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Streszczenie: Jednym z nadrzednych celow przy$wiecajacych utworzeniu jednolitego rynku
finansowego w UE jest zapewnienie deponentom i inwestorom wysokiej ochrony $rodkow
powierzonych instytucjom finansowym. Jest to nie tylko gwarancja wiarygodnosci tego ryn-
ku, ale stanowi wregcz warunek jego istnienia.

Brak harmonizacji w zakresie ustanawiania i funkcjonowania ubezpieczeniowych fundu-
szy gwarancyjnych moze powodowaé problemy z zapewnieniem jednolitych warunkow
klientom instytucji finansowych na wypadek ich upadtosci oraz negatywnie wplywacé na efek-
tywne funkcjonowanie sieci bezpieczenstwa jednolitego rynku finansowego Unii Europej-
skiej. Efektywnos¢ ta determinowana jest ochrona wszystkich nieprofesjonalnych uczestni-
koéw rynku finansowego, stad nalezy uwzgledni¢ wazna rolg funduszy gwarancyjnych w sieci
bezpieczenstwa finansowego. Istotne jest tez ustalanie takich samych zasad dziatania fundu-
szy gwarancyjnych na rynku finansowym.

Stowa kluczowe: bezpieczenstwo finansowe, fundusz gwarancyjny, jednolity rynek finan-
SOWY.

1. Wstep

Systemy gwarancyjne stanowia istotny element sieci bezpieczenstwa finansowego
(financial safety net), instytucjonalnej struktury majacej na celu zarzadzanie, zapo-
bieganie i przeciwdziatanie skutkom kryzysoéw finansowych. W szerokim rozumie-
niu sie¢ bezpieczenstwa finansowego obejmuje catoksztalt instytucji i regulacji stu-
zacych ochronie stabilnosci systemu finansowego przed skutkami niewyptacalnosci
instytucji finansowych [Jurkowska-Zeidler 2008]. W ramach jednolitego rynku fi-
nansowego Unii Europejskiej sie¢ bezpieczenstwa jest zdecentralizowana, podlega-
jac regulacji na poziomie panstw cztonkowskich. Brak harmonizacji w zakresie po-
szczegolnych elementdéw safety net, ktdéra powszechnie oprocz systemow gwaran-
cyjnych tworza bank centralny jako pozyczkodawca ostatniej instancji i instytucje
nadzoru nad rynkiem finansowym, powoduje, ze dbalos¢ o stabilnos$¢ rynku finanso-
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wego pozostaje domena panstw cztonkowskich i zadne kompetencje w tym zakresie
nie zostaty przeniesione na poziom europejski.

Nalezy podkresli¢ odrgbnos¢ instytucjonalna i strukturalng sieci bezpieczenstwa
finansowego rynku ubezpieczeniowego, ktora, stanowiac czgs¢ sktadowa sieci bez-
pieczenstwa finansowego rynku finansowego, mniejsze znaczenie przypisuje banko-
wi centralnemu, ktéry nie odgrywa na rynku ubezpieczeniowym roli pozyczkodaw-
cy ostatniej instancji. Stad tez, w porownaniu z bankowymi funduszami gwarancji
depozytow, rola ubezpieczeniowych funduszy gwarancyjnych jest bardziej ekspono-
wana. Wynika to z tego, ze w sieci bezpieczenstwa rynku ubezpieczeniowego nie ma
banku centralnego petniacego funkcje pozyczkodawcy ostatniej instancji, co ozna-
cza, ze w przypadku upadtosci zaktadow ubezpieczen fundusz gwarancyjny dziata
jak ,,ostania deska ratunku” [Monkiewicz 2007].

W panstwach cztonkowskich Unii Europejskiej funkcjonuja systemy gwaran-
cyjne ustanawiane dla poszczegolnych sektorow rynku finansowego. Niemniej jed-
nak tylko dla rynku bankowego i kapitatlowego system gwarancji depozytow ban-
kowych i system rekompensat dla inwestorow zostaty zharmonizowane na poziomie
europejskim poprzez dyrektywy. Dyrektywa 94/19/WE Parlamentu Europejskiego
i Rady z dnia 30 maja 1994 r. w sprawie systemow gwarancji depozytoéw (Dz.Urz.
WE L 135, 31.05.1994) natozyta na panstwa cztonkowskie obowiazek utworzenia
i oficjalnego uznania jednego lub kilku systemow gwarancji depozytow banko-
wych. Zakres podmiotowy gwarancji §rodkow powierzanych instytucjom finanso-
wym zostal nastepnie rozszerzony przez Dyrektywe 97/9/WE Parlamentu Europej-
skiego i Rady z dnia 3 marca 1997 r. w sprawie systemoéw rekompensat dla
inwestorow (Dz.Urz. WE L 84, 26.03.1997), ktora wprowadzita obowiazek uczest-
nictwa w systemie gwarantowania dla instytucji $wiadczacych ustugi inwestycyjne
na rynku finansowym.

Brak harmonizacji na poziomie europejskim w zakresie ustanawiania i funkcjo-
nowania ubezpieczeniowych funduszy gwarancyjnych spowodowat, ze zostaly one
ustanowione tylko w kilku panstwach cztonkowskich. Mimo ze grupa robocza ds.
ubezpieczeniowych systemdéw gwarancyjnych zostata powotana przez Komisj¢ Eu-
ropejska w 2002 r., do tej pory nie zostala przyjeta w UE dyrektywa w tym zakresie.
Niemniej jednak Komisja zapowiedziata przyjgcie w koncu roku 2009 Biatej Ksiggi
w zakresie zmian regulacyjnych na poziomie UE odno$nie do funkcjonowania fun-
duszy gwarancyjnych. Brak dyrektywy harmonizujacej dziatalno$¢ funduszy gwa-
rancyjnych w UE utrudnia zapewnienie jednolitych warunkéw klientom instytucji
finansowych na wypadek ich upadtosci oraz negatywnie wptywa na efektywne funk-
cjonowanie sieci bezpieczenstwa jednolitego rynku finansowego Unii Europejskie;j.
Tymczasem efektywnosc¢ ta determinowana jest ochrona wszystkich nieprofesjonal-
nych uczestnikow rynku finansowego, stad nalezy uzna¢ istotna role funduszy gwa-
rancyjnych w sieci bezpieczenstwa finansowego.
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2. Systemy gwarancyjne na rynku ubezpieczeniowym
Unii Europejskiej

W pordwnaniu z systemami gwarancji depozytéw bankowych ubezpieczeniowe
systemy gwarancyjne maja bardziej rozbudowana i skomplikowana strukturg. Bar-
dziej ztozony charakter rynku ubezpieczeniowego w poroéwnaniu z rynkiem banko-
wym przejawia si¢ w wielosci instytucji petniacych funkcje gwarancyjna [Monkie-
wicz 2005]. Systemy gwarancyjne na rynku ubezpieczeniowym, jako specjalne
konstrukcje prawno-instytucjonalne, moga pemic¢ funkcje zapobiegajace upadto-
sciom zaktadow ubezpieczen (np. poprzez finansowanie programow naprawczych)
badz tez likwidujace skutki ich upadtosci (np. poprzez zapewnienie kontynuacji
umow ubezpieczenia lub zaspokojenie roszczen osdéb uprawnionych do uzyskania
odszkodowania oraz swiadczenia).

Na rynku ubezpieczeniowym UE konstrukcja i cel istnienia systemow gwaran-
cyjnych sa inne niz w sektorze bankowym i na rynku kapitatlowym. Obecnie na ob-
szarze rynku ubezpieczeniowego UE harmonizacji poprzez dyrektywy poddano tyl-
ko obowiazkowe ubezpieczenia OC komunikacyjne na wypadek niemozliwosci
pokrycia roszczen osoby poszkodowanej z polisy sprawcy szkody. Obowiazek po-
wotania do zycia systemow gwarancyjnych w tym zakresie w panstwach cztonkow-
skich wprowadzita Druga Dyrektywa Komunikacyjna z 1983 r. (Dyrektywa Rady
84/5/EWG z dnia 30 grudnia 1983 r. w sprawie zblizenia ustawodawstw panstw
cztonkowskich odnoszacych si¢ do ubezpieczenia w zakresie odpowiedzialnosci cy-
wilnej za szkody powstate w zwigzku z ruchem pojazdéw mechanicznych; Dz.Urz.
WE L 008, 11.01.1984). Fundusze gwarancyjne powotane na mocy dyrektywy maja
ugruntowana pozycje na jednolitym rynku ubezpieczeniowym. Stanowig niezbedne
ogniwo systemu obowiazkowych ubezpieczen komunikacyjnych chronigcego ofiary
wypadkow drogowych [Masniak 2007]. Ochrona ustanowiona na mocy Drugiej Dy-
rektywy Komunikacyjnej nie obejmuje posiadaczy ubezpieczen na zycie. Gwaran-
cja nie sa objete takze sytuacje upadiosci zaktadéw ubezpieczen, co powoduje ze
ochrona ofiar wypadkéw drogowych w UE jest niepetna i moze by¢ skuteczna tylko
w przypadku braku upadtosci zaktadow prowadzacych ubezpieczenia komunikacyj-
ne. Niektore z panstw cztonkowskich wprowadzily wigc na swoim rynku ubezpie-
czeniowym systemy gwarancyjne zapewniajace rekompensaty zaréwno ofiarom
wypadkow drogowych, jak i klientom zakladéw ubezpieczen w przypadku ich nie-
wyptacalnosci (upadtosci). Dobrze rozwinigte fundusze gwarancyjne o antyupadto-
sciowym charakterze maja Wielka Brytania i Hiszpania [Monkiewicz 2005].

W Polsce funkcje ubezpieczeniowego systemu gwarancyjnego wykonywane sa
jako jedno z zadan Ubezpieczeniowego Funduszu Gwarancyjnego, o ktérym mowa
w rozdz. 7 Ustawy z dnia 22 maja 2003 r. o ubezpieczeniach obowiazkowych, Ubez-
pieczeniowym Funduszu Gwarancyjnym i Polskim Biurze Ubezpieczycieli Komu-
nikacyjnych (DzU 03.124.1152). Fundusz, poza funkcja zabezpieczajaca uzyskanie
przystugujacych ubezpieczonym i uprawnionym z niektérych umow ubezpieczenia
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swiadczen, w razie ogloszenia upadtosci zaktadu ubezpieczen pehi takze funkcje
pomocowa, majac mozliwos¢ udzielania zakladom ubezpieczen zwrotnej pomocy
finansowej. Niemniej jednak za podstawowa funkcje Funduszu uznaje si¢ w doktry-
nie prawa ubezpieczeniowego funkcje uzupetniajaca system ubezpieczen obowiaz-
kowych, ktora to funkcja ma posrednie znaczenie dla stabilizacji rynku ubezpieczen
gospodarczych [Masniak 2005].

3. Ujednolicenie systemow gwarancyjnych
w razie upadlosci zakladow ubezpieczen w Unii Europejskiej

Z cala pewnoscia ujednolicenie systemow gwarancyjnych w razie upadtosci zakta-
doéw ubezpieczen mozna uznac za najwazniejszy problem unijnej integracji rynkow
ubezpieczeniowych [Monkiewicz 2007].

W obliczu liberalizacji ushug na rynku ubezpieczeniowym, zwigkszonej konku-
rencji migdzy zaktadami ubezpieczen prowadzacymi transgraniczna dziatalno$¢ na
jednolitym rynku finansowym UE, a co za tym idzie — wigkszego ryzyka niewypta-
calnosci i upadtosci instytucji ubezpieczeniowych oraz kluczowej dla funkcjonowa-
nia rynku finansowego UE zasady ochrony konsumenta ushug finansowych utworze-
nie jednolitego rynku ubezpieczeniowego UE oraz jego efektywne funkcjonowanie
wymaga wprowadzenia w panstwach cztonkowskich obligatoryjnego systemu gwa-
rancyjnego, chroniacego przed skutkami upadtosci zaktadéw ubezpieczen. Potrzeba
ich ustanowienia wynika przede wszystkim z rosnacego poziomu integracji odreb-
nych dotad sektoréw rynku finansowego, a zatem rosnacego niebezpieczenstwa ar-
bitrazu regulacyjnego oraz migdzysektorowego ryzyka zarazenia majacego wplyw
na stabilno$¢ catego rynku finansowego. Tak jak w przypadku rynku bankowego,
utworzenie systemow funduszy gwarancyjnych na jednolitym rynku ubezpieczenio-
wym ma stanowi¢ niejako naturalne uzupetnienie istniejacej na rynku ubezpiecze-
niowym UE sieci bezpieczenstwa finansowego, a takze istotny instrument realizo-
wanej polityki ochrony konsumenta ustug finansowych.

Na rynku ubezpieczeniowym jako przyczyng braku harmonizacji funkcjonowa-
nia systemow gwarancyjnych wskazuje si¢ brak ryzyka systemowego, czyli zagroze-
nia, ze niezdolno$¢ jednego z uczestnikow rynku (bioracego udzial w systemie plat-
nosci) do wywiazania si¢ ze zobowiazan spowoduje niezdolnos¢ do wywiazywania
si¢ ze zobowiazan przez innych uczestnikow rynku. W tym rozumieniu ryzyko syste-
mowe nalezy traktowa¢ jako typowe i istotne jedynie dla bankoéw, w mniejszym zas
stopniu dla firm inwestycyjnych, a w najmniejszym dla zaktadow ubezpieczen, ktore
refinansuja si¢ w dtugim okresie. Niewatpliwie jednak ryzyko systemowe na rynku
finansowym zblizone jest do rozumienia pojgcia kryzysu finansowego, ktory obejmu-
je przeciez swym zakresem wszystkie sektory rynku finansowego i wszystkie, takze
ubezpieczeniowe, instytucje finansowe.

Nalezy podkresli¢, ze na rynku ubezpieczeniowym nie wystepuja istotne i cha-
rakterystyczne dla rynku bankowego niebezpieczenstwo paniki bankowej (,,runu na
banki”), zjawisko ,,zarazenia” oraz ,,efekt domina”. Instytucje ubezpieczeniowe nie
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sa bowiem silnie wzajemnie powiazane dzialaniami operacyjnymi ani finansowymi,
pomijajac kwestie reasekuracji [Monkiewicz 2007]. Co istotne i odrdzniajace rynek
ubezpieczen od rynku bankowego i kapitatowego, w odniesieniu do wielu grup
ubezpieczen istnieje obowiazek zawarcia ubezpieczenia, stad nawet w czasie zabu-
rzen na rynkach finansowych klienci stoja jedynie przed pytaniem, jakiego wybrac
ubezpieczyciela a nie czy w ogole si¢ ubezpieczyc.

4. Zintegrowany system ochrony klientow instytucji finansowych
w Polsce

Na polskim rynku finansowym rozpatrywana jest koncepcja budowy zintegrowane-
go systemu gwarantowania §rodkow na rynku finansowym wokét Bankowego Fun-
duszu Gwarancyjnego [Zaleska, Kolesnik, Obal 2007]. Argumentem merytorycz-
nym przemawiajacym za potaczeniem systemOéw gwarantowania depozytow i
rekompensat strat dla inwestorow prowadzonego przez Krajowy Depozyt Papierow
Wartos$ciowych jest istotna zalezno$¢ domow maklerskich od bankow, stad upadtosé
banku powodowataby konieczno$¢ zaangazowania srodkéw dwoch odrgbnych sys-
temow gwarancyjnych. Ponadto zwicksza si¢ ilos¢ ustug finansowych wykorzy-
stujacych instrumenty rynku bankowego i rynku kapitalowego, co powoduje, ze
rozgraniczenie wyptat gwarancyjnych w ramach tych dwoch systemoéw moze by¢
utrudnione.

Rozwazania w zakresie docelowej architektury sieci bezpieczenstwa finansowe-
go 1 budowy zintegrowanego systemu ochrony klientow instytucji finansowych
obejmuja tez ewentualne przejecie przez Bankowy Fundusz Gwarancyjny (BFG)
zadan Ubezpieczeniowego Funduszu Gwarancyjnego (UFG). Niemniej jednak wy-
daje sig to bardzo trudne do realizacji w ciagu najblizszych lat. Powodem jest nie
tylko odmienno$¢ zadan realizowanych przez UFG, ale przede wszystkim odrgbne
traktowanie sektora bankowego i ubezpieczeniowego zard6wno przez prawo wspol-
notowe (nie sa zakonczone prace nad dyrektywa w sprawie ubezpieczeniowych fun-
duszy gwarancyjnych), jak i przez polskie regulacje prawne, gdzie dopiero niedaw-
no, bo od 1 stycznia 2008 r., sektor bankowy i ubezpieczeniowy zostaty objgte wraz
zrynkiem kapitalowym zintegrowanym nadzorem finansowym sprawowanym przez
Komisj¢ Nadzoru Finansowego [Jurkowska-Zeidler 2007].

5. Zakonczenie

Zagadnienie integracji systemoéw gwarancyjnych na rynku finansowym: systemu
gwarantowana depozytow bankowych, ubezpieczeniowego funduszu gwarancyjne-
go oraz systemu rekompensat dla inwestoré6w nabrato duzego znaczenia podczas
trwajacego kryzysu finansowego. Fundusze gwarancyjne bowiem stanowia istotne
ogniwo sieci bezpieczenstwa finansowego struktury instytucjonalnej majacej na celu
ochrong rynkéw finansowych przed destabilizacja. Tylko na rynku bankowym i ka-
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pitalowym ustanowienie funduszy gwarancyjnych odpowiednio depozytow banko-
wych i rekompensat dla inwestorow jest dla panstw cztonkowskich UE obligatoryj-
ne na mocy przyjetych dyrektyw. W dalszym ciagu nie ma jednak na poziomie Unii
zadnej regulacji zobowiazujacej panstwa czlonkowskie do ustanowienia ubezpie-
czeniowych funduszy gwarancyjnych, podejmujacych dziatania pomocowe w obli-
czu zagrozenia upadtoscia lub obejmujacych ochrona posiadaczy ubezpieczen na
zycie 1 majatkowych w razie upadtosci ubezpieczycieli. W tym zakresie regulatorzy
krajowi maja wigc calkowita swobodg.

W zakresie przewidywanego utworzenia ubezpieczeniowego funduszu gwaran-
cyjnego na wypadek upadtosci zaktadow ubezpieczen podkresla sig, ze na rynku
ubezpieczeniowym — w odrdznieniu od bankowego — wystgpuja inne rodzaje ryzy-
ka, brakuje ryzyka plynnosci i ryzyka systemowego. Niemniej jednak zaufanie
klientow do instytucji rynku finansowego i jednolita ich ochrona na wypadek upa-
dlosci instytucji finansowych zdajq si¢ by¢ stanem niewatpliwie pozadanym w kon-
tekscie integracji rynku finansowego UE. Istotne jest przy tym ustalanie takich sa-
mych zasad dziatania funduszy gwarancyjnych na rynku finansowym (cele, poziom
ochrony, sposob finansowania), co moze przynies¢ wigeej korzysci niz zagrozen,
szczegblnie w czasie zaburzen na rynkach finansowych.

Regulacje zawarte w propozycjach dyrektywy w sprawie systemow gwarancyj-
nych (Directive on Insurance Guarantee Schemes) zmierzaja do obowiazkowego
ustanowienia systeméw gwarancyjnych na wypadek upadtosci zakladow ubezpie-
czen we wszystkich panstwach cztonkowskich UE wyplacajacych odszkodowania i
swiadczenia z tytutu upadtosci zaktadow ubezpieczen majatkowych oraz zyciowych.
Sposrod korzysci wiazacych si¢ z funkcjonowaniem ubezpieczeniowych systemow
gwarancyjnych w sytuacji upadtosci zakladow ubezpieczen najwigksze znaczenie
przypisuje si¢: ochronie nieprofesjonalnych posiadaczy ubezpieczen, utrzymaniu
zaufania publicznego, rozwojowi konkurencji na rynku ubezpieczeniowym, rozwo-
jowi wspoldziatania konkurencji i sektorow. Wsrod skutkow negatywnych wymie-
nia si¢: hazard moralny, dodatkowe obciazenie dobrze funkcjonujacych ubezpieczy-
cieli, kwesti¢ nieuczciwej konkurencji [Monkiewicz 2005]. Niemniej jednak nalezy
uzna¢, ze w dhuzszej perspektywie czasu przyjgcie na szczeblu UE dyrektywy har-
monizujacej dziatalnos¢ funduszy ubezpieczeniowych na wypadek upadtosci zakta-
dow ubezpieczen jest nieuniknione. Proces ten determinuje przede wszystkim po-
trzeba utworzenia i efektywnego funkcjonowania jednolitego rynku finansowego,
ochrona jego bezpieczenstwa i stabilnosci, a nade wszystko konieczno$¢ zapewnie-
nia jednolitego poziomu ochrony konsumentom ushug finansowych.
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INTEGRATION OF THE GUARANTEE SCHEMES
ON THE EU SINGLE FINANCIAL MARKET
IN THE FINANCIAL SAFETY NET FRAMEWORK

Summary: The issue of integration of the bank deposit, insurance guarantee schemes and in-
vestor compensation scheme on the EU Single Financial Market acquired a great significance
during the ongoing financial crisis. It happened because guarantee schemes play an important
role in Financial Safety Net. The key feature of the evolving Financial Safety Net is to establish
an effective legal framework for the prevention and resolution of financial crises.

The lack of Community harmonisation in the area of insurance guarantee schemes may
create problems for the protection of policyholders in case of winding-up an insurance under-
taking and for the effectiveness of the EU Single Financial Market Safety Net. Meanwhile
effective finance safety net has to embrace the large spectrum of non-professional financial
market participants. In order to meet this challenge, it is necessary to work out the clear solu-
tions concerning the pillars of the deposit guarantee, insurance guarantee and investor com-
pensation schemes within the EU Single Financial Market Safety Net framework. It also
seems that the establishment and management of bank deposit scheme, insurance fund and
investor compensation scheme in one way (objectives, scope of protection, funding and oper-
ating arrangements) implies more potential benefits than threats, especially in the time of fi-
nancial market turmoil.
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