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Instytucje konsultacyjne

wspomagajace prace organdw nadzoru
nad rynkiem finansowym we Francji

Consulting institutions supporting the work of financial market

supervisory authorities in France

Streszczenie

Instytucjonalny aspekt organizacji nadzoru nad ryn-
kiem finansowym w dobie globalizacji §wiatowej go-
spodarki oraz wyzwaf, jakie wraz z postgpem techno-
logicznym si¢ pojawiaja, jest w dzisiaj jednym z klu-
czowych elementéw bezpieczefistwa finansowego
kazdego panstwa. Tym samym celem niniejszego ar-
tykulu bedzie analiza do$¢ specyficznego, bo nie
w pelni scentralizowanego systemu nadzoru nad ryn-
kiem finansowym we Francji, ze szczegdlnym
uwzglednieniem tzw. instytucji konsultacyjnych ure-
gulowanych w Kodeksie monetarnym i finansowym.
Powyzsze pozwoli na lepsze zrozumienie modelu
dwufilarowego nadzoru, w ramach ktorego giéwny
organ nadzoru, tzn. Autorité des marchés financiers
(AMF), uzupelniany jest nie tylko przez organ po-
mocniczy w postaci Autorité de contrdle prudentiel
et de résolution (ACPR), ale réwniez przez szereg in-
stytucji konsultacyjnych. Powyzszy aspekt, niebedacy
wczesniej przedmiotem pogiebionych analiz, pozwoli
dodatkowo na refleksje dotyczaca weryfikacji tezy
o potencjalnej implementacji cze¢Sci francuskich
wzorcdw do modelu nadzoru nad rynkiem finanso-
wym w Polsce.

Stowa kluczowe: prawo francuskie, rynek finansowy,
nadzor

JEL: K22, K29

Wstep

Sposdb organizacji instytucjonalnych aspektdéw nadzoru
nad rynkiem finansowym jest bardzo istotnym czynnikiem
wplywajacym na mozliwo$¢ zapewnienia bezpieczefistwa
prawnego w do$¢ specyficznym Srodowisku, ktore poza

8 ISSN 0137-5490 BUSINESS LAW JOURNAL

Abstract

The institutional aspect of the organization of
supervision over the financial market, in the era of
globalization of the world economy and the challenges
that arise with technological progress, is today one of
the key elements of the financial security of every
country. Thus, the purpose of this article will be to
analyse a rather specific, because not fully centralized,
system of supervision over the financial market in
France, with particular emphasis on the so-called
consultative institutions regulated by the Monetary
and Financial Code. The above will allow for a better
understanding of the two-pillar supervision model,
under which the main supervisory authority, i.e. the
Autorité des marchés financiers (AMF), is
supplemented not only by the auxiliary body in the
form of the Autorité de contrdle prudentiel et de
résolution (ACPR), but also by a number of consulting
institutions. The above aspect, which has not been
previously the subject of in-depth analyses, will also
allow for reflection on the verification of the thesis on
the potential implementation of some French models
to the model of financial market supervision in
Poland.

Keywords: French law, financial market, supervision

wzajemnym przenikaniem si¢ norm prawa i ekonomii na-
znaczone jest rowniez transgranicznoscia (Mariafski, 2020,
s. 225). Owa transgraniczno$¢, rozumiana jako powiazanie
danego stosunku prawnego z wigcej niz jednym obszarem
prawnym, powoduje, iz coraz wigkszego znaczenia nabiera-
ja badania poréwnawcze (Tokarczyk, 2008, s. 25), ktore po-
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zwalaja na przedstawienie sposobdw organizacji nadzoru
nad rynkiem finansowym w réznych pafistwach. Tym sa-
mym wyboOr prawa francuskiego do takiej analizy nie jest
przypadkowy, gdyz polski ustawodawca w przeszlosci cze-
sto wzorowat si¢ na prawie francuskim nie tylko w zakresie
regulacji cywilistycznych, ale rowniez w odniesieniu do ryn-
ku kapitatowego'. W tym kontekscie zasadne staje si¢ pyta-
nie o to, czy bytoby mozliwe — a jezeli tak, to w jakim stop-
niu — skorzystanie z francuskich wzorcéw réwniez w zakre-
sie sposobu organizacji szeregu instytucji konsultacyjnych
wspomagajgcych nadzor nad rynkiem finansowym.

W ramach organizacji nadzoru nad rynkiem finansowym
francuski ustawodawca przyjat nieco inny model niz jego
polski odpowiednik. W Polsce Komisja Nadzoru Finanso-
wego (KNF) petni role jedynego skonsolidowanego organu
nadzoru nad calym rynkiem finansowym (Nadolska, 2014,
s. 201). We Francji natomiast nadzor jest sprawowany
przez dwa organy, tzn. przez Autorité des marchés finan-
ciers (AMF) jako organ glowny oraz Autorité de controle
prudentiel et de résolution (ACPR) jako organ pomocniczy
(Marianski, 2023, s. 38).

Warto zwr6ci¢ uwage rOwniez na jeszcze jeden aspekt,
a mianowicie polski ustawodawca kwestie organizacji nad-
zoru uregulowal w kilku aktach prawnych, podczas gdy je-
go francuski odpowiednik wszystkie regulacje umieScit
w jednym akcie prawnym, czyli Kodeksie monetarnym i fi-
nansowym (Code monétaire et financier — dalej: CMF). Tak
tez w ksiedze VI wspomnianego kodeksu (Livre VI: Les in-
stitutions en matiere bancaire et financiere) wprowadzono
tytut I dotyczacy instytucji wlasciwych w zakresie reglamen-
tacji i kontroli (Titre Ier: Les institutions compétentes en
matiere de réglementation et de controle), w ramach ktérego
w rozdziale IV i rozdziale V uregulowano bedace przed-
miotem niniejszego opracowania instytucje konsultacyjne
(art. od L614-1 do L615-1 CMF). Na uwage zastuguje row-
niez fakt, iz do 2015 r. istniato az siedem takich instytucji,
natomiast w chwili obecnej pozostaly jedynie trzy.

Przed przystapieniem do opisu zakresu dziatania czte-
rech instytucji konsultacyjnych istniejacych przed 2015 r.
oraz trzech instytucji istniejacych obecnie autor w ramach
wprowadzenia przedstawi jeszcze zarys dwufilarowego mo-
delu nadzoru nad rynkiem finansowym we Francji, ktorego
sposob funkcjonowania bardzo przypomina lata 2006-2008
w Polsce, kiedy to obok KNF funkcjonowala jeszcze Komi-
sja Nadzoru Bankowego.

Dwufilarowy system nadzoru we Francji

Jak juz nadmieniono, dwufilarowy system nadzoru we
Francji sktada si¢ z Autorité des marchés financiers jako
organu gléwnego oraz Autorité de controle prudentiel et
de résolution jako organu pomocniczego.

Gtéwny organ nadzoru (AMF) zostal utworzony
w 2003 r. i w chwili obecnej funkcjonuje w pierwotnej for-
mie jedynie po drobnych korektach organizacyjnych
z 2021 r.> Organ ten wraz z organem wspomagajacym
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(ACPR) tworzy system instytucjonalnego nadzoru nad ryn-
kiem finansowym we Francji, w ramach ktorego zdecydo-
wano si¢ na oddzielenie od nadzoru nad calym rynkiem fi-
nansowym nadzoru nad instytucjami bankowymi (Marian-
ski, 2023, s. 2).

Oryginalng nazwe gltéwnego organu nadzoru mozna
przettumaczy¢ na jezyk polski jako Najwyzszy Urzad Nad-
zoru nad Rynkami Finansowymi (Mariafiski, 2020, s. 239).
Stanowi on de facto bezposredni odpowiednik polskiej
KNF. Szczegotowe kompetencje, skiad i zasady funkcjono-
wania Autorité des marchés financiers zostaly uregulowane
w art. od L621-1 do L621-35 Kodeksu monetarnego i finan-
sowego. Urzad ten ma status niezaleznej i autonomicznej
finansowo instytucji publicznej, ktorej gtownym zadaniem
jest zapewnienie ochrony oszczednoSci zainwestowanych
w instrumenty finansowe, standardéw informacji dla inwe-
storéw oraz prawidtowego funkcjonowania rynkdw instru-
mentdéw finansowych (Marianski, 2016a, s. 65). Szczegoio-
we kompetencje tego organu zostaly juz przez autora opi-
sane w ramach innego opracowania (Marianski, 2016b,
s. 2), niemniej nie roznig si¢ one istotnie od kompetencji
polskiej KNF, z tym jednak zastrzezeniem, ze z uwagi na
dwufilarowy system nadzoru zdecydowano si¢ na ustawowe
wprowadzenie obowiazku wspOtpracy migdzy organami
nadzoru oraz okre§lono zasady przeciwdziatajace powsta-
niu konfliktu kompetencji migdzy nimi.

Pomocniczy organ nadzoru (ACPR) zostal utworzony
niespelna 10 lat od powotania AMF, na mocy ustawy
z 2013 r.> Tym samym po tej dacie nastgpito formalne wy-
dzielenie nadzoru nad sektorem bankowym oraz procesem
przymusowej restrukturyzacji (Swaczyna, 2017, s. 114).
Wspomniany wyzej organ pomocniczy w wielu aspektach
przypomina funkcjonujaca w Polsce do 31.12.2007 r. Ko-
misj¢ Nadzoru Bankowego, ktdra byta funkcjonalnie bar-
dzo blisko zwigzana z Narodowym Bankiem Polskim
(Gronkiewicz-Waltz, 2015, s. 4). Pomocniczy organ nadzo-
ru nad rynkiem finansowym we Francji w dostownym ttu-
maczeniu na jezyk polski mozna okre§li¢ mianem Najwyz-
szego Urzedu ds. Kontroli OstroznoS$ciowej, Restruktury-
zacji i Uporzadkowanej Likwidacji. Urzad ten Scisle wspot-
pracuje ze strukturami francuskiego Banku Centralnego
Francji (Banque de France), opierajac si¢ zwlaszcza na je-
go systemach informatycznych (Quiquerez, 2022, s. 107).
Dodatkowo w literaturze francuskiej wskazuje si¢, iz im-
pulsem do powstania omawianej instytucji, ktdrej nadrzed-
nym celem uczyniono sprawowanie lepszej kontroli nad
dziatalnoSciag bankowa, byly zmiany na poziomie Unii Eu-
ropejskiej w tym zakresie, a w szczegOlnoSci stworzenie
Europejskiego Organu Nadzoru Bankowego (EBA) (Pe-
ron, 2021, s. 109).

Instytucje konsultacyjne przed 2015 r.

Jak juz wskazano we wstepie do niniejszego artykutu,
do 2015 r. istnialo az siedem takich instytucji konsultacyj-
nych, natomiast na skutek reform odpowiednio z 2003 r.%,
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2008 r.> oraz z 2015 r.° cztery z instytucji konsultacyjnych
zostaly zlikwidowane.

W pierwszej kolejnosci nalezy zaznaczy¢, iz do 2003 1. we
Francji dzialaly dwie instytucje konsultacyjne w postaci
Krajowej Rady ds. Kredytow i Tytutéw Finansowych (Con-
seil national du crédit et du titre) oraz Komitetu Konsulta-
cyjnego (Comité consultatif).

Krajowa Rada ds. Kredytow i Tytutéw Finansowych dzia-
tata na podstawie dawnego art. L614-4 raz L614-5 CMF.
Artykuly te stanowily, iz Rada posiadata wtasne $rodki fi-
nansowe na swoja dziatalno$¢, a jej Sekretarza Generalne-
go powolywal Minister Gospodarki z listy co najmniej
trzech nazwisk zaproponowanych przez Rade¢. Organ ten
modgt dodatkowo powierza¢ niektérym swoim czlonkom
okreS§lone misje oraz powolywac¢ grupy robocze lub studyj-
ne. Mgt tez zwrdcié si¢ do Banque de France i wtasciwych
wladz o dostarczenie mu, z zastrzezeniem zachowania ta-
jemnicy zawodowej, informacji przydatnych do wykonywa-
nia jego misji zwanej analizg sytuacji na rynku kredytow
i tytutéw finansowych. Podkreslenia wymaga, iz uzyte w na-
zwie tej instytucji sformutowanie fitre odwotuje si¢ do jed-
nej z najszerszych kategorii instrumentdw, jakie moga by¢
przedmiotem transakcji na rynku finansowym (Lemonnier
& Mariafiski, 2017, s. 181).

W dziataniu Komitetu Konsultacyjnego zastosowanie
mial dawny art. L614-6 CMF, ktory stanowil, iz zadaniem
komitetu byto badanie probleméw dotyczacych relacji mie-
dzy instytucjami kredytowymi a ich klientami oraz propo-
nowanie wszelkich stosownych dzialah w tym zakresie,
w szczegblnoSci w formie opinii lub rekomendacji ogdl-
nych. Komitet sktadal coroczne sprawozdania do Krajowej
Rady ds. Kredytéw i Tytuléw Finansowych, ktore byly na-
stepnie upubliczniane. Komitetowi przewodniczyta osoba
wybrana ze wzgledu na swoja wiedze z zakresu bankowosci
i finansow, a reszte cztonkéw stanowili w rownej liczbie
przedstawiciele instytucji kredytowych i przedstawiciele
klientéw instytucji finansowych.

Trzecig z instytucji konsultacyjnych, ktora dziatata do
2008 1., byla Wysoka Rada ds. Publicznego i Czgéciowo Pu-
blicznego Sektora Finansowego (Haut conseil du secteur
financier public et semi-public). Instytucja ta uregulowana
byta w dawnym art. L614-7 CFM. Stanowit on, iz Wysoka
Rada byta kolegium, ktore sktadalo si¢ z cztonkoéw najwyz-
szej rady sektora publicznego i pieciu osobistosci wybra-
nych ze wzgledu na ich kompetencje i wiedz¢ dotyczaca in-
stytucji finansowych i kredytowych, ktorym powierzono mi-
sje z zakresu interesu publicznego. Rozpatrywata ona
wszelkie zagadnienia zwiazane z koordynacja dziatan i spo-
sobami interwencji w sektorze finansdéw publicznych,
zwlaszcza w obszarach finansowania dzialalnoSci uzytecz-
noSci publicznej i sektora nierynkowego, finansowania za-
trudnienia i szkolefi oraz walki z wykluczeniem finanso-
wym. Rada mogta wydawa¢ opinie i zleca¢ wszelkie bada-
nia, jakie uznala za konieczne. Ze swoich dzialan Rada
zdawata raport w publikowanym co dwa lata podsumowa-
niu swojej dziatalnoSci.

Czwarta z instytucji konsultacyjnych, ktéra funkcjono-
wala az do 2015 r., byt Komitet ds. Mediacji Bankowej (Le
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comité de la médiation bancaire). W $wietle obowiazuja-
cego do 20.08.2015 r. artykulu L615-2, Komitet odpowia-
dat za badanie sprawozdaf mediatorOw oraz sporzadzanie
rocznego sprawozdania z mediacji bankowych, ktore prze-
kazywal Komitetowi Doradczemu ds. Sektora Finansowe-
go. Byt on rdwniez organem odpowiedzialnym za okresle-
nie procedur wykonywania czynno$ci mediatorow, zapew-
niajgc w szczegllnosci zagwarantowanie ich niezaleznoSci.
Byl informowany o warunkach i wysokosci odszkodowan
wyplacanych mediatorom przez instytucje kredytowe, fir-
my finansujgce, instytucje pienigdza elektronicznego lub
instytucje platnicze. Komitet mogt wydawaé zalecenia in-
stytucjom kredytowym, firmom finansowym, instytucjom
pienigdza elektronicznego, instytucjom platniczym i me-
diatorom. Komitetowi ds. Mediacji Bankowej przewodni-
czyl prezes Banque de France lub jego przedstawiciel. Po-
zostali czlonkowie byli powotywani zarzadzeniem ministra
wlaSciwego do spraw gospodarki zgodnie z nast¢pujacym
podzialem: osoba zaproponowana przez kolegium konsu-
mentdw i uzytkownikdw Krajowej Rady Konsumentow,
osoba zaproponowana przez Francuskie Stowarzyszenie
Instytucji Kredytowych i Firm Inwestycyjnych oraz dwie
osobistoSci wybrane ze wzgledu na ich kompetencje.
Szczegdtowe wwarunki stosowania tego artykutu okreslat
Conseil d'Etat, bedacy najwyzszym sadem administracyj-
nym we Francji (Teyssedre, 2022, s. 5).

Instytucje konsultacyjne wspétczesnie

Jak juz nadmieniono, obecnie z siedmiu pierwotnych in-
stytucji konsultacyjnych, funkcjonuja jedynie trzy: Komitet
Doradczy Sektora Finansowego (Comité consultatif du
secteur financier), Komitet Doradczy ds. Legislacji i Regu-
lacji Finansowych (Comité consultatif de la législation et
de la réglementation financieres) oraz instytucja komisarzy
rzgdowych, ktérym powierzono zadania z zakresu kontro-
lowania dziatalnosci finansowej (Commissaires du Gouver-
nement et mission de controle des activités financieres).

Pierwsza z wyzej wymienionych instytucji, Komitet Do-
radczy Sektora Finansowego, zostal uregulowany w art.
L614-1 CMF. Artykut ten stanowi, iz Komitet jest odpowie-
dzialny za badanie zagadniefl zwigzanych z relacjami mig-
dzy instytucjami kredytowymi, przedsigbiorstwami finanso-
wymi, instytucjami pieniadza elektronicznego, instytucjami
platniczymi, firmami inwestycyjnymi, spotkami zarzadzaja-
cymi portfelami i zakladami ubezpieczen a ich klientami
celem proponowania odpowiednich dziatan w tym zakresie,
w szczegolnosci w formie porad lub ogélnych zalecen (Qu-
iquerez, 2022, s. 115). Do Komitetu moga si¢ zwraca¢: mi-
nister wlaSciwy do spraw gospodarki, pomocniczy organ
nadzoru nad rynkiem APCR, organizacje reprezentujace
klientow oraz organizacje zawodowe, z ktdrych wywodza
sie jego czltonkowie. Komitet moze réwniez podejmowaé
dziatania z wlasnej inicjatywy na wniosek wigkszosci swoich
cztonk6w’. Zadaniem komitetu, zgodnie z art. L614-1
CMF, jest monitorowanie zmian w praktykach instytucji



kredytowych, firm finansowych, instytucji pieniadza elek-
tronicznego oraz instytucji platniczych w zakresie cen ustug
oferowanych ich klientom bedacym osobami fizycznymi
niedziatajacymi w celach zawodowych. Dodatkowo zasto-
sowanie znajduje art. L613-2 Kodeksu konsumenckiego,
w wyniku czego Komitet i jego przewodniczacy stanowia
organ kolegialny odpowiedzialny za wyznaczanie mediato-
row instytucji kredytowych, firm finansujacych, instytucji
pieniadza elektronicznego, instytucji platniczych, firm in-
westycyjnych, zarzadzajacych portfelami przedsigbiorstwa,
organizacji ubezpieczeniowych oraz posrednikdéw ubezpie-
czeniowych i bankoéw, w sytuacji gdy podmioty te o to wy-
stapia. Zgodnie z art. D614-1 CMF komitet sktada si¢ z az
32 cztonkdéw oraz ich zastgpcow powolywanych w drodze
zarzadzenia przez ministra gospodarki. Tym samym organ
ten jest jedna z pierwszych instancji, ktora jest konsultowa-
na i wypowiada si¢ na temat wyzwan, jakie stoja przed in-
stytucjonalng ochrong konsumenta we Francji. A wyzwania
te pokrywaja si¢ z tymi, jakie identyfikowane sa w tej mate-
rii przez polska doktryne (Rutkowska-Tomaszewska, 2019,
s. 15).

Druga z obecnie funkcjonujacych instytucji konsultacyj-
nych na rynku finansowym we Francji jest Komitet Dorad-
czy ds. Legislacji i Regulacji Finansowych (Comité consul-
tatif de la 1égislation et de la réglementation financieres).
W myél art. L614-2 CMF jest to organ konsultowany przez
ministra gospodarki w celu uzyskania opinii na temat kaz-
dego projektu ustawy lub rozporzadzenia oraz kazdego
projektu rozporzadzenia lub dyrektywy wspdlnotowej, za-
nim zostanie on rozpatrzony przez Rad¢ Unii Europejskie;.
Mowa tu o projektach odnoszacych si¢ do ubezpieczen sek-
tora bankowego, emitentéw pieniadza elektronicznego, do-
stawcOw ustug ptatniczych i firm inwestycyjnych, z wyjat-
kiem tekstow dotyczacych kompetencji gléwnego organu
nadzoru nad rynkiem finansowym we Francji (AMF) lub
wchodzacych w zakres jego kompetencji. Dodatkowo fran-
cuski ustawodawca doprecyzowal, iz projekty dekretoéw lub
zarzadzen we wskazanych dziedzinach, inne niz Srodki in-
dywidualne, moga zostaé przyjete wytacznie po zaopinio-
waniu przez Komitet Doradczy ds. Legislacji i Regulacji Fi-
nansowych (Quiquerez, 2022, s. 115). Komitet jest rowniez
konsultowany przez ministra wiasciwego do spraw gospo-
darki (ministre chargé de I'économie) w sprawie wnioskow
o zatwierdzenie kodeksOw postepowania, o ktdrych mowa
w art. L611-3-1 Kodeksu monetarnego i finansowego. Ne-
gatywna opinia Komitetu w sprawie tych projektéw moze
zosta¢ uchylona dopiero po wystapieniu ministra wiasciwe-
go do spraw gospodarki o ponowne rozpatrzenie sprawy.
Warto rowniez zaznaczy¢, iz w sktad Komitetu, ktdry two-
rzy 18 0sob, wchodza jeden posel i jeden senator, natomiast
szczegOtowy i pelny skiad tego organu, a takze warunki po-
wolywania jego cztonkdw i przewodniczacego sa okreslane
w formie dekretu i zawarte w art. D614-2 CMF’. Ponadto
art. 1614-3 Kodeksu monetarnego i finansowego precyzu-
je, iz pracownicy bedacy jednoczesnie cztonkami Komitetu
Konsultacyjnego ds. Sektora Finansowego lub Komitetu
Konsultacyjnego ds. Legislacji i Regulacji Finansowych
maja zagwarantowany niezbedny czas do zapewnienia przy-
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gotowania posiedzen oraz uczestniczenia w nich. Czas ten
jest zrownany z faktyczng pracg, aby wyeliminowac proble-
my z ewentualnym ustaleniem uprawnief do $wiadczen
z ubezpieczenia spolecznego. Zainteresowani pracownicy
musza poinformowaé swojego pracodawceg o powotaniu na
cztonka Komitetu i o kazdym zebraniu po otrzymaniu za-
wiadomienia.

Trzecia i ostatnig z obecnie funkcjonujacych form kon-
sultacyjnych na rynku finansowym we Francji jest instytucja
komisarzy rzadowych ktérym powierzono zadania z zakre-
su kontrolowania dziatalno$ci finansowej (Commissaires du
Gouvernement et mission de contréle des activités financie-
res). Instytucja ta, nieznacznie zmodyfikowana ordonan-
sem z 2013 r.'%, zostata uregulowana w art. L615-1 CMF.
Artykut ten stanowi, iz minister wtasciwy ds. gospodarki
moze powola¢ komisarza rzadowego, pelniacego de facto
role petnomocnika przy organie centralnym, o ktdrym mo-
wa w art. L511-30, instytucji kredytowej lub spdtce finansu-
jacej, w sytuacji gdy panstwo powierzyto takiej osobie pre-
rogatywy wladzy publicznej lub misj¢ uzytecznoSci publicz-
nej. Dekret okre§la sposoby stosowania tego artykulu,
w tym zwlaszcza warunki, na jakich komisarz moze sprzeci-
wié si¢ decyzjom organdw opiniodawczych organu central-
nego, instytucji kredytowej lub spétki finansujacej, dotycza-
cych realizacji prerogatyw wtadzy publicznej lub powierzo-
nej mu misji lezacej w interesie publicznym. Dodatkowo
art. D615-2, precyzujac wskazane dyspozycje, stanowi, iz
liczba komisarzy nie moze by¢ wigksza niz dziesi¢¢ osob.
Natomiast art. D615-4 wskazuje, iz komisarz ma prawo do
uczestniczenia w posiedzeniach zarzadu i rady nadzorczej
oraz walnych zgromadzeniach danego podmiotu. Komisa-
rze s3 rOwniez obowiazkowo zapraszani na posiedzenia or-
ganow i komisji odpowiedzialnych za przygotowanie decy-
zji podmiotdw. Moga uzyskiwaé od organu wszelkie doku-
menty i zadaé przekazania wszelkich informacji niezbed-
nych do wykonywania ich misji, w tym sprawozdania z kon-
troli wewnetrznej i zewnetrznej, a takze sprawozdania
z kontroli pomocniczego organu nadzoru nad rynkiem fi-
nansowym (ACPR). Ponadto, zgodnie z art. D615-5, rola
konsultacyjna komisarzy przejawia si¢ przede wszystkim
w mozliwosci kierowania zalecefi do organu lub podmiotu,
do ktorego zostali powotani, i mozliwoSci zwracania si¢ do
niego o przeprowadzenie wszelkich inspekcji lub kontroli,
ktore uznaja za uzasadnione. Komisarze posiadaja rdwniez
w Swietle art. D615-6 mozliwo$¢ zgtoszenia sprzeciwu do
kazdej decyzji lub uchwaly organu lub podmiotu, do ktore-
go zostali powotani i w terminie 15 dni od zfozenia wniosku
wraz z uzasadnieniem o ponowne rozpatrzenie danej spra-
wy. Komisarze w toku wypelniania swoich zadaf podlegaja
bezposrednio ministrowi wiasciwemu ds. gospodarki.

Whioski

Przedstawienie w ramach niniejszego opracowania spe-
cyfiki systemu nadzoru nad rynkiem finansowym we Fran-
cji ze szczeg6lnym uwzglednieniem tzw. instytucji konsulta-
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cyjnych pozwala na sformutowanie kilku wnioskdw, intere-
sujacych rdwniez z punktu widzenia polskiego ustawodaw-
cy. Po pierwsze, dwufilarowy system nadzoru, w ramach
ktorego poza organem gidwnym, tzn. Autorité des marchés
financiers, funkcjonuje roéwniez organ pomocniczy w posta-
ci Autorité de controle prudentiel et de résolution, bardzo
przypomina lata 2006-2008 w Polsce, kiedy to obok KNF
funkcjonowata réwniez Komisja Nadzoru Bankowego. Do-
datkowym partykularyzmem francuskiego modelu jest bar-
dzo rozbudowany system instytucji konsultacyjnych. Co
prawda liczba tych instytucji zostala na przestrzeni ostat-
nich lat zmniejszona z siedmiu do trzech, jednak w dalszym
ciggu stanowig one bardzo istotne Zrodto i wazny element
procesu ksztaltowania regulacji soft law na rynku finanso-
wym. Dziatalno$¢, raporty oraz opinie wydawane przez Ko-
mitet Doradczy Sektora Finansowego, Komitet Doradczy
ds. Legislacji i Regulacji Finansowych czy tez komisarzy
rzadowych, ktorym powierzono zadania z zakresu kontro-
lowania dzialalnoSci finansowej, maja bowiem istotny
wplyw na ksztaltowanie si¢ praktyki i zwyczajow na rynku
finansowym we Francji. Powyzsze wpisuje si¢ zatem w spe-
cyfike rynku finansowego, polegajaca na wzroscie znacze-
nia norm soft law w ramach regulacji finansowych, ktore
nie tylko interpretuja przepisy zawarte w dyrektywach
i rozporzadzeniach, ale takze uzupeiniaja i doprecyzowuja
ich zapisy, ograniczajg zakres ich stosowania, a nawet po-
przedzaja opracowanie nowych prawnie obowiazujacych
standardéw lub przyjmuja forme ich uzasadnienia (Nadol-
ska, 2021, s. 7). W ocenie autora funkcjonowanie w danym
porzadku prawnym takich instytucji konsultacyjnych jak
przyktadowo we Francji, ktdrych opinie mogtyby by¢ wyko-
rzystywane w postepowaniach sadowych jako oficjalne sta-
nowiska wyspecjalizowanych organdw publicznych, mogto-
by przyczyni¢ si¢ do szybszego ksztattowania si¢ praktyki
sadowej w danym zakresie. Opinie i stanowiska takich or-
ganow mogltyby by¢ bardzo pomocne przy rozwiazywaniu
sporow prawnych migdzy instytucjami finansowymi a ich
klientami bez koniecznoS$ci ingerencji ustawodawcy. Tym

Przypisy/Notes

samym poszerzenie instytucjonalnego nadzoru o organy
konsultacyjne datoby nowe mozliwoSci prewencyjnego od-
dzialywania i zapobiegania powstaniu rozbieznosci w in-
terpretacji wielu regulacji prawnych oraz ksztattowaniu
spojnej linii orzeczniczej w sprawach sadowych w tempie
szybszym, niz to miato miejsce w Polsce, np. w przypadku
kredytow indeksowanych badZ denominowanych w walu-
cie obce;.

W chwili obecnej w prawie polskim, w przeciwiefistwie
do prawa francuskiego, prozno szukaé¢ odpowiednika arty-
kutéw od 614-1 do 615-1 Kodeksu monetarnego i finanso-
wego, w ramach ktérych wyodrgbniono kwestie odnoszace
si¢ do instytucji konsultacyjnych na rynku finansowym.
W opinii autora, majac pelng Swiadomos¢ specyfiki i odreb-
noSci prawa francuskiego, warto jest rozwazy¢ skorzystanie
przynajmniej w ograniczonym zakresie z wzorcodw francu-
skich w tej materii. Sukcesywne i stopniowe wprowadzenie
instytucji konsultacyjnych wspomagajacych prace nadzoru
nad rynkiem finansowym mogtoby przyczyni¢ si¢ do
wzmocnienia instrumentarium zabezpieczajacego ochrone
uczciwe]j konkurencji na rynku (Sega, 2021, s. 113). Powyzsze
wynika rowniez z faktu, iz rozwoj soft law na rynku finanso-
wym wynikat tak z praktyki regulacyjnej, jak i ze specyfiki
tego Srodowiska prawnego, w ktdrym rola rekomendacji,
opinii czy interpretacji byta od poczatku bardzo istotna
(Ofiarski, 2016, s. 137). Wedtug autora powolywanie si¢ na
opinie i wytyczne organoéw konsultacyjnych w danym po-
rzagdku prawnym mogtoby przyczyni¢ si¢ do ujednolicenia
orzecznictwa w zakresie rynkdw finansowych i sektora ban-
kowego, a w konsekwencji podnie$¢ poziom stabilizacji
i bezpieczefistwa prawnego w tej sferze. DoSwiadczenia
francuskie wskazuja bowiem, iz zaledwie kilka organdw
konsultacyjnych jest w stanie taka funkcje stabilizacyjnag re-
alizowa¢, dlatego tez niniejszy artykul moze stanowié
asumpt do dalszych poglebionych badan w tym zakresie
oraz przyczynek do refleksji nad potencjalnym stopniowym
uzupelnieniem modelu nadzoru nad rynkiem finansowym
w Polsce.

! Tak tez wdrozenie w Polsce szczegblowych procedur nowoczesnego obrotu gietdowego na poczatku lat dziewieédziesiatych bylo mozliwe dzigki wsparciu
Spotki Gield Francuskich (Société de Bourses Frangaises) i Centralnego Depozytu SICOVAM.

2 Ustawa — Loi n° 2021-1104 du 22.08.2021 portant lutte contre le déreglement climatique et renforcement de la résilience face a ses effets.

3 Loi n° 2013-672 du 26.07.2013 de séparation et de régulation des activités bancaires (JORF n°0173 du 27.07.2013 p. 12530).

4 Loi n° 2003-706 du 1.08.2003 de sécurité financiere.

5 Décret n° 2008-1029 du 9.10.2008 modifiant le décret n° 84-558 du 4.07.1984 fixant les conditions de désignation des membres du Conseil économique

et social.

% Ordonnance n° 2015-1033 du 20.08.2015 relative au reglement extrajudiciaire des litiges de consommation.

7 Komitet sktada si¢ w rownej liczbie z przedstawicieli instytucji kredytowych, firm finansujacych, instytucji pieniadza elektronicznego, instytucji ptatniczych,
firm inwestycyjnych, firm zarzadzajacych portfelem, firm ubezpieczeniowych, agentéw ogélnych i brokeréw ubezpieczeniowych oraz przedstawicieli ich klientow.
W skiad komitetu wchodza takze posel i senator.

8 W ramach 32 czlonkéw tego organu jest jeden przedstawiciel francuskiego sejmu, jeden przedstawiciel senatu, 11 przedstawicieli instytucji kredytowych, firm
finansowych, instytucji pieniadza elektronicznego i instytucji piatniczych, firm inwestycyjnych, firm zarzadzajacych portfelem, firm ubezpieczeniowych, agentéw
generalnych, brokeréw ubezpieczeniowych oraz posrednikéw w transakcjach bankowych i ustugach ptatniczych; pigciu przedstawicieli personelu z instytucji kre-
dytowych, firm finansowych, instytucji pieniadza elektronicznego i instytucji ptatniczych, firm ubezpieczeniowych, firm zarzadzajacych portfelem i firm inwesty-
cyjnych, powotanych po konsultacji z krajowymi przedstawicielami zwiazkéw zawodowych; 11 przedstawicieli klientéw instytucji kredytowych, firm finansowych,
instytucji pieniadza elektronicznego i instytucji ptatniczych, firm ubezpieczeniowych, firm zarzadzajacych portfelem oraz firm inwestycyjnych oraz trzy osoby
wskazane z uwagi na ich kompetencje.
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9 Tak tez Komitet sklada si¢ z 18 cztonkoéw, wirdd ktorych obowiazkowo znajduja si¢: przedstawiciel Ministerstwa Gospodarki i Finanséw jako przewod-
niczacy, przedstawiciel Ministerstwa Sprawiedliwosci, przedstawiciel sektora ubezpieczen spolecznych, przedstawiciel Banku Centralnego, przedstawiciel
gléwnego organu nadzoru and rynkiem (AMF), przedstawiciel organu pomocniczego nadzoru (ACPR). Liste czlonkéw uzupelniaja przedstawiciele
francuskiego senatu, sejmu, najwyzszego sadu administracyjnego (Conseil d'Etat), przedstawiciele instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych, przedstawicie-
le organizacji ubezpieczeniowych, przedstawiciele reprezentatywnych w kraju organizacji zwigzkowych pracownikéw sektora bankowego i ubezpieczeniowego
oraz firm inwestycyjnych, przedstawiciele klientéw instytucji kredytowych, firm ubezpieczeniowych i firm inwestycyjnych oraz osoby wskazane na czionkéw
Komitetu z uwagi na ich kompetencje.

10 Ordonnance n° 2013-544 du 27.06.2013 relative aux établissements de crédit et aux sociétés de financement.
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