si¢ kontrowersyjne.
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