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1. Znaczenie nadzoru nad rynkami finansowymi

W $wiecie rosngcej liberalizacji i globalizacji rynkéw finansowych coraz wigksze-
g0 znaczenia nabiera wlasciwe uksztaltowanie roli i miejsca instytucji nadzorczych.
Chodzi przy tym przede wszystkim o okreslenie:

— charakteru instytucji nadzorujacych,

— celéw oraz instrumentéw nadzoru,

~ ksztaltu systemu nadzoru (w tym wzajemnych relacji pomigdzy nadzorami

czastkowymi rynkow finansowych),
glebokosci nadzoru, a wiec dopuszczalnego zakresu interwencji nadzorczej.

Konkretne rozstrzygniecia w tym zakresie s3 autonomicznymi decyzjami po-
Szczegdlnych krajow i majg swoje uwarunkowania polityczne, spoleczne, prawne
i techniczne. Poszukiwanie jakichs gotowych i sprawdzonych wzorcéw na zewnatrz
Nie ma wigc wielkich szans na powodzenie.

Rozstrzygniecia dotyczace nadzoru muszg jednakze nie tylko pasowaé do in-
dywidualnych uwarunkowarn poszczegélnych krajow, ale takze w coraz wigkszym
Stopniu muszg mieécié si¢ w przyjetych standardach mi¢dzynarodowych. Istnienie
takich standardéw jest konieczne dla budowania efektywnych i stabilnych relacji
W obszarze miedzynarodowych stosunkéw finansowych.

Postepujgca zlozonosé rynkéw finansowych, rosnacy stopieni ich umiedzynaro-

Owienia oraz rosnacy poziom notowanej na nich aktywnosci powoduje, Ze rola
Nadzoru nad catym rynkiem finansowym oraz jego elementami skladowymi jest
trudna do przecenienia. Po$rednim dowodem ich obecnego znaczenia jest fakt, ze
Pmblcmy nadzoru nad rynkiem finansowym, modele jego funkcjonowania oraz or-
e R
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ganizacja instytucji nadzorczych staty sie waznym skladnikiem dzialan programo-
wych miedzynarodowych organizacji gospodarczych: Migdzynarodowego Funduszu
Walutowego, OECD, Banku Swiatowego czy Banku Rozrachunkéw Miedzynarodo-
wych (BIS). Nadzér nad rynkiem finansowym jest takze przedmiotem uregulowan
w dyrektywach ubezpieczeniowych Unii Europejskiej.

Wszystkie te instytucje korzystaja gtéwnie z dorobku mi¢dzynarodowych zrze-
szeni organow nadzorczych: Komitetu Bazylejskiego (BC) w zakresie nadzoru ban-
kowego, Miedzynarodowej Organizacji Komisji Papieréw Wartosciowych (IOSCO)
w zakresie nadzoru nad rynkiem kapitalowym oraz Miedzynarodowego Stowarzy-
szenia Nadzoréw Ubezpieczen (IAIS) w zakresie nadzoru ubezpieczeniowego. Dla
zapewnienia odpowiedniego zakresu wspélpracy pomiedzy tymi instytucjami nad-
zorczymi oraz uniknigcia kolizji standardéw w 1999 roku powotano do zycia Forum
Stabilnoéci Finansowej (FSI - Financial Stability Forum) miedzy innymi w celu wy-
pracowania wspolnych standardéw dziatania dla catego sektora finansowego.

2. Uwarunkowania nadzoru ubezpieczeniowego

Nadzér nad rynkiem ubezpieczeniowym na $wiecie podlega w ostatnich latach dy-
namicznym zmianom, wynikajacych zaréwno ze zmian zachodzacych na samym
rynku, jak i ze zmian zachodzacych w firmach ubezpieczeniowych. Szczegdlnie
wazne jest w tym kontekécie zwrdcenie uwagi na globalizacje rynkéw ubezpiecze-
niowych, rosngce znaczenie inwestoréw instytucjonalnych, postepujacg konwergen-
cje roznych segmentéw rynku finansowego, postepujacy proces konglomeryzacji
instytucji finansowych, rosngca zlozono$¢ produktéw ubezpieczeniowych oraz
systemow dystrybucyjnych. Z drugiej strony na zjawiska te nakladajg si¢ procesy
wirtualizacji dzialalnosci ubezpieczeniowej i postepujacy outsourcing czynnosci
ubezpieczeniowych.

Dodatkowym wielkim problemem stat si¢ terroryzm, rozwigzanie jego aspek-
tu ubezpieczeniowego oraz finansowego w postaci kwestii prania brudnych pie-
niedzy.

Wszystkie te zjawiska kreuja nowe problemy oraz nowe rodzaje ryzyka w dzialal-
noéci ubezpieczeniowej i wymagaja odpowiednich dostosowar ze strony systeméw
nadzoru. Swiadomo$¢ istniejacych nowych wyzwan data impuls do zainicjowania
przez Miedzynarodowy Fundusz Walutowy w 2000 roku miedzynarodowego prze-
gladu nadzoréw rynkéw finansowych, w tym ubezpieczeniowych (Financial Servi-
ces Assessment Programme), ktérym objete zostato juz kilkadziesigt krajow, w tym
Japonia, Niemcy oraz Wielka Brytania. Do korica 2005 roku takiego przegladu do-
konano w prawie 130 jurysdykcjach, w tym w 70 wypadkach dotyczylo to nadzo-
row ubezpieczeniowych. Polska znalazla si¢ w pierwszej transzy krajow, w ktérych
dokonano rzeczonego przegladu juz w 2000 roku.
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Efektem przegladu s zalecenia, dotyczace zmian w funkcjonowaniu systeméw
nadzoru nad rynkiem ubezpieczeniowym, ktérych wynikiem sg liczne zmiany wpro-
Wwadzone do naszego prawa ubezpieczeniowego.

Podobne przyczyny legty u podstaw rozpoczecia przez Miedzynarodowe Stowa-
Izyszenie Organéw Nadzoru Ubezpieczen (IAIS) prac nad nowa redakejg ,,Glow-
nych zasad ubezpieczen” (Insurance core principles), dokumentem okreslajacym
podstawowe zasady skutecznego nadzoru ubezpieczeniowego. Zasady te s3 zalecane
do stosowania przez wszystkich nadzorcow ubezpieczeniowych podczas sprawo-
Wania nadzoru nad ubezpieczycielami, dzialajacymi w granicach ich jurysdykgji.
Warto przypomnie¢, ze obecnie cztonkami Stowarzyszenia jest okoto 170 jurys-
dykeji ubezpieczeniowych, a ze statusu obserwatora korzysta dalszych 70 podmio-
téw, w tym Unia Europejska, Miedzynarodowy Fundusz Walutowy, OECD, Bank
SWiatowy. IAIS jest dzisiaj niekwestionowanym gospodarzem rynku ubezpieczen
gospodarczych, ksztaltujacym standardy jego funkcjonowania oraz okrelajagcym
zakres i sposéb dziatania organéw nadzoru ubezpieczeniowego.

Zakonczenie prac nad nowg redakcja Gtéwnych Zasad Ubezpieczen nastapito
W niecale osiem lat od momentu ich pierwszej redakcji oraz w niecale pieé lat od
ich ostatniej nowelizacji. Dowodzi to, z jak wysoka dynamika zmian mamy do czy-
Nienia, co wywoluje konieczno$¢ odpowiednich dostosowar ze strony nadzoréw
ubezpieczeniowych.

Nowe Gléwne Zasady Ubezpieczen objely 28 zasad, podzielonych na 7 podsta-
Wowych obszaréw:

Gléwne zasady ubezpieczen IAIS

Grupy zasad Glowne zasady
1. Warunki skutecznego nad- Warunki skutecznego nadzoru
Zzoru (Conditions for effective
Supervision)
OFCue .
2. System nadzoru Cele
SuPL‘rvisory system) Organ nadzoru

Proces nadzoru

3. Podmiot nadzorowany Licencjonowanie

(Supervised entity) Odpowiednios¢ 0s6b
Zmiany w kontroli wladcicielskiej oraz transfer portfela
Porzadek korporacyjny
Kontrola wewnetrzna

T s * ', .
4. Nadz6y biezacy Analizy rynku
(On £oing supervision) Sprawozdawczo$¢ dla potrzeb nadzoru
Kontrola na miejscu




5. Kwestie ostroznosciowe
(Prudential requirements)

6. Rynki i klienci
(Markets and consumers)

7. Przeciwdzialanie praniu
brudnych pieniedzy oraz zwal-
czanie terroryzmu

(Anti money laundering, com-
bating the financing of ter-
rorism)

pieczeniowy opiera si¢ na:

i celow,

zawodowych,
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Sankcje
Likwidacja i wychodzenie z rynku
Nadzorowanie grup

Ocena i zarzgdzanie ryzykiem
Dzialalno$¢ ubezpieczeniowa
Zobowigzania

Inwestycje

Instrumenty pochodne

Adekwatno$¢ kapitalowa i wyplacalnos¢

Poérednicy

Ochrona konsumentow

Informacja, obowigzki informacyjne i przejrzysto$¢ wo-
bec rynku

Przestepczos¢ ubezpieczeniowa

Przeciwdzialanie praniu brudnych pieniedzy oraz zwal-
czanie finansowania terroryzmu

Zrédto: Insurance core principles and methodology, IAIS, October 2003.

Zasada 1 formuluje warunki skutecznego nadzoru. Precyzuje, Ze nadzoér ubez-

— odpowiednich ramach instytucjonalno-prawnych,

— dobrze rozwinietej i skutecznej infrastrukturze rynku finansowego,

— efektywnych rynkach finansowych,

Zasada 2 okreéla cele nadzoru. Sformutowane s3 one bardzo ogélnie jako stwo-
rzenie efektywnych, uczciwych, bezpiecznych i stabilnych rynkéw ubezpieczenio-
wych, stuzacych dobru ubezpieczonych.

Zasada 3 definiuje cechy dobrego nadzoru. Oznacza to, ze:

— ma odpowiednie instrumenty, ochrone prawng oraz zasoby finansowe dla wy-

konywania swoich zadan i celow,
— jest niezalezny operacyjnie i odpowiedzialny za wykonywanie swoich zadan

— rekrutuje, szkoli i utrzymuje odpowiedni personel o wysokich standardach

— chroni odpowiednio poufne informacje.

Zasada 4 okresla proces nadzoru. Formuluje si¢ zalecenie, by nadzor prowadzit
swoja dzialalno$¢ w sposéb przejrzysty oraz umozliwiajacy jego ocene.
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Zasada 5 formuluje wymagania odno$nie do wspélpracy nadzoréw i wymiany
informacji. Nadz6r wspétpracuje i wymienia informacje z innymi odpowiednimi
nadzorami z uwzglednieniem potrzeby ochrony informacji poufnych.

Zasada 6 formuluje wymoég licencjonowania dziatalnosci ubezpieczeniowe;.
Ubezpieczyciel moze prowadzi¢ dziatalnoéé po uzyskaniu odpowiedniego zezwo-
lenia. Kryteria jego uzyskania powinny by¢ jasne, obiektywne i znane publicznie.

Zasada 7 orzeka o tzw. odpowiednioéci 0s6b (suitability of persons). Znaczni
udziatowcy, cztonkowie rady i zarzadu, audytorzy i aktuariusze muszg by¢ odpo-
wiedni i nadawa¢ si¢ do wykonywania swoich zadan. Musza by¢ uczciwi, kompe-
tentni, do$wiadczeni i wyksztalceni.

Zasada 8 reguluje kwestie zmiany kontroli i transferu portfela. W my4] tej za-
sady nadz6r zatwierdza albo odrzuca propozycje nabycia istotnej czesci wlasnosci
ubezpieczyciela, jesli prowadzi to w spos6b bezposredni lub posredni, w pojedynke
lub w powiazaniu, do przejecia kontroli nad ubezpieczycielem. Nadzor zatwierdza
transfer portfela lub polaczenie ubezpieczycieli.

Zasada 9 okresla reguly fadu korporacyjnego, méwigc o tym , Ze jego ramy po-
winny uznawacé i chroni¢ prawa wszystkich zainteresowanych stron. Nadzér wy-
maga przestrzegania standardéw tadu korporacyjnego.

Zasada 10 reguluje kwestie kontroli wewnetrznej. Stanowi ona, Ze nadzér wy-
maga od ubezpieczycieli posiadania systemdéw kontroli wewnetrznej odpowiednich
do charakteru i skali ich dziatalnosci. System nadzoru i sprawozdawczosci powinien
pozwala¢ wladzom spétki $ledzi¢ i kontrolowa¢ jej dzialalnosc.

Zasada 11 formuluje potrzebe prowadzenia stalych analiz rynkowych. Zgodnie
Z nig organ nadzoru, wykorzystujac wszystkie dostepne zrddla, $ledzi i analizuje
0g6t czynnikéw, ktére moga wplywaé na ubezpieczycieli i rynek ubezpieczen. Wy-
Cigga odpowiednie wnioski i podejmuje stosowne kroki.

Zasada 12 reguluje kwestie raportowania dla potrzeb nadzoru oraz zagadnienia
kontroli zza biurka (off-site supervision). Zgodnie z nig organ nadzoru powinien
otrzymywac¢ niezbedne informacje dla prowadzenia efektywnej kontroli oraz oce-
ny kondycji poszczegdlnych ubezpieczycieli i calego rynku.

Zasada 13 okreéla reguly kontroli na miejscu (on-site inspection). Zgodnie z nia
organ nadzoru prowadzi kontrole na miejscu, badajac przebieg operacji ubezpie-
Czyciela i ich zgodno$¢ z prawem i wymogami legislatora.

Zasada 14 okresla $rodki naprawcze i zapobiegawcze, ktérymi dysponuje organ
nadzoru. Zgodnie z nig organ nadzoru podejmuje kroki naprawcze i zapobiegaw-
€ze na czas, w odpowiedni sposob i wlasciwe dla osiggnigcia celéw sprawowanego
nadzoru ubezpieczeniowego.

Zasada 15 reguluje wprowadzanie zalecen i sankcji (enforcement or sanctions).
W mys] tej zasady organ nadzoru stosuje $rodki naprawcze oraz, tam gdzie to potrzebne,
naklada sankcje oparte na jasnych i czytelnych kryteriach, ktére sq publicznie znane.
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Zasada 16 okre$la reguly likwidacji oraz wyjscia z rynku (winding up and exit).
Stanowi ona, ze ramy regulacyjne i nadzorcze powinny okresla¢ mozliwosci upo-
rzagdkowanego wyj$cia ubezpieczycieli z rynku. Powinny okresla¢ niewyplacalnos¢
oraz ustala¢ kryteria i procedury postepowania upadtosciowego. W przypadku pro-
cedur likwidacyjnych ramy regulacyjne powinny dawac pierwszenstwo ochronie
ubezpieczonych.

Zasada 17 reguluje nadzdr nad grupami (group-wide supervision). Zgodnie
z nig nadzor sprawuje piecze nad ubezpieczycielem nie tylko w trybie indywidu-
alnym (solo), ale takze na bazie grupy ubezpieczeniowej lub finansowej, ktérej jest
on cztonkiem.

Zasada 18 okresla potrzebe oceny ryzyka i zarzadzania nim. Zgodnie z nig organ
nadzoru wymaga od ubezpieczyciela rozpoznania podstawowego ryzyka, na ktére
jest on narazony, jego oceny oraz skutecznego zarzadzania nim.

Zasada 19 okreéla reguly prowadzenia dziatalnosci ubezpieczeniowej. Poniewaz
dzialalnos¢ ta polega na przejmowaniu ryzyka, organ nadzoru wymaga od ubez-
pieczyciela odpowiedniej oceny i zarzadzania przyjmowanym ryzykiem, w szcze-
gblnosci poprzez reasekuracje oraz posiadanie narzedzi dla ustalenia wlagciwych
poziomow taryf.

Zasada 20 ustala reguty odnoszace si¢ do zobowiazan ubezpieczycieli. Stanowi,
ze organ nadzoru powinien wymagac od ubezpieczyciela posiadania odpowiednich
standard6w stanowienia rezerw technicznych i innych pasywoéw oraz tworzenia re-
zerw na wyplaty reasekuracyjne. Organ nadzoru powinien mie¢ prawo i kompeten-
cje do oceny wysokosci rezerw technicznych oraz prawo do ich zwigkszenia, jesli
uzna to za potrzebne.

Zasada 21 reguluje kwestie inwestycyjne. Stanowi miedzy innymi, ze nadzor
powinien wymagac od ubezpieczycieli przestrzegania standardéw inwestycyjnych.
Obejmowac one powinny wymogi odnosnie do polityki inwestycyjnej, portfela in-
westycyjnego, wyceny, dywersyfikacji, dopasowywania aktywéw i pasywéw oraz
zarzagdzania ryzykiem.

Zasada 22 odnosi si¢ do instrumentéw pochodnych i podobnych zobowigzan.
Stanowi, ze organ nadzoru wymaga od ubezpieczycieli przestrzegania standardéw
co do uzycia instrumentéw pochodnych i podobnych zobowigzan. Standardy te
obejmuja ograniczenia ich uzycia oraz obowigzki informacyjne jak tez ich kontro-
le wewnetrzng i monitoring.

Zasada 23 reguluje kwestie adekwatnosci kapitalowej i wyplacalnosci. Mowi
o tym, ze organ nadzoru powinien wymaga¢ od ubezpieczyciela przestrzegania
obowigzujacych zasad wyplacalnosci. Zasady te obejmuja wymogi adekwatnosci
kapitatowej oraz dopuszczalne formy kapitatu celem umozliwienia ubezpieczycie-
lowi amortyzacji znacznych nieprzewidzianych szkod.
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Zasada 24 odnosi si¢ do kwestii posrednictwa. Zgodnie z nig organ nadzoru
ustala, bezposrednio lub poprzez nadzorowanie ubezpieczycieli, zasady zachowa-
nia sie rynkowego posrednikéw (market conduct).

Zasada 25 méwi o ochronie konsumentéw. Zgodnie z nig organ nadzoru ustala
minimalne wymogi wobec ubezpieczycieli oraz posrednikéw odnoénie do ich rela-
¢ji zkonsumentami, wigczajac w to ubezpieczycieli, dzialajacych w trybie sprzedazy
transgranicznej. Wymogi te powinny zawiera¢ obowigzek dostarczania na czas, kom-
pletnej oraz whasciwej informacji dla konsumenta zaréwno przed zawarciem umowy,
Jak i przez caly czas trwania zobowigzan ubezpieczyciela wobec konsumenta,

Zasada 26 formutuje wymogi odnosnie do informacji, jawnosci i przejrzystoséci
Wwobec rynku. Zgodnie z nig organ nadzoru wymaga od ubezpieczycieli ujawnie-
Nia na czas odpowiednich informacji, tak by umozliwi¢ wszystkim interesariuszom
(stake holders) jasny obraz ich dziatalnoéci oraz kondycji finansowej i umozliwi¢ im
fozumienie ryzyka, na ktére mogg by¢ narazeni.

Zasada 27 odnosi si¢ do przestepczosci ubezpieczeniowej (fraud). Zgodnie z nig
Organ nadzoru powinien wymaga¢ od ubezpieczycieli i posrednikéw podjecia nie-
zbednych érodkéw dla zapobiezenia, wykrycia i eliminacji przestepczosci ubezpie-
CZeniowej.

Zasada 28 okresla reguly postepowania odno$nie do prania brudnych pienig-
dzy, zwalczania finansowania terroryzmu. Stanowi, Ze organ nadzoru wymaga od
ubezpieczycieli oraz posrednikéw, a co najmniej od ubezpieczycieli i posrednikéw
dziatu ubezpieczen na zycie, podjecia odpowiednich krokéw dla zapobiegania,
Wykrywania oraz raportowania faktéw prania brudnych pieniedzy i finansowa-
Nia terroryzmu, zgodnie z rekomendacjami Grupy Zadaniowej Akcji Finansowe;
W sprawie Prania Brudnych Pieniedzy (FATF - Financial Action Task Force on Mo-
ney Laundering).

Kazdej z przyjetych zasad przyporzadkowane s3 podstawowe, a niekiedy za-
aWansowane kryteria wykonawcze, precyzujace sposob wdrozenia zasad w prakty-
ke dziatania. W ten sposob ,,gléwne zasady ubezpieczen” warunkujg indywidualne
I0zZwigzania przyjmowane w poszczegdlnych jurysdykcjach ubezpieczeniowych.

Szczegblng uwage ,Gléwne zasady ubezpieczen” przywigzuja do kwestii nie-
2aleznosci nadzoru ubezpieczeniowego, traktujgc jg jako podstawowy fundament
dziatania, bez zbudowania ktérego nie ma dobrego nadzoru. Niezalezno$c jest przy
tym rozumiana szeroko, w jej czterech podstawowych wymiarach:

=~ jako niezalezno$¢ finansowa (sposéb finansowania nadzoru i jego poziom),

— Jako niezalezno$¢ regulacyjna (mozliwo$¢ oddziatywania na regulacje),

jako niezaleznoéé operacyjna (sposob prowadzenia bezposredniej dzialal-
nosci),

- jako niezaleznoé¢ administracyjna (wyodrebnienie w niezalezng struktu-

re).
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3. Jednolity rynek ubezpieczen

Realizacja idei wspdlnego rynku ubezpieczeniowego w UE ma juz prawie 50-letnig
historie. Poczatkowo uwazano, ze kluczem do stworzenia wspdlnego rynku jest wia-
$ciwe uregulowanie podstawowych kwestii, tyczacych zakladéw ubezpieczen, takich
jak ich standardy prawne, finansowe, organizacyjne, ostrozno$ciowe itp. Dopiero
znacznie pézniej zorientowano sie, Ze realizacja idei wspélnego rynku ubezpieczen
wymaga takze uregulowania zagadnien konsumentéw, nadzor6w, poérednictwa, re-
asekuracji czy prawa kontraktowego. Procesowi ,,pogtebiania” regulacji w odniesie-
niu do bezposrednich ubezpieczycieli towarzyszyt wiec proces ,,rozszerzania” tych
regulacji na inne instytucje i obszary tego rynku.

Pierwotne plany dotyczace budowy jednolitego rynku ubezpieczen byty bardzo
ambitne. Przyjmowaly, Ze caly proces zakorczy sie do 1970 roku, ustalajac naste-
pujacy harmonogram'.

Harmonogram realizacji jednolitego rynku ubezpieczen

1964
Urzeczywistnienie swobody osiedlania sie, $wiadczenia ustug w odniesieniu do dziatal-
nosci reasekuracyjnej

1966
Urzeczywistnienie swobody osiedlania si¢ w odniesieniu do ubezpieczeni nie na zycie

1968
Urzeczywistnienie swobody osiedlania si¢ w odniesieniu do ubezpieczeni na zycie

1968
Urzeczywistnienie swobody osiedlania si¢ w odniesieniu do ubezpieczen nie na zycie

1970
Urzeczywistnienie swobody osiedlania si¢ w odniesieniu do ubezpieczeni na zycie

Zrédto: M. Sterzynski, op.cit., s. 47,

W tym celu przyjeto ,,0gélne programy dotyczace swobody osiedlania si¢ i swo-
body $wiadczenia ustug’, ktére oparto na koncepcji petnej harmonizacji krajowych
porzadkéw prawnych. Realizacja programéw okazata si¢ jednak wielkim niewypa-
tem. Z og6tu zamierzen udalo si¢ przyja¢ w 1964 roku jedynie dyrektywe o rease-

! M. Sterzynski, Nadzor ubezpieczeniowy w Unii Europejskiej: proces deregulacji i liberalizacji
na jednolitym rynku ubezpieczen, niepublikowana rozprawa doktorska, Akademia Ekonomicz-
na w Poznaniu, Poznan 2004, s. 47.
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kuracji, ktéra wszakze nie stwarzata w istocie podstaw do realizacji podstawowych
swobdd unijnych - swobody osiedlania si¢ oraz swobody §wiadczenia ustug. Oka-
zato sie, ze réznice pomiedzy krajowymi porzadkami prawnymi byty zbyt znaczne,
by zasada pelnej harmonizacji prawa ubezpieczeniowego mogla zda¢ egzamin. Spo-
wodowalo to odejécie od pierwotnych zamierzen petnej harmonizacji na rzecz har-
monizacji minimalnej opartej na ustalonych standardach minimalnych. Ta §ciezka
dzialania okazata si¢ wlasciwa i efektywna. Dzigki niej udato sie przetamac istniejace
bariery i nadaé procesowi tworzenia jednolitego rynku ubezpieczer silny impuls.

W dotychczasowym rozwoju jednolitego rynku ubezpieczern mozna wyrdznié
Cztery podstawowe etapy:

Letap - obejmujacy tworzenie podstawowego zestawu standardéw regulujacego
dzialalno$¢ bezposrednich ubezpieczycieli. Wowczas to zostaly przyjete, tak oczywi-
Ste dzi$, regulacje jak: licencjonowanie dzialalnosci ubezpieczeniowej, zakaz tacze-
Nia ubezpieczen na zycie z innymi rodzajami ubezpieczen, wieloszczeblowy system
ostroznosciowy, obowigzek tworzenia rezerw techniczno-ubezpieczeniowych itp.
Otwierata ten etap pierwsza dyrektywa nie na zycie z 1973 roku, a koriczyla pierw-
sza dyrektywa koordynacyjna na zycie z 1979 roku. Przyjecie tego zestawu uzgod-
nionych minimalnych standardéw umozliwito ,,ostrozne” otworzenie narodowych
rynkéw panstw UE i realizacje swobody osiedlania si¢ w zakresie ubezpieczeri bez-
Posrednich. Caly czas przy tym pelng odpowiedzialnoé¢ za bezpieczenstwo firmy
I praworzadnos¢ prowadzonych przez nig operacji ponosit nadzér kraju goszcza-
cego (tzw. zasada home country control).

IT etap - otworzyla dyrektywa koordynacyjna ubezpieczen nie na zycie w 1983
roku, a zamkneta druga dyrektywa ubezpieczen na zycie w 1990 roku. Treécig tego
€tapu bylo rozszerzenie i doprecyzowanie zestawu standardéw regulujacych dzia-
talnog¢ ubezpieczycieli bezposrednich, a takze dokonanie kwalifikowanego po-
dziatu prowadzonej przez nich dziatalnoéci z punktu widzenia realizacji zasad
Wspdlnorynkowych. Waznym osiggnigciem tego etapu bylo dalsze otwarcie ryn-

U wewnetrznego na operacje prowadzone w trybie swobody $wiadczenia ustug,
a wigc bez koniecznoéci fizycznej obecnosci ubezpieczyciela na terenie kraju dzia-
fania, Ztamana zostala przy tym zasada prymatu nadzoru kraju goszczacego nad
transakcjami realizowanymi na jego terenie w przypadku tzw. duzego ryzyka (tzw.
ryzyka przemystowego). Zapowiada¢ to mogto nadchodzacy przetom regulacyjny.
['tak rzeczywiscie sie stalo w latach 1990-1993.

III etap - realizowany w latach 1990-1993 — wprowadzat trzy fundamentalnie
nowe jakodci regulacyjne, dotyczace rynku ubezpieczeniowego. Pierwsza z nich
Wigzala sie z przyjeciem zasady jednolitego paszportu, zwanego inaczej jednolitg
licencjg. Od tej pory raz uzyskane zezwolenie na prowadzenie dzialalno$ci ubez-
Pieczeniowej w jednym z krajow unijnych bylo wystarczajace dla podejmowania
tej dziatalnoéci (poprzez tworzenie oddzialéw lub transakcje transgraniczne) we
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wszystkich innych krajach cztonkowskich. Kraj goszczacy mogt zakazaé prowadze-
nia tej dziatalnosci jedynie w szczeg6lnych przypadkach, takich jak zagrozenie bez-
pieczenistwa lub naruszanie praw konsumentéw (tzw. general good).

Druga fundamentalna zmiana dotyczyta nowej formalnie pozycji nadzoru kra-
ju macierzystego. Z chwila przyjecia dyrektyw koordynacyjnych trzeciej generacji
nadzor nad dzialalno$cig zagraniczng ubezpieczycieli wyszedt z rak nadzoru kraju
goszczacego i przeszedl w rece kraju macierzystego. Nastgpita konwersja prymatu
host country control na rzecz home country control. Od tej pory na terenie kazdego
kraju czlonkowskiego UE wspdlistniejg obok siebie nadzory kraju macierzystego
i goszczacego. Im wiekszy jest zakres dzialalnosci zagranicznych operatoréw tym
za wigksza cze$¢ rynku, za jego bezpieczenistwo i praworzadno$¢ odpowiadaja nad-
zory zagraniczne. Istnieje niebezpieczenstwo, ze w kraricowych przypadkach moze
to doprowadzi¢ do marginalizacji nadzoréw krajéw goszczacych.

Trzecia wazna zmiana, ktéra zaszla w tym okresie dotyczyta przebudowy for-
muly nadzoréw nad rynkiem ubezpieczeniowym w kierunku jego koncentracji
bezposrednio na kwestiach finansowych zamiast silnej do tej pory interwencji ma-
terialnej. Wigzalo si¢ to miedzy innymi ze zniesieniem istniejacej w wielu krajach
UE kontroli cen i oferowanych produktéw ubezpieczeniowych.

Po tym wielkim wysitku ,regulacyjnym” nastapit pewien ,,zast6j” w dalszej efek-
tywnej regulacji wspdlnego rynku ubezpieczen. Nowy impuls przyniosto dopiero
przyjecie w 2000 roku Planu Dzialan w Zakresie Ustug Finansowych (Financial
Services Action Plan) jako fragmentu Strategii Lizboriskiej Unii Europejskiej. Re-
alizacja tego Planu, obejmujacego lata 2000-2004, moze by¢ uznana za IV etap
tworzenia infrastruktury regulacyjnej jednolitego rynku ubezpieczen. Za jego
glowne osiagniecia w zakresie ubezpieczen nalezy uznaé:

— rozszerzenie regulacji wspdlnotowych na posrednikéw ubezpieczeniowych
oraz reasekuratoréw, co umozliwia rozszerzenie na ten obszar rynku zasady
jednolitej licencji,

— przygotowanie ram dla przebudowy dotychczas obowiazujacych zasad nadzo-
ru finansowego (Solvency II), poprzez uwzglednienie w kryteriach ocen, skali
i charakteru wystepujacego ryzyka, systemu zarzadzania zyskiem oraz jakosci
kadr, a takze stosowanych zasad i polityki informacyjnej ubezpieczycieli,

— rozpoczecie prac na rzecz nowych standardéw rachunkowosci ubezpiecze-
niowe;j.

4. Nadzor nad jednolitym rynkiem ubezpieczen UE

Budowa jednolitego rynku ubezpieczeri w UE wigze si¢ w sposob bezposredni ze spo-
sobem sprawowania nadzoru nad tym rynkiem. Zaréwno poglady w tej sprawie, jak
i stosowane regulacje podlegaly w przeszlosci powaznym zmianom. Potencjat tych
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Zmian nie zostal wyczerpany i nadchodzace lata zaowocujg z pewnoécig wieloma no-
wymi inicjatywami w tym zakresie. Nie przesadzajac o tym, jaki bedzie dalszy kieru-
nek tych zmian, warto sobie u§wiadomié, w jakim miejscu znajdujemy sie dzisiaj.

Tradycyjnie struktury nadzorcze nad rynkami finansowymi w krajach UE op-
arte s3 na trzech fundamentalnych zasadach: decentralizacji, segmentacji oraz ko-
operacji’.

Realizacja pierwszej zasady opiera si¢ na desygnowaniu wszystkich funkcji nad-
zorczych na poziom panstw czlonkowskich. Oznacza to, Ze jednolita przestrzen fi-
nansowa podzielona jest pod wzgledem nadzorczym na szereg niezaleznych ju-
rysdykcji narodowych, opartych na krajowych regulacjach i realizujacych wiasng
polityke nadzorcza, w kontekscie ogélnych ram unijnych. Od momentu wdrozenia
Przez kraje UE w stosunku do zakladéw ubezpieczen zasady jednolitego paszportu
(1993), kompetencje jurysdykcji narodowych rozciagnely sie w odniesieniu do li-
cencjonowanych przez nie podmiotéw na obszar calego rynku UE. Przekroczyly
W ten sposob granice narodowe. Réwnocze$nie z kompetencji nadzoréw narodo-
wych zostaly na bazie tego samego rozwigzania wylaczone uprawnienia nadzorcze
wobec tych podmiotéw dziatajacych na ich rynkach, ktére uzyskaly juz licencje na
dziatalno$¢ ubezpieczeniowa w innej jurysdykcji narodowej. Tak wiec od 1993 roku
na kazdym ubezpieczeniowym rynku narodowym wspdlistnieja obecnie, nadzor
lokalny oraz nadzory innych krajéw czlonkowskich, stanowigc praktyczna realiza-
Cj¢ zasady nadzoru kraju macierzystego.

Zasada segmentacji w odniesieniu do nadzoru nad rynkiem finansowym ozna-
Cza jego funkcjonalny podzial na bankowo$¢, ubezpieczenia oraz rynki kapitatowe.
W efekcie kazdy z wymienionych sektoréw ma swéj whasny organ nadzoru o roz-
nych kompetencjach, usytuowaniu oraz o réznym stopniu niezaleznoéci od struk-
tur rzadowych.

Wszystko to sprawia, ze efektywny nadzér nad rynkami narodowymi oraz nad
calg przestrzenia ubezpieczeniowg wymaga sprawnej wspolpracy réznych organow
nadzoru w ramach jurysdykcji narodowych oraz zwlaszcza pomiedzy nimi.

Ta skomplikowana architektura nadzorcza istniejaca na jednolitym rynku ubez-
Pieczen ulega w ostatnich latach pewnym istotnym zmianom. Przede wszystkim
obserwuje sie erozje podejicia sektorowego na rzecz struktur i systeméw czgécio-
Wo lub w pelni skonsolidowanych lub tez zorganizowanych w odmienny sposéb.
Gléwnym argumentem na rzecz takiego rozwiazania jest obecna ewolucja produk-
tow finansowych w kierunku ich rosnacej hybrydyzacji, procesy deregulacji barier
miedzysektorowych oraz coraz wyzszy stopien konglomeryzacji instytucji finanso-
Wych. Wyraza sie opinie, ze zintegrowany nadzorca zaréwno pozwala na bardziej
SPrawng wspdlprace pomiedzy nadzorami sektorowymi, jak tez unikna¢ mozliwego

T e

R. Lastra, The Governance Structure for Financial Regulation and Supervision in Europe,
»Columbia Journal of European Law” vol. 20, 2003, s. 50.
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arbitrazu nadzorczego, czyli wyboru rezymu nadzorczego najbardziej wygodnego
dla nadzorowanego podmiotu’.

Z drugiej strony uwaza sie, ze zintegrowany nadzér ma pewne istotne wady.
Moze sie przede wszystkim okaza¢ trudny do zarzgdzania w obliczu stojacych przed
nim zadan, wielkosci zatrudnienia czy r6znorodno$ci nadzorowanych podmiotéw.
Réwnoczesnie jego bezposredni kontakt z operatorami rynkowymi moze zostaé
powaznie ostabiony. W efekcie moze si¢ okazac, ze jego rozumienie proceséw bu-
sinessowych zachodzacych w nadzorowanych podmiotach, a tym samym i realiza-
cja jego zadan moze zostac zagrozone.

Pomimo tych zastrzezen wydaje, sie Ze znajdujemy sie obecnie w fazie rozwoju,
w ktorej konsolidowanie narodowych instytucji nadzorczych nad rynkiem finan-
sowym jest a’la mode. Trzeba przy tym wyraZnie stwierdzic, ze jest to bardziej po-
wodowane wzgledami politycznymi niz merytorycznymi, gdyz wyzszo$¢ nadzoru
zintegrowanego nie zostala jak na razie dowiedziona®.

Tendencja do integracji nadzoréw ma charakter miedzynarodowy i nie dotyczy
wylacznie krajéw Unii Europejskiej. Wedtug danych Banku Swiatowego w koricu
2002 roku juz 46 krajéw przyjeto model nadzoru w pelni lub cze$ciowo zintegro-
wanego, tworzgc albo jedna instytucje nadzorcza, odpowiedzialng za nadzér nad
calym rynkiem finansowym, albo ograniczajac ich liczbe poprzez powotanie do zy-
cia instytucji nadzorujacych pod jednym dachem co najmniej 2 z 3 gléwnych seg-
mentéw rynku finansowego.

Co sie tyczy rozwigzan przyjetych w Europie to pierwsze zintegrowane nadzory
nad rynkiem finansowym powstaly w latach osiemdziesigtych XX wieku w krajach
nordyckich. Juz w 1986 roku zintegrowany nadzdr pojawit sie w Norwegii. W 1988
roku takie samo rozwigzanie przyjeto w Danii, a w 1992 roku w Szwecji. Szczeg6lne
znaczenie dla dalszego rozwoju koncepgji zintegrowanego nadzoru miato powolanie
w 1997 roku brytyjskiego Urzedu Ustug Finansowych - Financial Services Authori-
ty (FSA) oraz w 2002 roku w Niemczech - Urzedu Federalnego ds. Nadzoru Ustug
Finansowych-Budesamt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin). W ten sposdb
w zakresie jurysdykcji zintegrowanych nadzoréw znalazly sie dwa najwazniejsze
rynki finansowe Unii Europejskiej. W §lad za ich przykladem poszly takze niekto-
re inne kraje UE - Austria (2002), Belgia (2004), Irlandia (2004), Holandia (2004).
W jeszcze innych krajach rozpoczgto konsultacje na powyzszy temat (Grecja, Fin-
landia). Wéréd krajéw Nowej Europy zintegrowane nadzory zostaly powolane do
zycia na Wegrzech (2000), w Lotwie (2001), w Estonii (2002) oraz na Malcie (2002).
Ljcznie w pelni zintegrowany nadzér wystepuje juz w 12 krajach UE i nie wydaje
si¢, by potencjal integracyjny zostal juz wyczerpany.

? K. Lannoo, Supervising the European Financial System, Centre for European Policy Studies
(CEPS), 2002, s. 4 (material niepublikowany).

4 J.L. Martinez, T.A. Rose, International Survey of Integrated Financial Sector Supervision,
World Bank Policy Research Paper 3096, July 2003, s. 2-3.
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Podstawowym uzasadnieniem teoretycznym przedsiewzi¢c konsolidujacych roz-
proszone dotychczas organy nadzorcze w ramach jurysdykcji narodowych jest po-
trzeba znalezienia wlasciwej rownowagi pomiedzy struktura nadzoru a strukturg
nadzorowanego rynku®. Chodzi przy tym zaréwno o jego rozmiary, jak i istniejace
relacje miedzy sektorami rynkéw finansowych oraz miedzy instytucjami dziataja-
Cymi na nich, a takze o istniejace produkty.

Konsolidacja nadzoréw w Wielkiej Brytanii (wbrew obiegowym opiniom nie jest
to konsolidacja catkowita, poza jurysdykcja FSA znajduje si¢ nadal caly ogromny
rynek funduszy emerytalnych, reprezentujacy ponad 50% aktywéw finansowych
kraju) oraz w Niemczech odbyta sie wedhug dwéch réznych scenariuszy. Zaryso-
Wane w ten sposob zostaly alternatywne modele mozliwych konsolidacji w przy-
sztodci.

Model brytyjski, wdrazany w zycie w latach 1997-2001, opieral si¢ na organiza-
Cji instytucji nadzorczej, skoncentrowanej wokét realizowanych gléwnych funkcji
nadzorczych - autoryzacji, biezacego nadzoru, interwencji i sankcji, bez wzgledu na
charakter nadzorowanych instytucji. Model niemiecki z kolei oparto na koncepcji
Organu nadzoru jako federacji zlozonej z nadzoréw czastkowych, z konsolidacja ich
funkeji wspolnych, na przyktad nadzor nad konglomeratami. W efekcie w strukturze
Organizacyjnej BaFin znajduja sie trzy dyrekcje sektorowe ~ bankowa, ubezpieczen
i funduszy emerytalnych i rynku kapitatowego o znacznym zakresie autonomii, oraz
trzy departamenty zajmujgce si¢ problemami miedzysektorowymi.

W najnowszej konsolidacji, przeprowadzonej w Holandii, zastosowano jeszcze
inne rozwigzanie. Mianowicie podzielono cato$¢ problematyki nadzorczej na dwa
obszary - ostroznosciowy oraz zachowar rynkowych, oraz ulokowano je w dwoch
réznych instytucjach (tzw. twin peak approach). Pierwsza z nich (holenderski bank
centralny) odpowiada za bezpieczenstwo finansowe, druga za$ za ochrone konsu-
mentéw i inwestorow.

Utrzymywanie si¢ tendencji konsolidacyjnych na poziomie nadzoréw naro-
dowych moze mie¢ swoje konsekwencje zaréwno dla struktur regulacyjnych, jak
inadzorczych na poziomie unijnym, prowadzgc z pewnoscig do uproszczenia nad-
budOWy instytucjonalnej nad jednolitym rynkiem ubezpieczen, cho¢ obecnie ta-
kich tendencji nie mozna zaobserwowac.

Innym, oprécz kwestii konsolidacji nadzoréw, podstawowym aspektem insty-
FquOnalnego rozwoju nadzoru nad rynkiem finansowym UE jest zagadnienie jego
Integracji w skali migdzynarodowej®. Jak wskazywano wczeéniej, obecna sytuacja
nadzorcza na jednolitym rynku ubezpieczen opiera si¢ wylacznie na skompliko-
Wanym mechanizmie wspélpracy nadzoréw narodowych. Przyszly rozwdj sytuacji
e e et

* RK. Abrams, M.W. Taylor, Issues in the Unification of Financial Sector Supervision, IMF
Working Paper 00/213, 2000, no. 3.

® A. Gruenbichler, P Darlap, Integration of EU Financial Market Supervision: Harmonisation
or Uniﬁcalion? FMA, Vienna, June 2003.
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w tym zakresie moze jednakze p6j$¢ roznymi drogami. Mozliwe s3 w tym zakresie
rézne bazowe rozwigzania:

Struktura organizacyjna nadzoru nad rynkami finansowymi UE: bazowe modele

Poziom integracji
transgranicznej

Poziom narodowej integracji transsektorowej

1

2

3

sektorowy oddzielny
nadzor dla bankéw,
ubezpieczycieli i rynku
kapitalowego

transsektorowy

- funkcjonalny od-
dzielny nadzér ostroz-
nosciowy i nad za-
sadami prowadzenia
biznesu (conduct of
business supervision)

transsektorowy - zin-
tegrowany horyzontal-
nie nadzorca

A. Decentralizacja
+ kooperacja

Kooperacja w sektoro-
wych komitetach

Kooperacja w funkcjo-
nalnych komitetach

Kooperacja mi¢dzy
narodowymi, zintegro-
wanymi poziomo nad-
zorcami nad rynkami
finansowymi

B. Koordynacja

Koordynacja miedzy

narodowymi nadzor-

cami sektorowymi:

— harmonizacja sekto-
rowych regulacji

~ konwergencja prak-
tyk nadzorczych
w bankach, ubezpie-
czalniach i na rynku
papieréw wartoscio-

wych

Koordynacja migdzy

narodowymi nadzor-

cami funkcjonalnymi:

- europejska legislacja
funkcjonalna

- konwergencja prak-
tyk nadzorczych
ostrozno$ciowych
i nadzoru nad za-
sadami prowadzenia
biznesu

Koordynacja miedzy
narodowymi zintegro-
wanymi poziomami
nadzorczymi:

- jednolita regulacja
rynku finansowego
w UE

- konwergencja prak-
tyk nadzorczych
miedzy narodowymi
zintegrowanymi po-
ziomo nadzorcami

C. Centralizacja

Oddzielne europejskie
systemy nadzoru nad
bankowoscig, ubez-
pieczeniami i rynkiem
papieréw wartoscio-
wych

- Europejski system
nadzoru ostrozno-
$ciowego

- Europejska Komisja
Papieréw Wartoscio-
wych

Europejski skonsolido-
wany nadzor (Europe-
an FSA)

Zrodto: J.M. Kremers, D. Schoenmaker, P.J. Wierts, Financial Supervision in Europe: an Over-
view, w: Financial Supervision in Europe, red. .M. Kremers, D. Schoenmaker, P.J. Wierts, Ministry
of Finance, The Netherlands 2003, cyt. za L. Pawlowicz, Dylematy nowej architektury nadzoru nad
rynkami finansowymi w Europie, w: Nauki finansowe wobec wspdlczesnych probleméw gospodarki pol-
skiej. Materialy konferencyjne, t. 4: Rynki finansowe, red. J. Czekaj, Akademia Ekonomiczna w Kra-
kowie, Krakéw 2004, s. 158.

Mozliwy jest - jak widac z przytoczonego zestawienia - nadzor w pelni zdecen-
tralizowany, skoordynowany oraz wreszcie w pelni scentralizowany. Moze przy tym
przybierac rézny poziom konsolidacji miedzysektorowej.
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Obecny fad nadzorczy w UE przesuwa si¢ wyraZnie od Al do B1 a wigc od po-
staci zdecentralizowanej z kooperacja do skoordynowanej”. Czy oznacza to, ze pro-
ces ten bedzie kontynuowany dalej w kierunku centralizacji funkeji nadzorczych na
poziomie UE? By¢ moze, chociaz nie jest to przesadzone. Ewentualne decyzje cen-
tralizacyjne moglyby p6jé¢ co najmniej w czterech réznych kierunkach®:

— centralizacja zgodnie z zasadg jednolity rynek, jednolity nadzor,

— centralizacja oparta na zasadzie jednolity rynek - jednolity nadzorca dla kaz-

dego sektora rynku finansowego,

— centralizacja niektorych funkcji nadzorczych bez naruszenia narodowego

charakteru innych funkgji,

— centralizacja nadzoru nad transnarodowymi instytucjami przy narodowym

charakterze pozostalej czesci nadzoru.

Nie wydaje si¢ wszakze, by centralizacja funkcji nadzorczych nie miala swojej
rozsadnej alternatywy, czego dowodzi w praktyce przykltad Stanéw Zjednoczonych,
gdzie od ponad 100 lat nadzér ubezpieczeniowy realizowany jest na poziomie sta-
NOwym, a nie federalnym. Nadzo6r nad innymi rynkami finansowymi w tym kraju
Jest tez podzielony pomiedzy wladze stanowe i federalne. Jednolity rynek finansowy
Ze wspolng walutg nie musi wiec wymagac jednego nadzorcy’. Zwlaszcza ze moze
to 0znaczaé ogromng koncentracje wladzy w rekach jednej instytucji, co nigdy nie
Jest dobra wiadomoscia.

Dzisiejszy nadzér ubezpieczeniowy w krajach UE ma cechy nadzoru ostrozno-
Sciowego, koncentrujgcego si¢ na utrzymaniu bezpieczefistwa finansowego ubez-
Pieczycieli. Coraz czgéciej jednakze nie nazywa sie go nadzorem finansowym (fi-
hancial lub solvency supervision), ale nadzorem ostrozno$ciowym (prudential su-
Pervision), a to z tego wzgledu, Ze bezpieczeristwa finansowego nie spos6b osiagna¢
bez odpowiednich inwestoréw, kadry zarzadzajycej (zasada fit and proper), a takze
bez whasciwego tadu korporacyjnego (corporate governance)'.

Wiszystkie z wymienionych elementéw sg w coraz wiekszym stopniu przedmio-
tem zainteresowania oraz certyfikowania przez krajowe nadzory. Tak wiec liberali-
Zacji swobody dziatania towarzyszy rosnacy stopien ingerencji nadzoru w obszary,

tore wezesniej uznawane byly za domene prywatnoséci korporacyjnej (organiza-
Cja wewnetrzna zaktad6w, sklady zarzadéw, ocena ich odpowiedniosci, stosowa-
Ne procedury i modele ryzyka itp.). Réwnocze$nie towarzyszy temu odchodzenie
0d ocen kwantytatywnych na rzecz ocen migkkich, jakosciowych. Wszystko to

T —————

7 L. Pawlowicz, op.cit., s. 158.

* R. Lastra, op.cit,, s. 50; L.Pawlowicz, op.cit., s. 158,

> RM. Lastra, op.cit,, s. 53.

A4 D, Labilloy, European Insurance Regulation. New Opportunities for Insurers and Consumers,
CEA, Paris, 2004; FSA Annual Report 2003/04; Prudential supervision of insurance undertak-
ings, Conference of Insurance Supervisory Services of the Member States of the EU, Report,
December 2002 (tzw. raport Sharmy).
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znajduje odbicie w realizowanym projekcie tworzenia nowych zmienionych zasad
nadzoru pod nazwg wyplacalnosci II (Solvency II), ktéry prawdopodobnie bedzie
implementowany w drugiej polowie obecnego dziesieciolecia. Podobne prace roz-
poczeto rowniez w IAIS!.

Z chwilg przyjecia dyrektywy o grupach ubezpieczeniowych (2000 r.) oraz o kon-
glomeratach finansowych (2002 r.) nadzér nad rynkiem ubezpieczeniowym prze-
kroczyt takze granice indywidualnych instytucji. Podstawa oceny nie jest juz bez-
pieczenistwo nadzorowanych instytucji na bazie analizy solo, ale analizy solo plus.
Komplikuje to dodatkowo procesy nadzorcze i wzmacnia tendencje integracyjne
pomiedzy nadzorami sektorowymi. Z drugiej strony pozwala to lepiej wykonywac
podstawowe zadania nadzoru.
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