PRACE NAUKOWE AKADEMII EKONOMICZNE]J] WE WROCLAWIU

Nr 1166 2007
Ekonomia i Migdzynarodowe Stosunki Gospodarcze 15

Jan Borowiec

HARMONIZACJA PRAWA W UNII EUROPEJSKIEJ
W DZIEDZINIE USLUG FINANSOWYCH

1. Wstep

Urzeczywistnienie swobody $wiadczenia ustug finansowych, jednej z podsta-
wowych swobdd rynku wewnetrznego, nie jest mozliwe bez usunigcia przeszkéd
majacych swe zrodlo w ustawodawstwie panstw cztonkowskich. Rynek finansowy
nalezy bowiem do rynkéw najbardziej obwarowanych przepisami prawnymi. Szcze-
golowe regulacje sa czesto bardzo zréznicowane w poszczegoélnych krajach, utrud-
niajgc dostep zagranicznych inwestorow do krajowego rynku finansowego.

Traktat ustanawiajacy Wspolnot¢ Europejska przewiduje zblizanie przepisow
prawnych panstw czlonkowskich w stopniu koniecznym do funkcjonowania wspdl-
nego rynku (art. 3 ust. 1 lit. h). Zblizanie tych przepiséw polega na przyjg¢ciu wspol-
nego standardu regulacji prawnej, zwlaszcza przez niwelowanie roéznic w kra-
jowych systemach prawnych, z jednoczesnym zachowaniem pewnych odrgbnosci
w tych systemach [Brodecki 2006, s. 394].

Celem artykulu jest przedstawienie podstaw prawnych harmonizacji prawa w
Unii Europejskiej oraz jej efektow w odniesieniu do prawa bankowego, ubezpie-
czen i rynku kapitalowego.

2. Pojecie i zakres harmonizacji prawa

Traktat WE postluguje si¢ trzema pojeciami: ,,zblizanie ustawodawstwa panstw
czlonkowskich” (art. 94 1 95 TWE), ,,harmonizacja prawa” (art. 93, 95, 149, 150,
151 1 152 TWE) oraz ,,koordynacja przepisow prawnych” (art. 44, 46 1 47 TWE).
Terminéw tych nalezy uzywaé zamiennie [Mik 2000, s. 594]. W literaturze prawni-
czej harmonizacja i koordynacja traktowane sa jednak jako odrgbne metody inte-
gracji prawa wspodlnotowego, prowadzace do zblizenia prawa krajowego [Mik 2000,
s. 590-603; Brodecki 2001, s. 92-96].

Harmonizacja jest definiowana jako dazenie do ujednolicenia prawa poprzez
uzgadnianie, wzajemne dostosowywanie i lgczenie poszczegdlnych elementow w
pewna calos¢ [Brodecki 2001, s. 94]. Nie ma ona jednorodnej natury. Wyroznia si¢
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bowiem harmonizacj¢ twarda, ktorej $rodkiem jest dyrektywa, oraz harmonizacje
migkka, ktdrej instrumentem jest zalecenie. Ponadto, uwzgledniajac zakres harmo-
nizacji, mozna wyr6zni¢ harmonizacje zupelng, opcyjna, czg¢sciowa i minimalng
[Mik 2000, s. 594-598].

Z harmonizacja zupelng mamy do czynienia wéwczas, gdy prawodawca wspol-
notowy ureguluje konkretna materie w sposdb wyczerpujacy. W znacznym zakre-
sie jest ona juz historyczna metoda integracji prawa, przy czym zawsze miala ogra-
niczony zasieg; przed 1985 r. byla stosowana glownie w celu ujednolicenia norm
technicznych.

Obecnie wigksza role odgrywa harmonizacja czesciowa, ktorej regulacji podle-
gaja tylko niektore aspekty problemu. Panstwa czlonkowskie moga zatem przyjmo-
waé srodki prawne w zakresie nie unormowanym w dyrektywie. Nie moga jednak
podwazaé effet utile dyrektywy. Harmonizacja cze$ciowa nie moze takze prowa-
dzi¢ do niejednolitej wykladni przepisow dyrektywy, ktéra pozbawilaby je skutku
harmonizujacego.

Harmonizacja minimalna polega na ustaleniu w dyrektywie minimalnych stan-
dardow regulacji. Panstwa czlonkowskie moga wigc wprowadzaé lub utrzymywaé
swoje regulacje prawne zapewniajace wyzszy poziom ochrony, nie moga jednak
zej$¢ ponizej minimalnego standardu ochrony prawnej zagwarantowanego dy-
rektywa.

Koordynacja wiaze krajowe systemy prawne bez ich ujednolicenia lub har-
monizacji. Zwykle jest ona stosowana w dziedzinach prawa, ktére ze wzgledu na
swojq istot¢ nie wymagajg interwencji Wspolnoty w stosunki prawne regulowane
przez prawo krajowe. Moze ona polega¢ na wykorzystaniu klauzuli wzajemnego
uznawania norm prawnych i na wprowadzeniu jednolitych norm kolizyjnych. Wza-
jemne uznawanie norm prawnych ma zastosowanie zwlaszcza wtedy, gdy nie ma
pochodnej regulacji wspdlnotowej. Klauzula taka jest np. formula Cassis de Dijon,
pozwalajaca na uznawanie krajowych norm technicznych przy braku normy zhar-
monizowane]j. Jednolite reguly kolizyjne wskazuja za$, ktory z systemow praw-
nych bedzie regulowat sytuacje konkretnego podmiotu. Innymi dopuszczalnymi jej
formami sa zalecenia, wymiana informacji o najlepszych praktykach, programy
dziatan wspolnotowych. Prowadza one réwniez do pewnego zblizenia systemow
prawnych panstw czlonkowskich. Ogélng podstawa prawna koordynacji jest art. 94
TWE.

3. Podstawa prawna harmonizacji

W traktacie WE istnieja trzy podstawy prawne harmenizacji, mianowicie:

— podstawy ogdlne, uj¢te w art. 941 95,

— art. 308, stanowiacy klauzulg elastycznosci, dajaca Wspdlnocie tzw. kompeten-
cje uzupelniajaca w braku specyficznych podstaw prawnych,

— podstawy szczegétowe, powiazane z konkretnymi dziedzinami kompetencji
Wspolnoty, do ktérych zalicza si¢ m.in. art. 44 (prawo przedsigbiorczosci) i
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art. 55 (swoboda $wiadczenia uslug) — szczegélowe podstawy zblizania prawa

w dziedzinie ustug finansowych.

Harmonizacja wedlug art. 94 TWE ma na celu zblizenie przepiséw usta-
wowych, wykonawczych i administracyjnych panstw czlonkowskich, ktére maja
bezposredni wplyw na ustanowienie lub funkcjonowanie wspdlnego rynku. Arty-
kul ten pozostawia Radzie tylko jeden instrument harmonizacji — dyrektywe, ktora
uchwala jednomysélnie. Panstwo czlonkowskie moze wigc zablokowaé przyjecie
dyrektywy, korzystajac z prawa weta.

Harmonizacja na podstawie art. 95 TWE, stanowiacego lex speciali w sto-
sunku do art. 94 TWE, dotyczy zblizania przepiséw ustawowych, wykonawczych i
administracyjnych, ktére maja na celu ustanowienie i funkcjonowanie rynku wewne-
trznego. Przyjecie srodka harmonizujacego na tej podstawie nie wymaga jedno-
myslnej decyzji Rady, lecz wigkszosci kwalifikowanej przy zastosowaniu proce-
dury wspoldecydowania.

Ograniczony jest rOwniez zakres materialny harmonizacji, gdyz ustep 2 art. 95
TWE wylacza z niej:

— przepisy podatkowe, ktore podlegaja zblizaniu na podstawie art. 93 (harmoni-
zacja podatkéw posrednich) lub 94 TWE (harmonizacja podatkéw bezpo-
$rednich),

— przepisy dotyczace swobodnego przeplywu oséb, w stosunku do ktorych sto-
suje sie art. 40, 46,47 ust. 2, 941 308 TWE,

— przepisy odnoszace si¢ do praw i interesow pracownikéw najemnych, podle-
gajace art. 94 lub 308 TWE.

Zgodnie z art. 95 ust. 3 TWE, Komisja, przedkladajac propozycj¢ srodka har-
monizujacego w dziedzinie ochrony zdrowia, bezpieczenstwa, ochrony srodowiska
naturalnego i ochrony konsumentéw, przyjmuje za podstawe wysoki poziom ochro-
ny, uwzgledniajac w szczegdlnosci zmiany oparte na faktach naukowych. W dzie-
dzinach tych traktat wyklucza wigc harmonizacje minimalna.

Panstwa cztonkowskie moga utrzymywaé przepisy krajowe, uzasadniajac to
waznymi wzgledami okreslonymi w artykule 30 TWE (moralnos¢ publiczna, po-
rzadek publiczny, bezpieczenstwo publiczne, ochrona zdrowia 1 zycia ludzi oraz
zwierzat oraz ochrona roslin, ochrona narodowych débr kultury, ochrona wiasnosci
przemystowej 1 handlowej) lub zwigzanymi z ochrong $rodowiska naturalnego albo
srodowiska pracy. Panstwa czlonkowskie moga takze wprowadzaé przepisy kra-
jowe dotyczace ochrony srodowiska naturalnego i $rodowiska pracy. Utrzymanie
lub wprowadzenie przepisow krajowych wymaga aprobaty Komisji. Prawo krajo-
we nie moze stanowi¢ srodka samowolnej dyskryminacji lub ukrytego ogranicze-
nia handlu pomigdzy panstwami czlonkowskimi, nie moze réwniez utrudniaé
funkcjonowania rynku wewng¢trznego. W razie naduzycia dopuszczalno$ci wpro-
wadzania lub utrzymania przepiséw krajowych przez dane panstwo czlonkowskie
Komisja lub inne panstwo czlonkowskie moga wnies¢ skarge bezposrednio do Try-
bunatu Sprawiedliwosci.



98

Srodki harmonizujace przyjete na podstawie art. 95 TWE obejmuja klauzule
ochronna, ktéra upowaznia panstwa czlonkowskie do podjgcia srodkéw tymczaso-
wych, uzasadnionych wzgledami pozagospodarczymi, okreslonymi w art. 30 TWE.
Srodki te podlegaja wspolnotowej procedurze ochronne;.

Artykul 308 TWE moze stanowi¢ podstawe zarowno harmonizacji, jak i unifi-
kacji, polegajacej na wprowadzeniu jednolitych regulacji wspolnotowych. Zastoso-
wanie tego artykutu w celach harmonizacji prawa zalezy od spelnienia czterech
przeslanek [Ahlt, Szpunar 2005, s. 257-258]:

kompetencje niezb¢dne do srodka harmonizujacego nie sa okreslone w inne;j

normie traktatowe),

— $rodek harmonizujacy stuzy osiggnieciu jednego z celow Wspdlnoty,
— cel ten dotyczy funkcjonowania wspolnego rynku,
— do osiagnigcia tego celu niezbgdne jest dzialanie Wspdlnoty.

Artykul 308 TWE jest wigc subsydiamy wobec innych podstaw harmonizacji
prawa. Jego stosowanie nie moze podwazaé zasady kompetencji powierzonych
oraz zasad podzialu kompetencji pomigdzy Wspoélnotg i panstwa czlonkowskie, co
potwierdzit Trybunal Sprawiedliwosci. W opinii 2/94 uznat on, ze artykul 308 TWE,
»stanowiacy integralng cze¢s¢ systemu prawa wspolnotowego opartego na zasadzie
przyznanych kompetencji, nie moze by¢ wykorzystany do poszerzenia zakresu
uprawniefn Wspdlnoty poza to, co wynika z ogétu przepisow Traktatu, a w szcze-
golnosci jego celdow i dzialan Wspolnoty”l

4. Prawo bankowe

Zblizanie prawa bankowego panstw czlonkowskich zostalo zapoczatkowane
pierwsza dyrektywa bankowa’. Usungla ona wigkszo$é przeszkéd utrudniajacych
realizacj¢ swobody prowadzenia dzialalnos$ci bankowej na obszarze Wspdlnoty,
ujednolicita warunki uzyskania zezwolenia na prowadzenie tej dzialalnosci oraz
okreslila podstawowe zasady wspdtpracy miedzy witadzami nadzoru bankowego
panstw czlonkowskich [Prawo Unii... 2003, s. 134-135]. Druga dyrektywa ban-
kowa wprowadzila zasade jednolitej licencji bankowe;j, zgodnie z ktora uzyskana
w jednym panstwie czlonkowskim licencja na prowadzenie dziatalnosci bankowej
jest automatycznie uznawana we wszystkich pozostatlych panstwach czlonkow-
skich’. Aby zapewni¢ bankom i pozostalym instytucjom kredytowym we Wspélno-
cie takie same warunki konkurencji, druga dyrektywe bankowa uzupelnity srodki
regulujace rozne aspekty nadzoru nad bankami.

W 2000 r. Parlament Europejski i Rada przyjelty Dyrektywe 2000/12/WE
w sprawie podejmowania i prowadzenia dzialalnosci przez instytucje kredytowe,

' Tlumaczenie na jezyk polski za: [Czaplifiski, Ostrihansky, Saganek, Wyrozumska 2001, s. 353).
? Dyrektywa 77/80/EWG.
3 Dyrektywa 89/646/EWG.
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ktora skodyfikowala wigkszos¢ dyrektyw bankowych 1 polaczyla je w jeden akt

prawny. Okreslita ona nastepujace warunki podejmowania dzialalnosci bankowe;:

— panstwa czlonkowskie wymagaja od instytucji kredytowych uzyskania zezwo-
lenia przed rozpoczg¢ciem dziatalnoscei,

— na zasadzie wzajemnego uznawania regulacji krajowych licencja uzyskana w
danym parnstwie czlonkowskim jest jednolita licencja bankowa, umozliwiajaca
$wiadczenie ustug bankowych w innym panstwie czlonkowskim,

— zakres przedmiotowy jednolitej licencji obejmuje m.in. przyjmowanie od lud-
nosci wkladéw pienieznych, udzielanie kredytéw, leasing finansowy, uslugi
zwiazane z transferem $rodkoéw pienig¢znych, ustugi platnicze, udzielanie gwa-
rancji i poreczen, obrot instrumentami rynku pienieznego i derywatami finan-
sowymi, zarzadzanie portfelem i doradztwo inwestycyjne,

— licencje bankowa moze uzyskac¢ instytucja kredytowa majaca fundusze wlasne,
ktérych wysokos¢ nie moze by¢ nizsza niz poziom kapitalu zalozycielskiego,

— minimalny kapital zalozycielski wynosi 5 min euro,

— co najmniej dwie osoby wchodzace w sktad zarzadu instytucji kredytowej maja
dostatecznie dobra reputacje i odpowiednie doswiadczenie zawodowe,

— instytucja kredytowa jest uwazana za umiejscowiona w tym panstwie czlon-
kowskim, w ktéorym ma swoja stala siedzibe,

— instytucja kredytowa, by uzyska¢ licencje, ma obowiazek przedstawi¢ wilasci-
wym wiadzom informacje o akcjonariuszach lub udzialowcach posiadajacych
znaczne pakiety akcji oraz o wielkoscei tych pakietow lub udzialow,

— do wniosku o udzielenie licencji na dzialalnos¢ bankowq nalezy dolaczyé pro-
gram dzialalnosci oraz strukture organizacyjna instytucji.

W odniesieniu do warunkéw prowadzenia dzialalnosci bankowej Dyrektywa
2000/12/WE okreslita przede wszystkim zasady wykonywania nadzoru bankowe-
go, wprowadzajac zasade nadzoru krajowego, tj. nadzoru ze strony panstwa, w
ktérym instytucja kredytowa ma swoja siedzibg¢. Ponadto zblizyla przepisy krajowe
odnoszace si¢ do takich kwestii, jak: tajemnica bankowa, skladniki funduszy wlas-
nych, adekwatnosc¢ kapitalowa (wymog utrzymywania na odpowiednim poziomie
funduszy wlasnych), wspolczynnik wyplacalnosci (utrzymywanie odpowiedniej relacji
mi¢dzy wysokoscia srodkow wlasnych a wysokoscia przeprowadzonych operacji
obarczonych ryzykiem strat — 8%), klasyfikacja aktywéw wedlug grup ryzyka, li-
mity koncentracji kredytowej i limity koncentracji kapitatowej (dopuszczalny
poziom inwestowania instytucji kredytowych w udzialy podmiotéw spoza sektora
finansowego).

Dyrektywa 2001/24/WE o reorganizacji i likwidacji instytucji kredytowych
okreslila zasady, jakimi powinny kierowac¢ si¢ wlasciwe wiladze nadzorcze w przy-
padku postgpowania naprawczego, likwidacji i upadlosci. Zgodnie z jej postano-
wieniami, jedynie wladze administracyjne i1 sadownicze macierzystego pafnistwa
cztonkowskiego sa upowaznione do decydowania w sprawie podjecia reorganizacji
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lub likwidacji instytucji kredytowej tacznie z oddzialami w innych panstwach czion-

kowskich. Maja one przy tym obowiazek powiadomienia wlasciwych wladz pan-

stwa przyjmujacego o podjetych srodkach sanacyjnych lub wszczeciu postgpowa-
nia likwidacyjnego.

Niezbednym elementem nadzoru bankowego sa systemy gwarantowanie de-
pozytow. Fundamentalne réznice w funkcjonowaniu tych systemow w paristwach
czlonkowskich stanowia ograniczenia swobody przedsigbiorczosci 1 $wiadczenia
ustug. Dyrektywa 94/19/WE nalozyla obowiazek czlonkostwa instytucji kredyto-
wej w systemie gwarantowania depozytow w ich macierzynskim panstwie czlon-
kowskim, a takze okreslila zasady gwarantowania depozytow, m.in. w odniesieniu
do zakresu gwarancji (depozytéw objetych systemem gwarantowania) oraz mini-
malnej wysokosci gwarancji depozytow (20 tys. euro).

Ponadto przedmiotem harmonizacji byly krajowe regulacje prawne odnoszace
si¢ do takich zagadnien ustug bankowych, jak:
~ kredyty konsumenckie (Dyrektywa 87/102/EWG),

-~ podejmowanie i prowadzenie dzialalnosci przez instytucje pieniadza elektro-
nicznego oraz nadzor ostroznosciowy nad ich dzialalnoscia (Dyrektywa
2000/46/WE),

— platnosci transgraniczne (Dyrektywa 97/5/WE),

— przeciwdzialanie praniu pieniedzy (Dyrektywa 91/308/EWG),

— $wiadczenie ustug finansowych na odleglos¢ (Dyrektywa 2002/65/WE).
Pierwsza z tych dyrektyw zapewnila minimum ochrony konsumenta z tytulu

umowy o kredyt, zobowiazujac instytucje kredytowa do zawierania umowy o kre-

dyt w formie pisemne;j, ktéra powinna zawieraé¢ informacje o warunkach i kosztach
kredytu, w tym o calkowitym koszcie kredytu 1 rzeczywistej stopie oprocentowania

— najwazniejszych informacjach dla konsumenta. Celem regulacji prawne;j elektro-

nicznych instrumentéw platniczych jest poglebienie procesu integracji rynkow

finansowych przez stworzenie jednolitego rynku elektronicznych instrumentéw
platniczych oraz zapewnienie wysokiego poziomu ochrony konsumentow na tym
rynku. Wspdélnotowa regulacja w zakresie platnosci transgranicznych ustalila mini-
malne wymogi dotyczace realizacji przelewu (m.in. okreslenie terminu realizacji
przelewu, sposobu obliczenia wszelkich prowizji i oplat, stosowanych kursow wy-
miany) oraz nalozyla obowiazek odszkodowawczy w przypadku niezrealizowania
przelewu. Dyrektywa w sprawie uniemozliwienia korzystania z systemu finanso-
wego w celu prania pieniedzy zdefiniowala to pojecie, nakladajac rownoczesnie na
instytucje kredytowe obowiazek sprawdzania tozsamosci swoich klientéw oraz
wspolpracy instytucji kredytowych i finansowych z instytucjami odpowiedzial-
nymi za zwalczanie zjawiska prania brudnych pieniedzy. Przedmiotem dyrektywy

o $wiadczeniu ushug finansowych na odleglos¢ jest samo pojgcie umowy na odleglosc,

prawo konsumenta do informacji, prawo konsumenta do odstapienia od umowy

oraz ochrona konsumenta przed ustugami niezaméwionymi.
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5. Prawo ubezpieczen

Panstwa czlonkowskie w trosce o ochrone ubezpieczonych 1 oséb trzecich w
znacznym stopniu uregulowaly sektor ubezpieczen. Harmonizacja krajowych re-
gulacji ma zapewni¢ osiagnigcie dwdch celow: umozliwienie konsumentom do-
stgpu do wigkszego asortymentu produktéw ubezpieczeniowych oraz zapewnienie
kazdemu towarzystwu ubezpieczeniowemu swobody podejmowania i prowadzenia
dzialalnosci oraz swobody $swiadczenia ustug w calej Wspolnocie.

Aby osiagnac te cele, Wspdlnota odrebnie potraktowala ubezpieczenia na zycie
1 ubezpieczenia inne niZ na zycie, uwzgledniajac ich specyfike, a takze duza role
ubezpieczen na zycie w tworzeniu oszczednosci. Oba dzialy dziatalnosci ubezpie-
czeniowe] sa regulowane oddzielnymi dyrektywami, wydawanymi na podstawie
art. 44 ustep 2, 551 95 TWE.

W sektorze ubezpieczen na zycie warunki podejmowania i prowadzenia dzia-
lalnosci ubezpieczeniowej uregulowala Dyrektywa 2002/83/WE, ktora uchylila
trzy obowiazujace wczesniej dyrektywy*. Podjecie dzialalnosci w zakresie ubezpie-
czen na zycie wymaga wczesniejszego uzyskania zezwolenia przez zaklad ubezpie-
czen, waznego na terytorium catej Wspoélnoty (zasada jednolitej licencji). Prawo
wspoélnotowe okresla jednak warunki konieczne do wydania zezwolenia, ktore do-
tycza dopuszczalnych form organizacyjno-prawnych prowadzenia dziatalnosci ubez-
pieczeniowej, zakresu tej dzialalnosci (wylacznie ubezpieczenia na zycie), obo-
wiazku przedlozenia programu dzialalnosci, posiadania minimalnego funduszu gwa-
rancyjnego, sprawnego zarzadzania zakladem ubezpieczeniowym przez osoby cie-
szace si¢ nieposzlakowana opinia 1 majace wlasciwe kwalifikacje zawodowe lub
doswiadczenie zawodowe oraz kontroli akcjonariuszy i wspolnikow majacych
znaczne pakiety akeji lub udziatow.

Nadzér finansowy nad zakladem ubezpieczeniowym powierzono wladzom pan-
stwa czlonkowskiego pochodzenia. Przedmiotem kontroli sa przede wszystkim za-
sady tworzenia rezerw techniczno-ubezpieczeniowych oraz wyplacalnos¢ zaktadu
ubezpieczeniowego.

W sektorze ubezpieczen innych niz na zycie glowna rol¢ w zblizeniu
krajowego prawa ubezpieczen odegraty trzy dyrektywy koordynacyjne: Dyrektywa
73/239/EWG, Dyrektywa 88/357/EWG oraz Dyrektywa 92/49/EWG. Ta ostatnia
wprowadzila system jednolitej licencji i zasad¢ nadzoru panstwa cztonkowskiego
pochodzenia. Podjecie dzialalnosci ubezpieczeniowej wymaga uprzedniego uzy-
skania zezwolenia wlasciwego organu macierzystego panstwa czlonkowskiego.
Pozwolenie to, wazne na calym terytorium Wspolnoty, umozliwia prowadzenie
dzialalnosci w ramach prawa przedsigbiorczosci lub swobody $wiadczenia usltug.
Uzyskanie zezwolenia wymaga jednak spehienia okre$lonych warunkow odno-
szacych si¢ do organizacyjno-prawnych form prowadzenia dzialalnosci ustugowe;,
zakresu tej dzialalnosci, kontroli akcjonariuszy (ich udzialow i1 kwalifikacji).

4 Dyrektywy: 79/267/EWG, 90/619/EWG i 92/96/EWG.
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Zharmonizowano rowniez warunki prowadzenia dzialalnosci ubezpieczeniowe]

w takich dziedzinach, jak:

-~ kontrola dzialalnosci: weryfikacja catej dzialalno$ci finansowe;j, kontrola wypta-
calnosci, tworzenie rezerw techniczno-ubezpieczeniowych, przeniesienie port-
fela ubezpieczen na rzecz jednostki przejmujacej, kontrola duzych akcjona-
riuszy, informacje dla ubezpieczajacych, informacje statystyczne dotyczace
dzialalno$ci migdzynarodowe;,

— kontrola aktywow pokrywajacych rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe: roz-
mieszczenie odpowiednich aktywow rezerw, aktywa dopuszczalne, rozprosze-
nie lokat, rozmieszczenie lokat w celu zapewnienia ich bezpieczenstwa, ren-
townosci 1 zbywalnosci,

— szczegolowe zasady obliczania marginesu wyptacalnosci,

— prawo stosowane w odniesieniu do uméw i warunkow ubezpieczenia: pozosta-
wienie stronom umowy swobody wyboru prawa innego panstwa czlonkowskie-
go, uchylenie uprzedniego nadzoru nad warunkami polisy ubezpieczeniowe;j
1 taryfami w odniesieniu do duzego ryzyka przemystowego i handlowego.
Podstawowym dyrektywom regulujacym rynek ubezpieczeniowy Unii Europe;j-

skiej towarzyszyly dyrektywy, ktorych celem bylo stworzenie warunkéw harmo-
nijnego funkcjonowania tego rynku. W tym celu okreslono minimalne wymagania
dotyczace m.in. sporzadzania sprawozdan rocznych i1 skonsolidowanych zakladow
ubezpieczeniowych (Dyrektywa 91/674/EWG), sprawowania dodatkowego nadzo-
ru nad zakladami ubezpieczeniowymi stanowiacymi cze$¢ grupy ubezpieczeniowej
(Dyrektywa 98/78/WE), koordynacji glownych regulacji stosowanych w ubezpie-
czeniach kredytow eksportowych dla operacji korzystajacych ze srednio- 1 dlugo-
okresowych gwarancji (Dyrektywa 98/29/WE), uzdrowienia i likwidacji przedsie-
biorstw ubezpieczeniowych (Dyrektywa 2000/17/WE), sprzedazy na odleglos¢ ustug
finansowych dla konsumentow (Dyrektywa 2002/65/WE) oraz posrednictwa ubez-
pieczeniowego (Dyrektywa 2002/92/WE).

6. Prawo rynku kapitatowego

Zasadnicza czg$¢ regulacji majacych na celu harmonizacje ram prawnych
funkcjonowania rynkéw kapitalowych stanowia: Dyrektywa 2004/39/WE w spra-
wie rynkowych instrumentéw finansowych® oraz Dyrektywa 93/6/EWG o ade-
kwatnosci kapitalowej [Finanse... 2004, s. 298]. Pierwsza tworzy kompletne wspol-
notowe ramy prawne wykonywania transakcji kapitalowych za posrednictwem
gieldy, innych systemOw negocjacji oraz przedsigbiorstw inwestycyjnych. Okresla

* Uchylita ona Dyrektywe Rady 93/22/EWG o uslugach inwestycyjnych. Odegrala ona gléwna
role w liberalizacji rynku kapitatlowego. Wprowadzila ona bowiem jednolite pozwolenie, wydawane przez
panstwo cztonkowskie pochodzenia, na podstawie ktérego przedsi¢biorstwa inwestycyjne mogly pro-
wadzi¢ dzialalno$¢ i $wiadczyé uslugi inwestycyjne na obszarze Wspdlnoty.
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ona warunki uzyskania licencji na $wiadczenie ustug inwestycyjnych i podjecia
dzialalnosci inwestycyjnej, waznej na calym obszarze Wspolnoty, a takze warunki
prowadzenia dzialalnosci przez przedsigbiorstwo inwestycyjne. Uzyskanie takiej
licencji wymaga spelnienia wymogoéw zwiazanych m.in. z zakresem uslug lub
dzialalnosci inwestycyjnej, uczciwoscig 1 doswiadczeniem zawodowym o0sob za-
rzadzajacych przedsigbiorstwem, obowiazkiem przystapienia do systemu rekom-
pensat dla inwestoréw oraz podjeciem wielostronnych negocjacji przed zawarciem
transakcji finansowe;.

Dyrektywa powierza wlasciwym wiadzom panstwa czlonkowskiego sprawo-
wanie stalego nadzoru nad dzialalnoscia inwestycyjna przedsigbiorstwa. Naklada
na przedsi¢biorstwo inwestycyjne obowiazek publikowania informacji dla klientow
dotyczacych rodzaju $wiadczonych ushlug, instrumentéw finansowych i propono-
wanej strategil inwestycyjnej, systeméw wykonawczych, kosztéw 1 optat. Ponadto
ustala ona obowiazek wykonania zlecenia na warunkach mozliwie najkorzystniej-
szych dla klienta oraz kontroli przestrzegania zasad sprzedazy i zakupu negocjo-
wanych instrumentéw finansowych. Przedsiebiorstwo inwestycyjne musi takze
poinformowa¢ odpowiednie wtadze panstwa czlonkowskiego o zawartych transak-
cjach finansowych 1 zachowac przez co najmniej pigc lat dane o tych transakcjach.

Dyrektywa o adekwatnosci kapitalowej okre§la zas wymagania kapitalowe
wobec przedsiebiorstw inwestycyjnych, a takze wobec bankow komercyjnych, ktore
prowadza dzialalno$¢ inwestycyjna. Szczegdlowe wymagania kapitalowe odnosza
si¢ do kapitatu zakladowego, uzaleinionego od zakresu dziatalnosci, oraz do roz-
nych grup ryzyka (kredytowego, transakcyjnego, walutowego i pozostatych grup
ryzyka) 1 duzych ekspozyc;ji.

Te dwie dyrektywy uzupelniaja dyrektywy szczegdlowe, majace przede wszyst-
kim zapewni¢ wigkszg przejrzysto$¢é europejskich rynkow kapitalowych. Ich
przedmiotem jest harmonizacja przepisOw prawa wewnetrznego panstw cztonkow-
skich regulujacych takie kwestie funkcjonowania tych rynkow, jak: przejrzystosé
informacji o emitentach, ktorych papiery wartosciowe dopuszczone sa do obrotu na
rynku regulowanym, czyli wymagania dotyczace sporzadzania rocznego i polrocz-
nego sprawozdania finansowego (zgodnie z obowiazujacymi miedzynarodowymi
standardami rachunkowosci), srodrocznego raportu zarzadu, zawiadamiania emi-
tenta o nabyciu lub zbyciu znaczacych pakietow akcji oraz udzielania informacji
przez emitentow, ktorych akcje dopuszczone sg do obrotu na rynku regulowanym
(Dyrektywa 2004/109/WE), prospekt emisyjny publikowany w zwiazku z pub-
liczna oferta lub dopuszczeniem do obrotu papierow wartosciowych (Dyrektywa
2003/71/WE), wykorzystanie poufnych informacji (Dyrektywa 2003/6/WE), emisja
papierow warto$ciowych notowanych na gieldzie (Dyrektywa 2001/34/WE), sy-
stemy rekompensat dla inwestoréw, gwarantujace zharmonizowany poziom ochro-
ny co najmniej drobnych inwestorow, w przypadku gdy przedsiebiorstwa inwesty-
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cyjne nie sa w stanie wypeic¢ swoich zobowiazan w stosunku do swoich klientow-
inwestoréw (Dyrektywa 97/9/WE), wspolne inwestowanie w zbywalne papiery
warto$ciowe (Dyrektywa 85/61 1/EWG).

7. Zakonczenie

Zblizanie krajowych regulacji prawnych nast¢gpowalo w wyniku zastosowania
takiego samego podejscia do ogotu ustug finansowych, ktére obejmuje: po pierwsze,
harmonizacj¢ podstawowych regulacji dotyczacych warunkéw podejmowania i
prowadzenia dzialalnosci przez instytucje finansowe; po drugie, powierzenie nad-
zoru nad instytucja finansowg panstwu czlonkowskiemu, w ktérym ma ona swoja
siedzibg; po trzecie, wzajemne uznawanie przez krajowe wladze nadzorcze kontroli
dokonywanej w panstwie pochodzenia. Dyrektywy harmonizujace usungly prawne
przeszkody w realizacji zasady swobodnego przeplywu ustug finansowych oraz
ustanowily jednolite warunki konkurencji na rynkach finansowych.

Proces integracji rynkow finansowych ulatwito nie tylko jednolite podejscie do
zblizania prawa krajowego, lecz takze ustanowienie Jednolitym aktem europejskim
nowej podstawy prawnej zblizania przepisow ustawodawczych, wykonawczych i
administracyjnych panstw czlonkowskich. Wprowadzenie zasady podejmowania
decyzji wiekszoscia kwalifikowang przyspieszylo proces zblizania prawa rynkow
finansowych. Integralng cze$cia podstawy harmonizacji prawa na podstawie art. 95
TWE jest takze wymog zapewnienia wysokiego poziomu ochrony zdrowia, bezpie-
czenstwa, ochrony srodowiska i ochrony konsumentéw. Dzigki temu proces inte-
gracji rynkéw finansowych ma takze swdj wymiar spoleczny, a jej odbiciem jest
m.in. zapewnienie wysokiego poziomu ochrony konsumenta na tych rynkach, np.
w odniesieniu do ochrony depozytéw i kredytow konsumenckich.
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THE EUROPEAN UNION LAW HARMONIZATION IN THE FIELD
OF FINANCIAL SERVICES

Summary

The realization of freedom to provide financial services is not possible without removing barriers,
which rise from legislation of member states. The reason is that financial market belongs to those
highly hedged around with the legal regulations. Specific legal rules vary among countries very often
and therefore they hamper the access to national financial market for the foreign investors. The treaty
establishing the European Community stipulates that the law of member states will converge in a
sufficient degree for the common market to function.

The aim of the article is to present the legal basis of the law harmonization within the EU and its
effects on banking law, insurance sector and capital market.

Jan Borowiec — prof. dr hab. w Katedrze Polityki Ekonomicznej i Europejskich Studiow Regio-
nalnych Akademii Ekonomicznej we Wroclawiu.
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