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Skutecznos¢ reform UGIW
w kontekscie zagrozen stabilnosci strefy

Reformy UGiW obejmujg dwa kierunki dziatania. Z jednej strony dazy si¢ do
zakonczenia procesu tworzenia jednolitego rynku wewngtrznego, co w teorii zosta-
o uznane za warunek wprowadzenia wspdlnej waluty. Jak wiemy od wprowadzenia
UGIiW mingto juz 19 lat, a od rozpoczecia budowy pierwszego etapu UGiW 28 lat.
UGIiW od tej pory poszerzyta si¢ o kolejne panstwa cztonkowskie, co w praktyce ozna-
cza dodatkowe 8 panstw ponad 11 pierwotnych cztonkow oraz Watykan, San Marino
1 Monako, a takze Grecje, ktora dotaczyta do UGiW na ostatnim etapie jej tworzenia,
gdyz wczesniej nie spelniata kryteriow konwergencji. Z drugiej strony zmiany w stre-
fie euro wynikajg z poglebiania procesu integracji w tej sferze, doskonalenia uzywa-
nych narzedzi, poprawy skuteczno$ci polityki i zacie$niania integracji. Najwigksze
zmiany w tym zakresie zaczeto wprowadzac po kryzysie 2008+, ktory silnie uwypuklit
stabosci strefy i1 stosowanych polityk, ktore narazaly reszte panstw w UGiW na ryzyko
utraty ptynnosci, destabilizacje finansowa, co miato wptyw na stabos$¢ systemu walu-
towego Swiata. W rozdziale pokazuje si¢ kolejne etapy podejmowanych reform, jak
1 kierunki dalszych zmian wraz z ich celami oraz krytyka.

Rozdziat sktada si¢ ze wstepu, czterech czgsci merytorycznych i podsumowania.
Pierwsza cze$¢ przedstawia krotka historie UGIW w konteks$cie warunkow jej two-
rzenia, procesu poszerzenia i reformowania strefy. Druga omawia dotychczasowe
reformy UGiW. Trzecia koncentruje si¢ na planowanych i realizowanych zmianach.
Czwarta cz¢$¢ opisuje wyzwania stojace przed UGIW obecnie. Catos$¢ rozwazan kon-
czy podsumowanie, w ktorym zwraca si¢ uwage na role wspdlnej waluty w handlu
mi¢dzynarodowym, systemie walutowym $wiata i wskazuje si¢ na silne i stabe strony
wspolnej waluty, co jest punktem wyjscia do proby odpowiedzi na pytanie co dalej ze
wspolng walutg euro? Analiza przedstawiona w opracowaniu ma na celu wskazanie
co zawiodlo w systemie wspdlnej waluty i dlaczego oraz jak to do§wiadczenie bedzie
mozna wykorzysta¢ w przysztosci.

1. Krotka historia UGIW

Pierwsze podejscie do wspolnej waluty, jeszcze w EWG, miato miejsce w efekcie
przygotowania Planu Wernera, w ktorym zaktadano dziesigcioletni okres, ktory miat
prowadzi¢ w trzech etapach do wprowadzenia wspolnej waluty. W 1971 r. rozpoczeto
pierwszy etap, ktorego celem byto zawezenie skali wahania kurséw. Efektem Planu
byto wprowadzenie ,,we¢za w tunelu”, czyli ograniczenie odchylen w gore i w dot



162 Katarzyna Zukrowska RIE 1218

wartosci kursow walut panstw cztonkowskich. Tunel wyznaczal gorny i dolny pulap
wahania kursow, waz obrazowat kurs danej waluty. Pozostale dwa etapy tworzenia
wspolnej waluty byty uniemozliwione silnymi turbulencjami na rynkach migdzyna-
rodowych, wywotanych przez decyzj¢ prezydenta USA, Richarda Nixona, odejScia
dolara od standardu opartego na ztocie (15.08.1971). Nastepnie w 1973 1 w 1978 go-
spodarka $wiatowa przezyla kolejne wstrzasy zwigzane z tzw. kryzysem energetycz-
nym (powstanie OPEC i wzrost cen na zrodta energii). Na koniec okresu, w ktorym
zaplanowano wprowadzenie wspoélnej europejskiej waluty, czyli w 1979 r. wprowa-
dzono EMS (European Monetary System — Europejski System Monetarny). W sumie
mozna powiedzieé¢, ze ,,waz w tunelu” ograniczat jeden z prostszych instrumentow
pozataryfowej protekcji, jakim jest dewaluacja. Metoda ta szeroko byta stosowana
przez panstwa cztonkowskie EWG po wprowadzeniu wspolnej polityki handlowe;,
czego elementem byto stosowanie jednolitych stawek celnych w handlu z panstwa-
mi spoza ugrupowania i zniesienie barier celnych w handlu migdzy cztonkami tego
ugrupowania. EMS oznaczal, ze kursy walut nie mogg by¢ glebiej dewaluowane ani
aprecjonowane niz wyznaczony w ramach systemu margines +2,25%, co poszerzono
do +4,5% i w kolejnym etapie do +6%. W ramach EMS utrzymano ograniczenia dla
wahania si¢ kursow, wprowadzono ERM (Exchange Rate Mechanism — Mechanizm
Wymiany Kursow), poszerzono udogodnienia kredytowe i powotano w pazdzierniku
1972 r. do zycia EMCF (European Monetary Cooperation Fund — Fundusz Europej-
skiej Wspotpracy Monetarnej). Ponadto wprowadzono umowna europejska walute
ECU, ktorg powigzano ze ztotem i dolarem USA. W ECU byt denominowany budzet
europejski oraz transfery do niego i z niego na rzecz panstw cztonkowskich. ECU zo-
stato zastgpione euro, po wprowadzeniu UGiW.

Etapy tworzenia UGIW w zasadzie powinny uwzglednia¢ Jednolity Akt Europe;j-
ski (Single European Act — SEA), powolujacy do zycia rynek wewngtrzny w pan-
stwach tworzacych EWG. Trudno bowiem sobie wyobrazi¢ wspolng walute bez jed-
nego rynku kapitatowego utworzonego przez panstwa planujgce taki krok. JAE zostat
podpisany w 1986 roku, poglebit integracje, umozliwit wspotprace polityczng panstw
cztonkowskich UE. Rynek wewngtrzny tworzony byt z okresami przejsciowymi od
1987 do 1992 roku. Po zakonczeniu tworzenia rynku wewnetrznego przyjeto w krot-
kim czasie traktat z Maastricht (Traktat z Maastricht, 1991), w ktorym wyznaczono
etapy dochodzenia do UGiW, daty ich rozpoczecia i zakonczenia oraz warunki, jakie
panstwa powinny spetnia¢ (Hainonen, 2015). Poglebiono tez wspotprace polityczng
panstw cztonkowskich. W zasadzie Traktat o Unii Europejskiej, w skrdocie nazywa-
ny traktatem z Maastricht, jako ze decyzja o utworzeniu UGiW zostala ogloszona na
szczycie Komisji Europejskiej 9-10 grudnia 1991 r. Sposéb wprowadzenia UGiW,
warunki, ktore panstwa musiaty spetniac, aby uczestniczy¢é w UGiW, wszystko to
spowodowato, ze z jednej strony panstwa nie wierzyty, ze ten plan si¢ powiedzie.
Z drugiej za$, warunki te, znane jako kryteria konwergencji, zblizaty warunki ma-
kroekonomiczne gospodarek panstw Europy do siebie. Kryteria konwergencji po ich
ogloszeniu w traktacie z Maastricht staty si¢ wyznacznikiem makrostabilizacji kazdej
gospodarki, a nie tylko rynku, ktory chciat dotagczy¢ do UGiW. Zasady te wptywaty na
koordynacje polityki gospodarczej panstw cztonkowskich, wptywaty na koordynacje
polityki fiskalnej, co osiagni¢to przez wprowadzenie ograniczen dla poziomu deficytu
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budzetowego (3% PNB) i dtugu publicznego (60% PNB) (TUE, DUUE 2012). Te dwa
mierniki przyjeto jako wzgledne, bo liczone w stosunku do PNB, ale tez i sztywne,
o czym decydowaly wspomniane warto$ci wskaznikoéw. Ponadto wprowadzono zmien-
ne mierniki makrostabilizacyjne w postaci stopy procentowej, wskazujac jak obliczaé
jej poziom referencyjny, oraz stopy inflacji. W obu przypadkach postugiwano si¢ tu
najlepszymi wynikami uzyskiwanymi przez panstwa cztonkowskie UE. Warto$¢ refe-
rencyjna uzyskiwana byta jako $rednia trzech najlepszych rynkéw pod tym wzgledem.
Ponadto panstwo dotaczajgce do UE powinno mie¢ niezalezny bank centralny, a takze
ustabilizowany kurs. W tym ostatnim przypadku sprawdzianem stabilizacji kursu byty
jego zmiany obserwowane w ramach mechanizmu stabilizowania kursu ERM, ktory
po utworzeniu UGiW zastgpiono ERM-2 (www.ecb.europa). Kryteria dodatkowo byty
wzmocnione przez Pakt Stabilnosci i Wzrostu (PSiW). Stuzyt on do kontroli polityki
gospodarczej panstw czlonkowskich UE, na podstawie ktorego przygotowywano re-
komendacje dla panstw cztonkowskich.

W miarg¢ zaawansowania dziatania UGiW i wystepowania pewnych trudnosci z re-
alizacjg kryteriow konwergencji przez czg¢s¢ panstw uczestniczacych w unii waluto-
wej zaczeto wprowadza¢ dodatkowe instrumenty i1 rozwigzania stuzace kontroli ich
polityk.

2. Dotychczasowe reformy UGIW

Pierwsza fala reform UGiW przyszla po kryzysie finansowym 2008+. Nie bylo to
dziatanie jednorazowe, ale proces, ktory trwa do dzisiaj (2018) i bedzie kontynuowa-
ny. Cze$¢ przyjetych reform i wynikajacych z nich zmian prawnych, instytucjonal-
nych i wprowadzone na ich podstawie instrumenty — majg charakter ogdlny, globalny
1 mozna je wigza¢ z zaleceniami sformutowanymi w ramach Basel 111 (Zombirt, 2013).
Wprowadzono je do przepiséw stosowanych w UE w formie CRD IV. Objeto to wiele
dziatan, wérdd najwazniejszych mozna wymieni¢ dziewigc¢: 1) obostrzenia dotyczace
wymogow kontroli i nadzoru; 2) wyprowadzenie systemu bankowego z kryzysu i roz-
wigzania z tym zwigzane; 3) rozwiazania dotyczace gwarancji depozytdéw; 4) reformy
strukturalne sektora bankowego; 5) przeglad instytucji kredytowych; 6) przepisy doty-
czace agencji ratingowych oceniajacych instytucje kredytowe; 7) zasady nadzoru dla
firm inwestycyjnych; 8) regulacja, integracja i scalanie europejskiego rynku gwaranto-
wanych obligacji; 9) koordynacja dziatan ograniczajacych ryzyko duzych ilosci NPLs
(non-performing loans) (Managing risks to banks, and financial institutions, 2017).

Przepisy dotyczace realizacji zalecen sformutowanych w ramach rekomendacji
Basel 111 s3 w UE realizowane sukcesywnie, zakonczenie reform wynikajacych z zale-
cen planowane jest na 2019 r. Jak dotad wprowadzono w systemie bankowym panstw
UE testy na stres, po ktérych formulowane sg zalecenia, jesli testy te nie wypada-
ja korzystnie dla poszczegodlnych bankow (Dyrektywa PE, 2013). Jest to dziatanie
wynikajgce z wzmocnienia przepisoOw dotyczacych wielkich ekspozycji, co w szcze-
g6Inosci obejmuje duze ekspozycje przyjmowane od innych instytucji finansowych.
Rozpoczeto proces harmonizacji stosowanych kapitalowych instrumentow hybrydo-
wych, co dotyczy rowniez i ich uznawania na catym obszarze rynku wewngtrzne-
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go UE. Transgraniczny nadzoér nad grupami bankowymi podlega systematycznemu
wzmocnieniu. Wzmacnia si¢ przepisy dotyczace sekuratyzacji, co sprowadza si¢ do
uscislenia przepisoOw i1 poprawy warunkow ograniczajacych ryzyko kredytowe oraz
ujednolicono zasady ryzyka ptynnosci. W grupie nowych przepiséw uscislajacych sto-
sowane rozwiazania instytucjonalne znalazly si¢ regulacje dotyczace: konkretyzacji
wymogow kapitatowych stosowanych w ksiggach rachunkowych i1 handlowych i ich
resekurytyzacji. Ponadto zaostrzono przepisy dotyczace ujawniania informacji, a tak-
ze wprowadzono nadzor regulacyjny dotyczacy wynagrodzen. Kolejny etap reform
objat wymog stosowania buforéw ptynnosciowych, kontroli struktury funduszy wia-
snych banku, przepisy ograniczajace obcigzenia kapitalowe na ryzyko kontrahenta,
wprowadzono rowniez mechanizm antycykliczny oraz ujednolicono wymogi kapita-
towe dotyczace instytucji finansowych uznanych za wazne systemowo (Dyrektywa

Parlamentu Europejskiego 1 Rady 2013/36/UE z dnia 26.06.2013). Mimo roztozenia

w czasie realizowanych reform kilka z nich, ktore uznano za decydujgce o jakosci

kapitatu bankowego, zostaty wprowadzone do konca 2012 r. Spowodowaty one, ze

banki w Europie zostaly zobowigzane przez Europejski Urzad Nadzoru Bankowego,

w konsultacji z Europejskim Bankiem Centralnym, do wykazania si¢ kapitatem kate-

gorii I, na poziomie 9% aktywow wazonych ryzykiem.

Jesli chodzi o instytucje nadzorcze to wprowadzono:

— rozwigzania makroostrozno$ciowe w postaci Europejskiej Rady ds. Ryzyka Syste-
mowego (ESRB, www.esrb.europa.eu/home/html/index.en.html);

— rozwigzania mikrostrozno$ciowe to trzy urzedy nadzorcze (ESA), co obj¢to: Eu-
ropejski Urzad Nadzoru Bankowego — European Banking Authority (EBA, http:/
www.eba.europa.eu/), ktory zastgpit CEBS — Committee of European Banking Su-
pervisors; Europejski Urzad Nadzoru Ubezpieczen i Pracowniczych Programow
Emerytalnych — European Insurance and Occupational Pensions Authority (EIO-
PA, https://eiopa.europa.eu/), ktéry zastapit CEIOPS — Committee of European In-
surance and Occupational Pensions Supervisors; Europejski Urzad Nadzoru Gietd
1 Papierow Wartosciowych — European Securities Markets Authority (ESMA,
http://www.eba.europa.eu), ktory zastgpit CESR — Committee of European Secu-
rities Regulators.

Przyjete rozwigzania oznaczaja dazenie do ujednolicenia zasad nadzoru, sprzyja
koniecznej w warunkach rynku wewnetrznego koordynacji dziatan, podejmowanych
w oparciu o wspolne uzgodnienia, czemu sprzyja intensyfikacja przeptywu informacji.
Wszystkie te rozwigzania mozna potraktowac jako naturalne kroki w kierunku ureal-
nienia procesu jednolitego rynku kapitatowego, w czym wazng rolg odgrywaja ushugi
finansowe.

Reforma rowniez oznacza pewne zmiany dotyczace wsparcia Europejskiego Ban-
ku Centralnego w zakresie dostgpu do kapitatu panstw cztonkowskich UGiW, czyli
inaczej mowigce ich mozliwosci finansowania si¢. Europejski Bank Centralny zaczat
posthugiwac si¢ niestandardowymi instrumentami polityki pieni¢znej w efekcie kryzy-
su finansowego 2008+. EBC wprowadzit program rynkdéw papierow wartosciowych
(Securities Market Program — SMP). Jest to program interwencji na rynkach obligacji
rzagdowych, co odgrywa zasadniczg role w ksztalttowaniu skutecznej polityki pienigz-
nej, poprawiajagc w ten sposob mozliwosci finansowania si¢ bankoéw. Niemniej jednak
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od poczatku kryzysu obserwowa¢ mozna bylo odejscie EBC od przyjetych i wcze-
$niej stosowanych sztywnych wyznacznikéw polityki pieni¢znej, obowigzujacych
od momentu wdrozenia UGiW. To oznacza, ze EBC poszerzyl niejako pole dzialania
dla swojej polityki, zmuszony przez sytuacj¢ kryzysowa po 2008 roku. W praktyce
oznaczato to, ze obok tradycyjnie uzywanych instrumentow, czyli operacji na koniec
dnia, operacji otwartego rynku, a takze wyznaczania i przestrzegania wielkosci rezer-
wy obowiazkowej, dodatkowo wptywal na ilo$¢ pienigdza w obiegu. To dodatkowe
dziatanie w praktyce oznaczalo zawe¢zenie korytarza miedzy poziomem stopy kredytu
a poziomem stopy depozytu. W tym ,,korytarzu” centralnym punktem odniesienia jest
stopa procentowa podstawowych transakcji refinansowania. W praktyce oznaczato to
zmniegjszenie rentownosci depozytow sktadanych na koniec dnia, czemu towarzyszyto
zmnigjszenie kosztow kredytu. Tym samym sprzyjato to rozwigzaniu problemu pogar-
szania lub wrecz utraty plynnos$ci finansowej bankow.

Kolejny etap zmian w rozwigzaniach dotyczacych UGIW jest realizowany w ra-
mach konczenia procesu tworzenia rynku wewnetrznego UE, co dotad nie objeto do
konca europejskiego rynku ustug. Warto w tym miejscu podkreslié, ze sfera bankowa
czy ubezpieczenia s3 waznym elementem tego rynku. Przyspieszenie dziatan w tym
zakresie zostalo wywotane przez podjecie decyzji o tworzeniu unii bankowej w ra-
mach UGiW.

Unia bankowa UE oznacza przekazanie odpowiedzialnos$ci za polityke bankowa
w uczestniczacych w takiej inicjatywie panstw na poziom mi¢dzynarodowy, UE. Pro-
cedura zostata rozpoczeta w 2012 roku, co stanowito w pewnym sensie reakcj¢ na kry-
zys finansowy 2008+. Kryzys obnazyl stabosci wielu bankéw na rynku europejskim,
w tym rowniez bankow panstw tworzacych UGIW. Czas kryzysu finansowego wska-
zat, ze tworzy si¢ magiczny krag migdzy warunkami udzielania i zaciggania kredytow
bankowych i1 suwerennego kredytowania w panstwach. W wielu panstwach prywatne
zadtuzenia stanowigce pochodna banki cenowej na rynku nieruchomosci byty przeno-
szone na poziom indywidualnych dlugéw, co stanowito efekt dofinansowania systemu
bankowego i reakcji rzadow spowolnienia rynkéw w okresie nastepujagcym bezposred-
nio po peknieciu banki. Koncepcja powotania do zycia unii bankowej stanowita odpo-
wiedz europejskiego systemu bankowego na takie wyzwanie. Unia bankowa obejmuje
dwie zasadnicze inicjatywy: SSM — Single Supervisory Mechanism i SRM — Single
Resolution Mechanizm. Oba mechanizmy oparte sa na ujednoliconych zasadach za-
pisu w ksiegach rachunkowych lub wspolnych ramach regulujgcych finanse. Porozu-
mienie w sprawie SRM weszto w zycie 1 stycznia 2016 roku i od tej daty wszystkie
panstwa cztonkowskie UGIW uczestniczg w tym mechanizmie.

3. Realizowane i planowane zmiany

Unia bankowa tworzona od 2012 r. skonstruowana jest na trzech filarach. Pierw-
szym jej filarem jest jednolity mechanizm nadzorczy (Single Supervisory Mechanism
— SSM). Stworzony w jego ramach system nadzoru bankowego obejmuje Europejski
Bank Centralny (EBC) i narodowe organy nadzorcze panstw biorgcych udziat w SSM,
co obecnie ograniczone jest do panstw cztonkowskich UGiW. Od 2014 r. Europej-
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ski Bank Centralny jest instytucja nadzorujaca 118 instytucji kredytowych w ramach
kompetencji, ktore uzyskat przez wprowadzenie jednolitego mechanizmu nadzorcze-
go. Bank uznaje si¢ za znaczacy na podstawie jego wielko$ci, o czym decyduje war-
tos¢ jego aktywow, jesli przekracza 30 mld euro. Waga ekonomiczna banku wylicza-
na jest na podstawie udzialu aktywow banku w PKB kraju. Za znaczacy uznaje si¢
w tym przypadku bank, w ktorym wskaznik ten przekracza 20%. Alternatywa moze
tu by¢ wsparcie udzielone bankowi w ramach Europejskiego Mechanizmu Stabilno$ci
(European Stability Mechanism — ESM). Waga tego nadzoru i1 rozwigzania wynika
z tego, ze nadzorowane instytucje to ponad 80% aktywdw rynku bankowego UGiW
(Single Supervisory Mechanism, EBC, 2017). Skala nadzoru moze by¢ poszerzona
w efekcie decyzji wywotanej inicjatywg zarowno Europejskiego Banku Centralne-
g0, jak i odpowiednich instytucji nadzoru narodowego. Rozporzadzenie powotujace
do zycia pierwszy filar unii bankowej wskazuje, ze cztonkami sa panstwa tworzace
UGIW (Rozporzadzenie Rady (UE) nr 1024). Natomiast panstwa pozostajace poza
UGiW moga dolaczy¢ do tego segmentu unii bankowej, nawigzujac bliska wspotpra-
c¢ z EBC. Warto wyjasnié, ze Polska nie przystgpita do unii bankowej m.in. z uwagi
na silng krajowa sie¢ bezpieczenstwa finansowego oraz stabilng kondycje krajowego
sektora bankowego.

Na drugi filar unii bankowej sklada si¢ jednolity mechanizm restrukturyzacji i kon-
trolowanej likwidacji (Single Resolution Mechanism — SRM). Rozwigzanie to gwaran-
tuje uruchomienie i przebieg restrukturyzacji oraz ewentualng likwidacje w bankach
zagrozonych bankructwem, w sposob kontrolowany. Oznacza to w praktyce elimina-
cje mozliwos$ci przenoszenia kosztow uruchomionych procedur na podatnikow. Gtow-
nym organem SRM jest Rada ds. Restrukturyzacji i Kontrolowanej Likwidacji (Single
Resolution Board — SRB), ktora zaczeta swoja dziatalnos¢ w 2015 . W styczniu 2016
roku, Rada ta przejeta w petni kompetencje realizacji procedury restrukturyzacji i li-
kwidacji bankow panstw cztonkowskich UGiW. Wazng czgsécig sktadowa drugiego
filara unii bankowej jest Jednolity Fundusz Restrukturyzacji i Kontrolowanej Likwi-
dacji (Single Resolution Fund — SRF). Fundusz ten powstat 1 jest finansowany z wplat
bankdéw, a jego przeznaczeniem jest wsparcie procedur restrukturyzacji i likwidacji.
Konstrukcja drugiego filara nie jest jednak kompletna. Od wrzesnia 2016 1. trwaja
prace nad ustanowieniem. We wrzes$niu 2016 r. rozpoczeto prace nad stworzeniem
»Wspolnego mechanizmu zabezpieczajacego” (tzw. common backstop) dla funduszu
resolution (SRF). Jego powotanie do zycia umozliwi fiskalne wsparcie dziatania przy-
jetych rozwigzan, mechanizméw i stosowanych instrumentow.

Trzeci filar unii bankowej jest jeszcze w procesie tworzenia, podobnie jak drugi.
Trzeci filar bedg tworzyty rozwigzania wprowadzone w ramach europejskiego systemu
ubezpieczenia depozytdw (European Deposit Insurance Scheme — EDIS). Prace nad
systemem rozpoczeto trzy lata temu w 2015 r. Pierwszym krokiem w tym kierunku
byto opublikowanie projektu rozwigzan prawnych systemu ochrony finansowej depo-
zytdw, przygotowany przez Komisje Europejska (Wniosek dotyczqcy rozporzqdzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady zmieniajgcego rozporzqdzenie (UE) nr 806/2014).
Problem gwarancji depozytow i dzielenia odpowiedzialnosci jest do§¢ ztozony, a przez
nietatwy do pogodzenia z interesami wszystkich panstw cztonkowskich UGiW, co
oznacza, ze dochodzenie do konsensusu w tym zakresie wymaga czasu.
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Oprocz wymienionych rozwigzan i instytucji, ktore tworza uni¢ bankowg — sys-
tem wspierany jest przez zharmonizowane i ujednolicone przepisy (Single Rulebo-
ok). Dziatania w tym zakresie sa zgodne z zatozeniami dokonczenia procesu two-
rzenia jednolitego rynku wewnetrznego. Braki w tym zakresie byty niejednokrotnie
sygnalizowane, czego dowodem jest chociazby inicjatywa F. Bolkensteina zgtoszo-
na jeszcze w 2006 r. (Dyrektywa 2006/123/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
z dnia 12.12.2006). Zbidr przepiséw obejmuje wymogi kapitalowe dotyczace ban-
koéw 1 rozwigzania gwarancyjne dla depozytow. Kraje cztonkowskie stosujg w tym
zakresie zr6znicowane rozwigzania i celem SR jest ujednolicenia stosowanych roz-
wigzan oraz poprawa bezpieczenstwa klientow tych bankow, jak i zabezpieczenie
ptatnikéw podatkow. Przyjety system ma poprawic¢ zaufanie do systemu bankowego
przez ograniczenie zwigzanego z depozytami ryzyka. Od dtuzszego czasu przepisy
w tym zakresie s3 harmonizowane, nie mniej jednak pokusa konkurowania przez za-
stosowane rozwigzania w bankach jest duza, ze wzgledu na to, Ze rzutuje na koszty
operacyjne ich dziatania. W praktyce oznacza to, ze prace nadal trwajg nad skutecz-
nym systemem ograniczenia ryzyka w sektorze bankowym (risk reduction measu-
res — RRM). Osiagniecie porozumienia w tym zakresie jest etapem, ktory bedzie
prowadzit do wyzszego zaawansowania tworzenia drugiego i trzeciego filara unii
bankowej, prowadzac do zakoniczenia procesu ich tworzenia.

Podsumowujac nalezy powiedzieé, ze prace nad unig bankowsg sg zaawansowane
i trwajg. Dotychczasowe osiagnigcia w tym zakresie podnosza bezpieczenstwo syste-
mu rynku bankowego w Europie. Osigga si¢ to przez harmonizacj¢ przepisow i $ci-
$lejsza koordynacj¢ dziatan oraz poprawe nadzoru i kontroli. Niemniej jednak proces
tworzenia unii bankowej nie jest jeszcze zakonczony i stosowane w nim rozwigzania
nie sg popierane przez wszystkie panstwa, co wynika z ich réznych interesoéw.

Podsumowujac, UGiW i nastgpnie unia bankowa to kolejne kroki w poglebianiu
integracji. Mimo zapowiedzi realizacji kilku celow, ktore stanowily punkt wyjscia do
kolejnych, nie wszystkie cele udato si¢ zrealizowaé, przyktadem czego jest rynek we-
wnetrzny bez pelnej liberalizacji ustug. Minglo ponad ¢wier¢ wieku od wprowadze-
nia UGiW, wprowadza si¢ kolejne dziatania, a zamierzenia sformutowane podczas lat
1980. nie sg w petni wykonane. UGIW miala by¢ projektem cementujacym kraje UE
1 mozna powiedzie¢, ze z roli tej wyszta zwycigsko podczas kryzysu 2008+. Mozna
bowiem wyobrazi¢ sobie hipotetyczng sytuacje, w ktorej panstwa UE miatyby pet-
ng swobod¢ dewaluacji kursow swoich walut, tak jak to miato miejsce przed 1992 r.
Udato si¢ réwniez wywrze¢ wptyw na kurs dolara amerykanskiego, co miato konse-
kwencje w postaci ograniczenia deficytu na rachunku biezacym USA. Euro stalo si¢
réwniez drugg, za dolarem USA walutg rezerw, trzymanych przez wszystkie panstwa
na $wiecie, w tym USA. Zwigksza to wspotzaleznos¢ migdzy rynkiem UE 1 USA, cho-
ciaz jak na razie nie wida¢, aby miato to przetozenie na tworzenie warunkéw dla zli-
beralizowanego handlu migdzy tymi dwoma rynkami. Czg¢$¢ panstw UE, korzystajac
z warunkow na jakich wprowadzano UGiW zredukowata swoje zadtuzenie, zmienita
tez struktur¢ wydatkoéw. Inne nie wykorzystaty tego rozwigzania, jakim jest UGIW,
do zmian w swojej polityce fiskalnej. Ten fakt jest wyraznym sygnatem, ze panstwa
UE zdecydujg si¢ na bardziej jawne niz to ma miejsce obecnie stosowanie dwoch Iub
wiecej predko$ci w swym procesie integracji.
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4. Podsumowanie

Wprowadzone w ramach unii bankowej rozwigzania z pewnoscig stanowig wspar-
cie dla bezpieczefstwa dziatania rynku bankowego w UGiW, niemniej jednak jest to
proces, ktory nie jest dotad dokonczony. Filary systemu obejmujace jednolity mecha-
nizm nadzorczy (SSM) i jednolity mechanizm restrukturyzacji i kontrolowanej likwi-
dacji (SRM) juz dziatajg i maja swoj udziat w poprawie bezpieczenstwa dziatania ryn-
ku bankowego 1 stabilizacji strefy euro, mimo to jednak nadal proces tworzenia unii
bankowej nie jest dokonczony. Dzialania prowadzace do dokonczenia unii bankowe;j
to dokonczenie wprowadzania rozwigzan z drugiego i trzeciego filara. Oprocz tego
konieczna jest decyzja dotyczaca rzeczywistej realizacji rynku wewnetrznego w sek-
torze ustug. Ma to szczegdlne znaczenie w konteks$cie postindustrialnej fazy rozwoju
panstw cztonkowskich UE oraz znaczenia sektora ustug w erze przemystowej rewolu-
cji okreslanej jako 4.0.

Zastosowane rozwigzania wskazuja, ze UE zdecyduje si¢ na wybdr tego scena-
riusza sposrod pigciu, ktory pozwala robi¢ wiecej tym, co chcg robi¢ wigeej. Moze to
by¢ informacja dobra dla tych, ktorzy stawiaja na poglebianie integracji, jak i dla tych,
ktoérzy site UE widza w liczbie panstw, ktére si¢ do niej dotaczaja.
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Streszczenie

W artykule omawia si¢ przeprowadzone w Unii Gospodarczo-Walutowej (UGiW) reformy,
ich zakres oraz dyskusj¢, jaka problem ten wywotat. UGIW jest przede wszystkim realizo-
wana bez dokonczenia procesu w integracji na etapie rynku wewnetrznego. Mozna to byto
przyja¢ jako punkt wyjsciowy dla nowego, wyzszego etapu integracji w 1992 r. Trudno jednak
uzna¢ za dobry start do poglebiania UGiW, ponad ¢wier¢ wieku pdzniej. Wprowadzone re-
formy moga by¢ uznane za rozwigzanie cementujgce panstwa uczestniczace w UGIW jednak
wprowadza podziaty migdzy nimi, jak i migdzy panstwami uczestniczagcymi w UGIW oraz
W niej nieuczestniczgcymi. Z pewnoscig wprowadzone rozwigzania zwigkszaja bezpieczenstwo
rynku kapitatowego i bankowego przez zastosowanie nowych wymogéw, jednak nie eliminuja
mozliwos$ci podnoszenia deficytu budzetowego czy radykalnego ograniczenia dtugu publicz-
nego w krajach, w ktérych od powstania UGiIW przekracza on dopuszczalne przez kryteria
konwergencji — wskazniki. Mimo pewnych pozytywnych symptoméw wynikajacych z reform
UGiW, ekonomisci oceniaja wprowadzone zmiany z ograniczonym entuzjazmem. Ogolnie re-
formy miaty za cel blizej zintegrowac panstwa europejskie przez poglebienie konwergencji ich
makro-parametréw. Widziano w UGiW takze sposob na zmiang kursu dolara oraz zmiang jego
pozycji migdzynarodowej. Tylko czg$¢ z tych celdw udato si¢ osiggnac.

Stowa kluczowe: UGiW, reformy UGiW, unia bankowa, SSM, SRM, EDIS, RRM

Effectiveness of EMU reforms in the context of stability threat of the area
Summary

The arrticle talks about reforms conducxted within EMU their contents and scope what is
followed by discussion the reforms caused. EMU was launched without carrying through inte-
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gration within the internal market. That could have been approved as a starting point for a new,
higher level of integration in 1992. Nevertheless, it is difficult to accept such a situation to start
further deepening of integration after over a quarter of century. Introduced reforms can be seen
as solution gluing together states which are in EMU but at the same time it introduces a divide
among them as well as among the outsiders. It is clear that the introduced solutions bring more
stability and security to the capital and banking markets with introduction of new requirements
but at the same time they do not eliminate possibilities to rise budget deficits or radical limitation
of public debt in states, which at the starting point to EMU had surpassed approved convergence
criteria. Despite some positive symptoms resulting from EMU reforms, economists evaluate the
introduced changes with relatively limited enthusiasm. In general, the reforms were supposed to
integrate closer the European states by closer convergence of the macro-parameters. It was also
seen as a tool changing the value of dollar exchange rate and the role of dollar in international
relations. Only part of the external goals was reached.

Key words: EMU, EMU reforms, banking union, SSM, SRM, EDIS, RRM

Article submitted: 20.06.2018, accepted: 26.10.2018.



