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Generalny Inspektorat Nadzoru Bankowego do³o¿y³ wszelkich starañ, aby   zapewniæ wysok¹ jakoœæ t³umaczenia na jêzyk polski za³¹czonego tekstu. Ze wzglêdu na z³o¿onoœæ poruszanej problematyki oraz wystêpuj¹cy czasem brak odpowiedników w jêzyku polskim terminów i pojêæ angielskich u¿ytych w tekœcie oryginalnym niektóre terminy mog¹ byæ przet³umaczone w alternatywny sposób. W razie w¹tpliwoœci rozstrzygaj¹cy jest tekst orygina³u angielskiego dostêpny na stronie internetowej Banku Rozrachunków Miêdzynarodowych: www.bis.org
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Nadzór Konglomeratów Finansowych�


(Opracowane przez Grupê Trójstronn¹ regulatorów bankowych, papierów wartoœciowych oraz ubezpieczeniowych)


(lipiec 1995)





Wprowadzenie


1.	Deregulacja krajowych rynków finansowych w ci¹gu ostatniej dekady ³¹cznie z umiêdzynarodowieniem rynków finansowych doprowadzi³y do nowych sposobów i œrodków prowadzenia dzia³alnoœci w wysoce konkurencyjnej, zintegrowanej gospodarce œwiatowej lat 1980-tych i 90-tych. Jednym z godnych uwagi nowych wydarzeñ by³o pojawienie siê konglomeratów finansowych, czêsto o bardzo znacznych sumach bilansowych (oraz pozycjach pozabilansowych), œwiadcz¹cych szeroki wachlarz us³ug finansowych w najrozmaitszych miejscach geograficznych.


2.	W ci¹gu ostatnich kilku lat szereg grup nadzorczych i regulacyjnych w miêdzynarodowym œrodowisku finansowym stara³o siê zbadaæ sposoby, przy pomocy których mo¿na siê odnieœæ do niektórych spoœród ich obaw zwi¹zanych z nadzorem konglomeratów finansowych. Grupy te podchodzi³y do tematu z perspektywy poszczególnych nadzorów bankowych lub firm zajmuj¹cych siê papierami wartoœciowymi, lub firm ubezpieczeniowych. Niniejszy raport ³¹czy wysi³ki Grupy Trójstronnej regulatorów bankowych, papierów wartoœciowych oraz ubezpieczeniowych, którzy wystêpuj¹ jako osoby, ale mog¹ bazowaæ na doœwiadczeniu swoich odpowiednich instytucji. Grupa Trójstronna zosta³a zorganizowana na pocz¹tku 1993 r. specjalnie w celu rozpatrzenia sposobów poprawy nadzoru konglomeratów finansowych. 





Robocza definicja


3.	Grupa Trójstronna uzgodni³a, ¿e, dla swoich celów, termin “konglomerat finansowy” bêdzie u¿ywany dla odniesienia do “dowolnej grupy spó³ek pod wspóln¹ kontrol¹, których wy³¹czne lub dominuj¹ce czynnoœci sk³adaj¹ siê ze œwiadczenia istotnych us³ug w co najmniej dwóch ró¿nych sektorach finansowych (bankowoœæ, papiery wartoœciowe, ubezpieczenia)”. Uznano, ¿e wiele problemów napotykanych w nadzorze konglomeratów finansowych powsta³oby równie¿ w przypadku “konglomeratów mieszanych” oferuj¹cych nie tylko us³ugi finansowe (prawdopodobnie ograniczone tylko do jednego spoœród trzech wymienionych powy¿ej sektorów), ale tak¿e us³ugi niefinansowe lub komercyjne. Jednak¿e punkt ciê¿koœci niniejszego sprawozdania spoczywa na konglomeratach finansowych.





Obecna sytuacja


4.	Obecna sytuacja w odniesieniu do nadzoru konglomeratów zosta³a wyjaœniona przy pomocy ankiety. Zapewni³a ona wartoœciowe informacje na temat typów istniej¹cych konglomeratów finansowych oraz ich ró¿nych cech strukturalnych, z których wiele stanowi przewa¿nie odzwierciedlenie krajowego prawa i tradycji. W oparciu o odpowiedzi na ankietê mo¿na by³o równie¿ porównaæ sposoby podejœcia do ca³kowitego nadzoru konglomeratów finansowych.





Identyfikacja problemów


5.	Nastêpnie, w oparciu o pracê innych forum, Grupa Trójstronna zidentyfikowa³a szereg problemów, które konglomeraty finansowe stwarzaj¹ dla instytucji nadzorczych, oraz omówi³a mo¿liwe sposoby ich przezwyciê¿enia. Wœród omawianych zagadnieñ znalaz³y siê ca³kowite podejœcie do nadzoru konglomeratów finansowych, ocena adekwatnoœci kapita³u oraz sposobów zapobiegania podwójnej dŸwigni; zara¿anie, w szczególnoœci wp³yw zaanga¿owañ wewn¹trz grupy; koncentracja zaanga¿owañ na poziomie grupy; problemy w stosowaniu testu odpowiednioœci dla akcjonariuszy oraz testu kwalifikacji dla menad¿erów; przejrzystoœæ struktur grupy; wymiana informacji ostro¿noœciowych pomiêdzy instytucjami nadzorczymi odpowiedzialnymi za ró¿ne podmioty w konglomeracie; prawo dostêpu do informacji o podmiotach nieregulowanych; arbitra¿ nadzorczy; oraz konglomeraty mieszane.





Ca³kowite podejœcie do nadzoru


6.	Gwa³towny wzrost konglomeratów finansowych ³¹cz¹cych firmy z sektora bankowego, sektora papierów wartoœciowych i sektora ubezpieczeñ, rodzi w¹tpliwoœci, czy tradycyjne podejœcie do nadzoru ostro¿noœciowego – wed³ug którego ka¿da instytucja nadzorcza monitoruje instytucje w jednej dziedzinie bez wiêkszych kontaktów z instytucjami nadzorczymi odpowiedzialnymi za inne czêœci grupy – jest nadal w³aœciwe. Zasadniczo, Grupa Trójstronna uzgodni³a, ¿e nadzór konglomeratów finansowych nie mo¿e byæ skuteczny, jeœli poszczególne sk³adniki grupy s¹ nadzorowane wy³¹cznie w ujêciu indywidualnym. Nadzór indywidualny poszczególnych podmiotów nadal ma pierwszorzêdne znaczenie, ale powinien byæ uzupe³niony przez ocenê z perspektywy ca³ej grupy. 





Adekwatnoœæ kapita³u


7.	Banki, spó³ki ubezpieczeniowe oraz firmy zajmuj¹ce siê papierami wartoœciowymi (inwestycyjne) podlegaj¹ ró¿nym wymogom ostro¿noœciowym i zgodnie z tym instytucje nadzorcze stoj¹ przed trudnym problemem ustalenia, czy istnieje adekwatne pokrycie kapita³owe. Grupa Trójstronna przedyskutowa³a to zagadnienie doœæ dok³adnie i dosz³a do wniosku, ¿e po¿¹dana perspektywa dla ca³ej grupy mo¿e zostaæ osi¹gniêta albo przez przyjêcie nadzoru typu skonsolidowanego lub poprzez podejœcie “solo-plus” do nadzoru.� Dla celów niniejszego raportu uzgodniono nastêpuj¹ce robocze definicje:


(	Nadzór skonsolidowany – To podejœcie nadzorcze skupia siê na spó³ce dominuj¹cej lub holdingowej, aczkolwiek indywidualne podmioty mog¹ (a Grupa Trójstronna zaleca, ¿e powinny) byæ nadal nadzorowane w ujêciu indywidualnym (solo) wed³ug wymogów kapita³owych ich odpowiednich regulatorów. W celu ustalenia, czy grupa jako ca³oœæ posiada adekwatny kapita³, konsoliduje siê aktywa i pasywa indywidualnych spó³ek; wymogi kapita³owe stosuje siê do podmiotu konsolidowanego na poziomie spó³ki dominuj¹cej; a wynik porównuje siê z kapita³em podmiotu dominuj¹cego (lub grupy).


(	Nadzór solo-plus - To podejœcie nadzorcze skupia siê na indywidualnych podmiotach grupy. Indywidualne podmioty s¹ nadzorowane w ujêciu indywidualnym wed³ug wymogów kapita³owych ich odpowiednich regulatorów. Nadzór indywidualny jest uzupe³niany przez ogóln¹ jakoœciow¹ ocenê grupy jako ca³oœci i zazwyczaj poprzez iloœciow¹ ocenê adekwatnoœci kapita³u w ca³ej grupie. Istnieje wiele sposobów, przy pomocy których mo¿na dokonaæ tej oceny iloœciowej (patrz poni¿ej).


8.	Uznaj¹c ró¿ne punkty wyjœcia dla solo-plus i skonsolidowanego podejœcia do nadzoru, Grupa Trójstronna omówi³a szereg technik dostêpnych dla instytucji nadzorczych w celu dokonania iloœciowej oceny adekwatnoœci kapita³u w konglomeracie finansowym. Grupa uzna³a wartoœæ konsolidacji na bazie ksiêgowej (obejmuj¹cej porównanie, w oparciu o jeden zestaw zasad wyceny, ³¹cznych skonsolidowanych aktywów i pasywów grupy oraz zastosowanie na poziomie podmiotu dominuj¹cego regu³ adekwatnoœci kapita³u do danych skonsolidowanych) jako odpowiedniej techniki dla oceny adekwatnoœci kapita³u w grupach jednorodnych. Jest to technika powszechnie u¿ywana przez nadzorców bankowych w odniesieniu do grup bankowych; zgodnie z prawodawstwem europejskim jest to równie¿ technika stosowana do grup sk³adaj¹cych siê z banków i spó³ek inwestycyjnych.


9.	Jako œrodek stosowania konsolidacji na bazie ksiêgowej w odniesieniu do grup niejednorodnych, Grupa Trójstronna rozwa¿a³a technikê okreœlan¹ jako “modu³ow¹ adekwatnoœæ kapita³u”, która obejmuje klasyfikacjê i agregacjê aktywów i pasywów raczej wed³ug rodzaju wystêpuj¹cego ryzyka (ni¿ wed³ug instytucji, do której siê odnosz¹) oraz opracowanie sharmonizowanych standardów dla oceny wymogów kapita³owych konglomeratu. Jednak¿e technika ta nie by³a rozwa¿ana za praktycznie mo¿liw¹ dla grup niejednorodnych w bezpoœrednio przewidywalnej przysz³oœci.


10.	Grupa Trójstronna dosz³a natomiast do wniosku, ¿e trzy techniki – “modu³owe podejœcie ostro¿noœciowe” (którego podstaw¹ s¹ sprawozdania skonsolidowane na poziomie spó³ki dominuj¹cej), prosta forma agregacji opartej na ryzyku oraz odliczenia opartego na ryzyku – mog¹ wszystkie zapewniæ dok³adny wgl¹d w rodzaje ryzyka i pokrycie kapita³owe. Sugeruje siê, ¿e te trzy techniki mog¹ stanowiæ podstawê dla zestawu minimalnych podstawowych przepisów dla oceny adekwatnoœci kapita³u w konglomeratach finansowych oraz ¿e wybitnie po¿¹dana by³aby pewna forma wzajemnego uznania ich akceptowalnoœci. Grupa uzgodni³a równie¿, ¿e “³¹czne odliczenie” mog³oby byæ uznane jako czwarta technika, która radzi sobie skutecznie i ostro¿nie z podwójn¹ dŸwigni¹, ale która sama nie stara siê zapewniæ pe³nego obrazu rodzajów ryzyka ponoszonych przez konglomerat. Typ i struktura rozwa¿anego konglomeratu mo¿e okreœliæ, która z tych czterech technik jest najbardziej odpowiednia dla u¿ycia przez nadzorców.


11.	W sposób szczegó³owy rozwa¿ono sposób uwzglednienia przez instytucje nadzorcze powinny uwzglêdniæ udzia³ poni¿ej 100% instytucji dominuj¹cej w finansowym podmiocie zale¿nym dla celów oceny adekwatnoœci kapita³u grupy. Uzgodniono, ¿e proste udzia³y mniejszoœciowe, w oparciu o które grupa nie sprawuje ani kontroli, ani nie posiada istotnego wp³ywu (tzn. mniej ni¿ 20% posiadanych akcji lub praw g³osu), nie powinny byæ brane pod uwagê dla celów adekwatnoœci kapita³u grupy. Zazwyczaj by³yby one uwa¿ane po prostu jako inwestycje portfelowe i by³yby traktowane przez instytucjê nadzorcz¹ podmiotu dominuj¹cego zgodnie ze stosownymi przepisami solo. Instytucje nadzorcze oczekiwa³yby w³¹czenia takich udzia³ów do oceny adekwatnoœci kapita³u z perspektywy grupy wy³¹cznie w wyj¹tkowych okolicznoœciach. 


12.	Jeœli grupa wywiera tzw. “istotny wp³yw” (tzn. w³asnoœæ od 20% do 50% akcji lub praw g³osu) na przedsiêbiorstwo zale¿ne, zaleca siê podejœcie proporcjonalne w odniesieniu do w³¹czenia kapita³u w ocenie ca³ej grupy. Je¿eli chodzi o przedsiêbiorstwa zale¿ne, które nie s¹ wy³¹czn¹ w³asnoœci¹ grupy, ale nad którymi grupa posiada skuteczn¹ kontrolê (tzn. posiada powy¿ej 50% akcji lub praw g³osu), wiêkszoœæ cz³onków Grupy Trójstronnej uzgodni³a, ¿e pe³na wartoœæ jakiegokolwiek niedoboru powinna zostaæ przypisana do grupy. Jednak¿e zgoda co do odpowiedniego traktowania jakichkolwiek nadwy¿ek kapita³u w takim podmiocie zale¿nym by³a znacznie mniejsza. Niektórzy cz³onkowie popierali przypisanie takich nadwy¿ek dla celów adekwatnoœci kapita³u w ca³oœci do grupy dominuj¹cej, podczas gdy inni uwa¿ali za bardziej w³aœciwe podejœcie proporcjonalne. Kilku cz³onków sk³ania³o siê do podejœcia niesymetrycznego, w ramach którego jakikolwiek niedobór kapita³u zosta³by przypisany w ca³oœci do grupy, ale nadwy¿ki by³yby przypisywane jedynie proporcjonalnie.


13.	Odpowiednioœæ i dostêpnoœæ nadwy¿ek kapita³u do transferu z podmiotu zale¿nego do dominuj¹cego, oraz z jednego podmiotu zale¿nego do podmiotu afiliowanego by³y innymi zagadnieniami rozwa¿anymi przez Grupê Trójstronn¹. Rozbie¿ne definicje kapita³u dla ró¿nych sektorów sprawiaj¹, ¿e instytucje nadzorcze powinny badaæ zarówno rozk³ad jak i strukturê kapita³u w ca³ym konglomeracie finansowym w celu zapewnienia, ¿e nadwy¿ka kapita³u w jednym podmiocie grupy, u¿ywana do zabezpieczenia ryzyka w innym, jest odpowiednia dla tych celów. Grupa uzgodni³a, ¿e najprostszym podejœciem by³aby ocena zakresu i istoty jakiejkolwiek nadwy¿ki w podmiocie zale¿nym przez porównanie z wymogami kapita³owymi tego podmiotu zale¿nego; ale aby dopuœciæ jak¹kolwiek nadwy¿kê dla celów podmiotu dominuj¹cego tylko w tym stopniu, ¿e odpowiednie s¹ nadwy¿kowe elementy kapita³u zgodnie z przepisami zastosowanymi do podmiotu dominuj¹cego (lub innego podmiotu regulowanego). Nadzorcy podmiotu dominuj¹cego i zale¿nego musieliby wyraŸnie mieæ bliskie kontakty co do akceptowalnoœci i dopuszczenia ró¿nych form kapita³u. 


14.	Je¿eli chodzi o dostêpnoœæ, niektórzy cz³onkowie Grupy Trójstronnej, uznaj¹c ró¿ne przeszkody dla swobodnego przep³ywu nadwy¿ek kapita³u w grupie, popieraj¹ stosowanie testu przed zaakceptowaniem dostêpdnoœci nadwy¿ek w poszczególnych podmiotach grupy na poziomie podmiotu dominuj¹cego/ grupy. Jednak¿e inni cz³onkowie Grupy uwa¿aj¹ konglomerat za pojedyncz¹ jednostkê gospodarcz¹ oraz, z perspektywy “zasady kontynuacji”, s¹ gotowi do przyjêcia, ¿e nadwy¿ki kapita³u w poszczególnych podmiotach s¹ dostêpne dla grupy jako ca³oœci. Osi¹gniêcie konsensusu w tej sprawie okaza³o siê niemo¿liwe. 


15.	Trudny problem pojawia siê, kiedy grupa obejmuje istotne podmioty nieregulowane, czy to na poziomie w³asnoœci, czy te¿ poœredniej w³asnoœci. Grupa Trójstronna wyra¿a pogl¹d, ¿e, niezale¿nie od niebezpieczeñstwa moralnego, instytucje nadzorcze powinny byæ w stanie uzyskaæ informacje nadzorcze o nieregulowanych podmiotach w grupie w celu skutecznego nadzorowania podmiotów regulowanych, oraz aby mog³y prowadziæ ocenê ryzyka dla ca³ej grupy. Wiêkszoœæ cz³onków Grupy uwa¿a, ¿e nieregulowane podmioty, których dzia³alnoœæ jest podobna do dzia³alnoœci podmiotów regulowanych, powinny byæ w³¹czone do ocen adekwatnoœci kapita³u dla ca³ej grupy poprzez zastosowanie hipotetycznych wymogów kapita³owych wyprowadzonych w oparciu o analogiczn¹ regulowan¹ dzia³alnoœæ�. Niewielka mniejszoœæ Grupy preferuje natomiast ustanowienie standardów jakoœciowych koncentruj¹cych siê raczej na podmiotach regulowanych (ni¿ hipotetyczne wymogi kapita³owe dla podmiotów nieregulowanych), gdziekolwiek one wystêpuj¹ w strukturze grupy. Wiêkszoœæ cz³onków zaleca równie¿, by nieregulowane spó³ki holdingowe u szczytu struktury grupy oraz poœrednie spó³ki holdingowe by³y obejmowane w ocenie adekwatnoœci kapita³u w skali ca³ej grupy.





Zara¿enie


16.	Zara¿enie jest uznawane za jedno z najwa¿niejszych zagadnieñ stoj¹cych przed instytucjami nadzorczymi w stosunku do konglomeratów. Instytucje nadzorcze z trudem mog¹ podejmowaæ obronê przed zara¿eniem psychologicznym – gdy problemy w jednej czêœci grupy zostan¹ przeniesione do innych czêœci przez niechêæ rynku do zawierania transakcji ze ska¿on¹ grup¹. Jednak¿e zara¿enie wynikaj¹ce z obecnoœci rozleg³ych zaanga¿owañ wewn¹trz grupy mo¿e byæ zasadniczo powstrzymane i grupa Trójstronna uwa¿a, ¿e, jako zupe³ne minimum, dla instytucji nadzorczych jest rzecz¹ niezbêdn¹ aby by³y regularnie informowane o istnieniu i istocie wszystkich takich zaanga¿owañ.





Zaanga¿owania wewn¹trz grupy


17.	Grupa wyra¿a pogl¹d, ¿e potencjalne problemy zwi¹zane z zaanga¿owaniami wewn¹trz grupy s¹ najlepiej rozwi¹zywane w ramach nadzoru indywidualnego, szczególnie dlatego, ¿e perspektywa regulatora podmiotu dominuj¹cego mo¿e byæ zupe³nie inna, ni¿ regulatora podmiotu zale¿nego. Regulatorzy solo powinni zapewniæ, ¿e charakter dzia³alnoœci i ³¹czne zaanga¿owania pomiêdzy podmiotem regulowanym, za który s¹ odpowiedzialni, a innymi spó³kami grupy nie powoduje, i¿ upadek innej spó³ki grupy (lub zaledwie istnienie takich transakcji wewn¹trz grupy) zaszkodzi podmiotowi regulowanemu. Kiedy zaistnieje niepewnoœæ instytucje nadzorcze solo powinny równie¿ byæ w œcis³ym kontakcie z innymi instytucjami nadzorczymi grupy; powinny one byæ szczególnie zaniepokojone sytuacjami, w których œrodki s¹ inwestowane przez podmiot zale¿ny w papiery wartoœciowe emitowane przez podmiot dominuj¹cy, lub kiedy s¹ lokowane bezpoœrednio w podmiocie dominuj¹cym.





Koncentracja zaanga¿owañ na poziomie grupy


18.	Znaczne ró¿nice pomiêdzy przepisami dla koncentracji zaanga¿owañ dotycz¹cymi sektorów bankowoœci, papierów wartoœciowych oraz ubezpieczeñ stanowi¹ szeroki obszar dla arbitra¿u regulacyjnego, a wielkoœæ tych ró¿nic nie pozwala przewidywaæ wype³nienia luk w daj¹cej siê przewidzieæ przysz³oœci. Grupa Trójstronna uzgodni³a, ¿e kombinacja koncentracji zaanga¿owañ wobec tego samego kontrahenta w ró¿nych obszarach konglomeratu mog³aby byæ niebezpieczna dla grupy jako ca³oœci i dlatego uwa¿a siê, ¿e konieczna jest perspektywa dla ca³ej grupy. Jednym z praktycznych sposobów postêpowania mog³oby byæ opracowanie systemu, przy pomocy którego regulatorowi podmiotu dominuj¹cego lub wiod¹cemu dostarczano informacji umo¿liwiaj¹cych mu ocenê g³ównych zaanga¿owañ wobec indywidualnych kontrahentów w skali grupy; zapewni³oby to wartoœciowe informacje na temat zaanga¿owañ ca³kowitych. Mo¿liwe by³oby okreœlenie odpowiednich “punktów progowych” obaw, których przekroczenie wywo³ywa³yby pomiêdzy zaanga¿owanymi instytucjami nadzorczymi dyskusje dotycz¹ce poszczególnych przypadków na temat istoty wszelkich postrzeganych problemów oraz wszelkich propozycji dzia³añ.





Test przydatnoœci i kwalifikacji dla menad¿erów


19.	Wiêkszoœæ instytucji nadzorczych ma ju¿ uprawnienia do sprawdzania przydatnoœci oraz kwalifikacji menad¿erów firm, za które s¹ oni odpowiedzialni. Problem stoj¹cy przed instytucjami nadzorczymi przy stosowaniu takich testów polega na tym, ¿e, poniewa¿ firmy bankowe, ubezpieczeniowe i inwestycyjne staj¹ siê coraz bardziej zintegrowane, mo¿liwe jest przesuniêcie procesu podejmowania decyzji z podmiotów regulowanych indywidualnie na poziom podmiotu dominuj¹cego lub spó³ki holdingowej struktury, umo¿liwiaj¹c menad¿erom innych (przypuszczalnie nieregulowanych) spó³ek w grupie realizacjê kontroli nad podmiotem regulowanym. Ze tego wzglêdu Grupa Trójstronna uwa¿a, ¿e stosuj¹c test przydatnoœci i kwalifikacji dla menad¿erów, instytucje nadzorcze powinny byæ w stanie “przeœwietliæ” strukturê prawn¹ konglomeratu i skupiæ siê na ludziach, którzy rzeczywiœcie zarz¹dzaj¹ nadzorowanym podmiotem, niezale¿nie od tego, gdzie wystêpuj¹ one w schemacie organizacyjnym grupy.





Struktura


20.	Grupa Trójstronna wyra¿a pogl¹d, ¿e struktura konglomeratu ma kluczowe znaczenie dla skutecznego nadzoru. Uwa¿a ona, ¿e instytucje nadzorcze potrzebuj¹ uprawnieñ, zarówno na etapie udzielania licencji oraz w sposób ci¹g³y, do uzyskiwania adekwatnych informacji odnoœnie struktur kierowniczych i prawnych oraz, jeœli to potrzebne, do zkazania tworzenia struktur, które os³abiaj¹ odpowiedni nadzór. Jeœli nadzór jest os³abiony, instytucje nadzorcze powinny byæ w stanie nalegaæ by konglomeraty finansowe zorganizowa³y siê w taki sposób, aby umo¿liwiæ odpowiedni nadzór.





Odpowiednioœæ akcjonariuszy


21.	Grupa Trójstronna wyra¿a pogl¹d, ¿e akcjonariusze posiadaj¹cy udzia³ w konglomeracie finansowym (umo¿liwiaj¹cy im wywieranie powa¿nego wp³ywu na firmê regulowan¹ w nim), powinni spe³niaæ pewne normy, oraz ¿e instytucje nadzorcze powinny dok³adaæ starañ dla zapewnienia, ¿e tak jest, poprzez stosowanie, w sposób obiektywny, odpowiedniego testu, zarówno na etapie udzielania licencji jak i na bie¿¹co. Odpowiedzialnoœæ za stosowanie takich testów wyraŸnie spoczywa na instytucjach nadzorczych podmiotów regulowanych indywidualnie, ale Grupa Trójstronna zaleca blisk¹ wspó³pracê pomiêdzy instytucjami nadzorczymi oraz dzielenie siê w tym wzglêdzie informacjami na temat akcjonariuszy.





Dostêp do informacji


22.	W przypadku konglomeratu finansowego œcis³a wspó³praca pomiêdzy instytucjami nadzorczymi jest rzecz¹ niezbêdn¹ i instytucje nadzorcze powinny mieæ prawo wymiany informacji ostro¿noœciowych. Ogólne poparcie uzyska³a idea mianowania wiod¹cego nadzorcy lub “inicjatora”, który by³by odpowiedzialny za zbieranie informacji niezbêdnych w celu wyrobienia sobie pogl¹du na ryzyko podejmowane przez grupê jako ca³oœæ (z uwzglêdnieniem informacji o podmiotach nieregulowanych). U¿ywaj¹c tych danych “inicjator” dokona³by oceny adekwatnoœci kapita³u grupy i by³by równie¿ odpowiedzialny za zapewnienie, ¿e instytucje nadzorcze poszczególnych podmiotów posiadaj¹ informacje o wszelkich nowych wydarzeniach, które mog³yby wp³yn¹æ na finansow¹ zdolnoœæ grupy do przetrwania. Ponadto kiedy wymagane jest podjêcie czynnoœci nadzorczych obejmuj¹cych wiêcej ni¿ jeden podmiot regulowany, “inicjator” by³by odpowiedzialny za koordynowanie tych dzia³añ. Nie kolidowa³oby to z jego uprawnieniami nadzorcy solo do uzyskiwania informacji dotycz¹cych grupy oraz do dzia³ania indywidualnie w razie potrzeby. Najprawdopodobniej “inicjator” by³by instytucj¹ nadzorcz¹ podmiotu prowadz¹cego dominuj¹c¹ dzia³alnoœæ w grupie. Grupa Trójstronna uwa¿a tak¿e, ¿e precyzyjna rola wiod¹cego regulatora lub “inicjatora”, a faktycznie odpowiedzialnoœæ wszystkich indywidualnych instytucji nadzorczych zwi¹zanych z konglomeratami finansowymi, mog³aby byæ zdefiniowana i uzgodniona efektywnie poprzez sporz¹dzenie Listów intencyjnych lub Protoko³ów pomiêdzy odpowiednimi instytucjami nadzorczymi, szczególnie wówczas, jeœli konglomerat posiada z³o¿on¹ strukturê. Jednak¿e jeœli odpowiednie instytucje nadzorcze s¹ zlokalizowane w tym samym kraju, wystarczaj¹ce mog¹ byæ bardziej nieformalne porozumienia o dzieleniu siê informacjami. Audytorzy zewnêtrzni s¹ uwa¿ani za kolejne wartoœciowe Ÿród³o informacji dla instytucji nadzorczych.





Konglomeraty mieszane


23.	Wiele problemów zwi¹zanych z nadzorem konglomeratów finansowych powstaje równie¿ w przypadku “konglomeratów mieszanych” (grup, które maj¹ orientacjê w przewa¿aj¹cej mierze przemys³ow¹ lub handlow¹, ale zawieraj¹ co najmniej jeden regulowany podmiot finansowy), przy czym te ostatnie rodz¹ nieco inne zagadnienia dla instytucji nadzorczych i mog¹ wymagaæ fundamentalnie innego sposobu podejœcia. Na przyk³ad istniej¹ trudne kwestie, którymi trzeba siê zaj¹æ przy zapewnianiu odpowiednioœci akcjonariuszy podmiotów regulowanych oraz przydatnoœci i kwalifikacji menad¿erów odpowiedzialnych za prowadzenie regulowanej dzia³alnoœci. Zaanga¿owania wewn¹trz grupy stanowi¹ kolejny trudny obszar i jest rzecz¹ niezbêdn¹, by instytucje nadzorcze wykaza³y, ¿e taka dzia³alnoœæ jest prowadzona uczciwie (tzn. wed³ug warunków panuj¹cych generalnie na rynku w tym czasie). Widaæ wyraŸnie, ¿e istnieje obszar swobody nadzorczej w tym obszarze, ale instytucje nadzorcze musz¹ byæ przekonane, ¿e dzia³alnoœæ wewn¹trz grupy nie jest z regu³y prowadzona przy cenach lub na warunkach ró¿ni¹cych siê istotnie od ogólnie obowi¹zuj¹cych�.





24.	W centrum problemu dotycz¹cego konglomeratów mieszanych znajduje siê trudnoœæ w ocenianiu przez instytucjê nadzorcz¹ ogólnej adekwatnoœci kapita³u grupy poniewa¿ przepisy i praktyki nadzorcze nie mog¹ byæ rozci¹gniête na podmioty handlowe i przemys³owe w taki sam sposób, jak w przypadku nieregulowanych podmiotów finansowych. Grupa Trójstronna uwa¿a, ¿e, w sytuacji idealnej, instytucje nadzorcze powinny byæ w stanie nalegaæ na ustanowienie poœredniej spó³ki holdingowej w celu zapewnienia prawnego rozdzia³u regulowanych elementów finansowych mieszanego konglomeratu od elementów niefinansowych; umo¿liwi³oby to wykonywanie nadzoru w taki sam sposób jak dla innych konglomeratów finansowych.





Wnioski


25.	Podsumowuj¹c, dokonano znacznego postêpu w identyfikowaniu ogólnych obszarów porozumienia pomiêdzy instytucjami nadzorczymi w tych trzech dyscyplinach i wydano szereg zaleceñ co do mo¿liwych sposobów usprawniania nadzóru konglomeratów finansowych. Jednak¿e wszelki dalszy postêp, jakiego mo¿e dokonaæ Grupa Trójstronna wydaje siê byæ z pewnoœci¹ ograniczony przez nieformaln¹ naturê tej grupy. Wyra¿ana jest nadzieja, ¿e niniejszy dokument bêdzie stanowi³ solidne podstawy dla wszelkich dalszych prac, jakie mog¹ byæ podjête w tym wzglêdzie.


�	Tekst przedrukowany tutaj zawiera jedynie streszczenie znacznie d³u¿szego sprawozdania.


�	Niektórzy cz³onkowie uwa¿ali, ¿e iloœciowa ocena kapita³u dla ca³ej grupy by³aby nieodpowiednia, jeœli jego u¿ytecznoœæ z punktu widzenia ulepszonej oceny ryzyka dla podmiotu regulowanego by³aby mniejsza, ni¿ jej potencjalne wady w kategoriach niebezpieczeñstwa moralnego lub rzeczywistego, lub widocznego rozszerzenia sieci bezpieczeñstwa tak, aby objê³a podmioty stowarzyszone podmiotu regulowanego. Ta sytuacja mog³aby zaistnieæ na przyk³ad wówczas, jeœli podmiot regulowany by³by bardzo ma³y w stosunku do ca³ej grupy oraz jeœli istnia³yby bardzo œcis³e restrykcje prawne co do kontaktów oraz istoty dozwolonych transakcji komercyjnych pomiêdzy podmiotem regulowanym i jego podmiotami stowarzyszonymi. W takich przypadkach jakoœciowa ocena adekwatnoœci kapita³u dla ca³ej grupy mia³aby niewielk¹ wartoœæ przy ocenianiu ryzyka dla podmiotu regulowanego. Jeœli taki sposób podejœcia zosta³by zinterpretowany jako sprowadzaj¹cy podmioty stowarzyszone do struktury nadzorczej odnosz¹cej siê do podmiotu regulowanego, ca³kowity efekt móg³by byæ negatywny.


�	Przy ustalaniu tych hipotetycznych potrzeb niektóre instytucje nadzorcze mog¹ odnosiæ siê do wymogów ustanowionych przez rynek dla firm w celu uzyskania wysokiego ratingu kredytowego oraz ³atwym dostêpem do taniego pozyskiwania œrodków.





�	Uznaje siê, ¿e, w pewnych okolicznoœciach, mo¿e byæ doskonale uzasadnione oczekiwanie od podmiotu dominuj¹cego zapewnienia swoim podmiotom zale¿nym wsparcia na warunkach odbiegaj¹cych od rynkowych. W³adze nadzorcze w rzeczywistoœci mog¹ od czasu do czasu wymagaæ takiego wsparcia.
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