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Opinia Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spolecznego w sprawie bialej ksiegi dotyczacej inte-
gracji rynkow kredytu hipotecznego w UE

COM(2007) 807 wersja ostateczna

(2009/C 27/04)

Dnia 18 grudnia 2007 r. Komisja Europejska, dzialajac na podstawie art. 262 Traktatu ustanawiajgcego
Wspdlnote Europejskg, postanowita zasiggnaé opinii Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego w
sprawie

biatej ksiggi dotyczqcej integracji rynkow kredytu hipotecznego w UE.

Sekcja Jednolitego Rynku, Produkeji i Konsumpgji, ktérej powierzono przygotowanie prac Komitetu w tej
sprawie, przyjela swoja opini¢ 11 czerwca 2008 r. Sprawozdawcg byl Angelo GRASSO.

Na 446. sesji plenarnej w dniach 9 i 10 lipca 2008 r. (posiedzenie z 9 lipca) Europejski Komitet Ekono-
miczno-Spoleczny stosunkiem gloséw 123 do 1 — 5 os6b wstrzymalo si¢ od glosu — przyjal nastepujaca

opinie:
1. Oceny i zalecenia

1.1  Komisja ponownie zwraca si¢ do Komitetu o sporzg-
dzenie opinii w sprawie integracji rynku kredytéw hipotecznych
na zakup nieruchomosci mieszkaniowych i innych, czyli Bialej
ksiggi dotyczgcej integragji rynkéw kredytu hipotecznego w UE.

1.2 Biala ksigga jest zazwyczaj wynikiem nieomal ostatecznej
i usystematyzowanej analizy politycznej na temat tego, jakie
dzialania nalezy podja¢. Tym razem jest inaczej.
W rzeczywistosci Komisja bedzie musiata poddaé analizie wicle
wcigz niepewnych kwestii, takich jak: fundusze wspélnego
inwestowania, dostawcy finansowania, sprzedaz wigzana itp.
Ogolem uwzglednionych jest czternascie aspektow.

1.3 Proces opracowania bialej ksiggi nie jest zatem zakon-
czony, lecz wrecz przeciwnie pozostaje on otwarty ze wzgledu
na swa rzeczywista i widoczna zlozono$é. Czemu ma zatem
stuzy¢ wniosek o sporzadzenie nastepnej opinii, jezeli biala
ksiega nie wnosi nic nowego do zielonej ksiegi, ktéra jest juz
przedmiotem opinii Komitetu?

1.4 Jest to problem, ktéry od wielu lat przewija si¢ w czasie
réznych dyskusji, lecz Komisja nie znajduje nigdy rozwiazania
tej sytuacji i nie podejmuje prawdziwej decyzji, ktora wigzalaby
si¢ z usunigciem przeszkéd kulturowych, prawnych, administra-
cyjnych itp., ktére zdaniem Komitetu rzeczywiscie utrudniaja
realizacje celéw Komisji.

1.5 Opinia w sprawie zielonej ksiegi sporzadzona przez
Komitet (') i przyjeta na sesji plenarnej w grudniu 2005 r. przy
jednym glosie wstrzymujacym si¢ jest wciaz w calosci aktualna.

1.6  Biala ksiega wciaz jeszcze przedstawia bardzo duzg frag-
mentacje w tym sektorze, wynikajaca ze specyfiki kulturowej,
prawnej, ustawodawczej i etyczno-spolecznej charakteryzujacej
zakup nieruchomodci, szczegélnie mieszkaniowej, w réznych
panistwach cztonkowskich Unii.

(") Dz.U.C65[13z17.3.2006, sprawozdawca: Umberto BURANL

1.7 Chociaz EKES podchodzi sceptycznie do praktycznych
mozliwosci zintegrowania i ujednolicenia rynku kredytu hipo-
tecznego w Unii, ktéra charakteryzuje si¢ bardzo odmienng
specyfika pod tym wzgledem (opinia Umberta BURANIEGO z
15 grudnia 2005 r. (%), to zasadniczo popiera prébe ustano-
wienia przez Komisje ,zasad”, zaréwno w formie zwyklych
sugestii dotyczacych postepowania (tzw. best practices), jak i
zasad o obowigzujacym charakterze.

1.8  Dzialanie to moze by¢ jednak postrzegane jako prze-
sadne, jezeli pragniemy ponownie rozwazy¢ réwnie pozytywne
mozliwosci, juz dzisiaj gleboko zakorzenione w mechanizmach
regulacji rynku kredytéw hipotecznych.

1.9 Komitet proponuje, by w miedzyczasie Komisja przepro-
wadzila bardziej wnikliwg analiz¢ tych zagadnien (np. rejestréw
kredytowych, zajmowania obcigzonych nieruchomosci, rozpow-
szechnienia kultury finansowej, itp.), ktére nie wiazg si¢ z
nadmiernymi trudno$ciami, pod warunkiem, Ze warto to
uczynic.

1.10  Komitet uwaza, ze w podejsciu Komisji daje si¢
zauwazy¢ nadmierna koncentracja dzialan na mozliwych
krotkoterminowych korzysciach z ewentualnego wprowa-
dzenia nowych zasad, ktére opieraja si¢ na do$¢ czgSciowych
schematach interpretacji rynku kredytu hipotecznego. Stosujac
podejscie ukierunkowane na krétkoterminowe wyniki, dazy si¢
do ograniczenia kosztu finansowania hipotecznego, nie wyka-
zujac zainteresowania rzeczywistymi korzysciami, jakie obywa-
tele UE mogliby odnie$¢ z obecnej oferty produktéw finanso-
wych i dotyczacych jej innowacji.

1.11  Jak podkreSlono réwniez w opinii Umberta BURA-
NIEGO, Komitet uwaza, ze system zaproponowany przez
Komisje jest w niewielkim stopniu dostosowany do nieustan-
nych zmian rynku, i co za tym idzie niepokoi si¢ on dlugofalo-
wymi konsekwencjami dla najstabszych kontrahentéw, czyli
konsumentéw najbardziej potrzebujacych ochrony.

() Dz.U.C65217.3.2006, s. 113, sprawozdawca: Umberto BURANL
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1.12  Komitet docenia fakt, Ze powigzano obecne zasady
kredytu hipotecznego z potrzebg ochrony konsumentéw. Takie
intencje nalezy doceni¢ i wspieraé, jezeli ich celem jest rozpow-
szechnienie wigkszej kultury finansowej w zakresie kredytéw
hipotecznych. Na uznanie zastuguje zatem cheé podjecia sie
przez Komisj¢ wzmocnienia zasad przejrzystosci w celu jak
najlepszej ochrony konsumentéw.

1.13  Jednocze$nie trudne i ryzykowne wydaje si¢ narzucanie
za wszelka cene ogodlnych zasad oceny ryzyka, ktére wigze
si¢ z podmiotem zwracajacym si¢ o kredyt.

1.14  Komitet uwaza, ze z jednej strony nalezy chronié
konsumenta na etapie negocjowania pozyczki hipotecznej, a z
drugiej strony kredytobiorca musi pozosta¢ $wiadom swych
zobowigzan wobec instytucji przyznajacej pozyczke.

2. Streszczenie dokumentu Komisji

2.1 18 grudnia 2007 r. wydano dokument zatytulowany
,Ocena oddzialywania” (SEC(2007) 1683), ktéry towarzyszy
Bialej ksiedze dotyczacej integracji rynkéw kredytu hipotecz-
nego w UE. Do dokumentu dodano trzy zalaczniki, ktére
dotyczg: a) cech rynku kredytu hipotecznego; b) procedur lub
proceséw; i ¢) ocen oddzialywania na temat konkretnych
aspektow.

2.2 Chociaz doskonale streszczenie dokumentéw mozna
znalez¢, zapoznajac si¢ z dokumentem (SEC(2007) 1684), to
warto ze wzgledu na zwigzlo$¢ podkresli¢ niektore kluczowe
punkty dokumentu, w sprawie ktérego poproszono Komitet o
sporzadzenie opinii.

— przedstawia on duzg fragmentacje wynikajaca ze specyfiki
kulturowej, ustawodawczej, a — przede wszystkim —
etyczno-spotecznej, wilasciwej dla zakupu nieruchomosci
mieszkaniowej w réznych pafistwach czlonkowskich Unii
Europejskiej;

— podkresla on wszystkie delikatne aspekty tego zagad-
nienia, migdzy innymi z gospodarczo-finansowego punktu
widzenia, zwazywszy na znaczenie rynku nieruchomosci w
réznych gospodarkach Unii, a takze wklad inwestycji hipo-
tecznych w rentowno$¢ sektora bankowego;

— w sytuacji obecnej fragmentacji stwierdza, iz mozliwe
byloby ,przedstawienie nowego aktu prawodawczego” w
celu zwigkszenia integracji rynku.

2.3 Dokument Komisji podejmuje zatem kwestie, ktore
stanowig juz przedmiot analizy poprzedniej zielonej ksiggi w
sprawie kredytu hipotecznego. Nie moglo by¢ inaczej, gdyz
nowy dokument dotyczy integracji rynkéw kredytu hipotecz-
nego i zwigzanych z nim, przytoczonych juz ocen oddzialy-
wania.

2.4 Jednakze Komitet sporzadzil juz swa opini¢ w sprawie
zielonej ksiegi 15 grudnia 2005 r. (sprawozdawca: Umberto
BURANI). Tres¢ tego dokumentu odzwierciedla w zupelnosci

stanowisko Komitetu w tej sprawie. Celem niniejszej opinii jest
skupienie si¢ na dwoch zagadnieniach dodanych przez Komisje:

— wyrazaniu wlasnego zdania w sprawie dzialan proponowa-
nych przez Komisj¢ w $wietle ocen oddzialywania przepro-
wadzanych w zwigzku z bialg ksigga (),

— formulowaniu  propozycji na wniosek Komisji, gdy
stwierdza, ze ,szeroko zakrojony program monitoringu i
oceny bedzie mégl zostaé opracowany po przygotowaniu
szczegbtowych propozycji” (%).

3. Uwagi Komitetu w sprawie bialej ksiegi

3.1  Biala ksigga porusza szeroka game¢ probleméw wymaga-
jacych rozwigzania, w ktérych sprawie poproszono Komitet o
wyrazenie swojej opinil. Chodzi o jedenascie nastgpujacych
zagadnien:

1) wybér potrzebnego produktu;

2) przedterminowa splata kredytu;

3) zestaw produktéw;

4) rejestry kredytowe;

5) wycena nieruchomosci;

6) procedury zajmowania obcigzonych nieruchomosci;
7) rejestry krajowe;

8) obowigzujace przepisy;

9) przepisy dotyczace zrdznicowania stop procentowych i
tzw. lichwiarskich st6p procentowych;

10) finansowanie kredytu hipotecznego;

11) instytucje niebankowe i ustugowe.

3.2 Uwagi na temat poszczegdlnych punktéw oceny oddziatywania

3.2.1 Informacje na etapie przed zawarciem umowy.
Komitet uwaza, ze w celu zaradzenia nierownowadze w zakresie
informacji dostgpnej na etapie przed zawarciem umowy nalezy
rozprowadzac i rozpowszechnia¢ konkretne informacje i wiedze
na temat kredytéw hipotecznych. Nie powinno to jednak
obciazaé obywateli dodatkowymi kosztami.

3.2.1.1  Warunkiem skutecznej oceny stosunku kosztéw do
korzysci wynikajacego z sytuacji ryzyka jest zwigkszenie infor-
magji 1 rozpowszechnienie kultury finansowej. W rzeczywistosci
najlepszym  instrumentem  zapobiegania  ewentualnym
nadmiernym czynnikom ryzyka jest ich rzeczywiste uswiado-
mienie stronom umawiajgcym sie.

3.2.1.2  Zdaniem Komitetu nalezy podkreslié, ze przepisy i
normy powinny dotyczy¢ sposobow rozprowadzania infor-
macji oraz nakladania ewentualnych kar za ich nieprzestrze-
ganie. Niemniej Komitet uwaza, ze nalozenie obowiazku po
prostu na jedna ze stron umawiajacych sie doprowadzitoby
jedynie do préby zrzucenia tego obowiazku na drugg strone.

() Por. zalacznik 2 do bialej ksiegi, oficjalne sprostowanie i s. 5 wersji
angielskiej.
(*) Por. zalacznik 2 do bialej ksiegi, pkt 8.
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3.2.2  Kodeksy postgpowania Komitet uwaza, ze nalezy
przyja¢ zachety do dobrowolnego przestrzegania kodeksu poste-
powania.

3.2.2.1  Umozliwitoby to kredytobiorcy lepsze uzmystowienie
sobie ryzyka, na jakie moze by¢ narazony, a takze mozliwosci
uzyskania korzystnych warunkéw finansowania.

3.2.2.2  Proponowanym instrumentem mogloby by¢ zwrd-
cenie si¢ do kredytobiorcy o odpowiedzenie na list¢ standardo-
wych pytad w celu dokonania oceny wlasnej zdolnosci do
wywigzania si¢ ze $rednio- lub dlugoterminowego zobo-
wigzania finansowego.

3.2.3  Stawka kosztéw. Komitet uwaza, ze instytucje finan-
sowe powinny byl zobowigzane do wskazania catkowitego
kosztu operacji poprzez rozbicie go na poszczegélne skladniki,
z uwzglednieniem opodatkowania.

3.24  Doradztwo. Komitet jest zdania, Ze nalezy podnie$¢
warto$¢ ustug doradczych, Scile zwigzanych z operacjami finan-
sowania hipotecznego, przy uzyciu niezaleznych mecha-
nizméw cenowych, ktére bylyby niemniej wykazane przy
obliczaniu kosztu operacji.

3.2.5 Przedterminowa sptata kredytu

3.2.5.1  Motzliwos¢ stosowania. Podejmujac kwestie przedter-
minowej splaty kredytu, nalezy rozrézni¢ a) przedterminows
catkowita lub czeSciowa splate zadluzenia hipotecznego;
b) splate kredytu wynikajaca z mozliwosci negocjowania
korzystniejszych warunkéw kosztowych z innymi instytucjami
finansowymi.

— w pierwszym przypadku Komitet uwaza za istotne, by
zawsze udziela¢ pozwolenia na splate, réwniez na cz¢Sciowa
splate przedterminows;

— w drugim przypadku uwaza, ze nalezy przenies¢ umowe o
finansowaniu do innej instytucji finansowe;.

3.2.5.2  Koszt. Co si¢ tyczy kosztow splaty przedterminowe;j,
Komitet jest zdania, Ze powinny by¢ one obliczane na podstawie
wzoréw matematycznych i obowigzkowo obja$niane w ramach
stosunkéw umownych. Klient powinien by¢ obcigzany
kosztem jedynie w wypadku dobrowolnej splaty finanso-
wania. W wypadku przeniesienia praw wynikajacych
z umowy kosztem nalezy obcigzy¢ nastepna instytucje
finansowy.

3.2.6  Sprzedaz wigzana. By mie¢ uzasadnienie, sprzedaz
wiazana produktéw musi opieral si¢ przede wszystkim na umie-
jetnodci dowiedzenia rzeczywistych korzysci z niej wynikaja-
cych. Zdaniem Komitetu problem ten mozna rozwigzac, zobo-
wiazujac podmiot udzielajacy kredytu do obliczenia stosunku
kosztéw do korzysci i pozostawiajac kredytobiorcy odpowiednig
ilo§¢ czasu na podjecie decyzji w sprawie przyjecia propozydji,
ewentualnie rowniez po podpisaniu umowy o finansowaniu.

3.2.7  Rejestry kredytowe. Komitet zgadza si¢ w tym wzgle-
dzie z wymogiem sporzadzenia ogdlnoeuropejskiego rejestru,
do ktérego dostep bylby regulowany przez konkretne przepisy

dotyczace prywatnosci. Komitet uwaza w rzeczywistosci, ze
stworzenie ogdlnoeuropejskiego rejestru kredytowego moze si¢
przyczyni¢ do zaostrzenia konkurencji migdzy réznymi kredyto-
dawcami hipotecznymi w calej Europie. W kazdym razie nalezy
ulatwial dostep transgraniczny do rejestréw kazdego z panstw
cztonkowskich, upraszczajac procedury informacyjne.

3.2.8  Wycena nieruchomosci. Wychodzi si¢ od zalozenia, ze
wycena nieruchomosci jest czynnoscig bardziej skomplikowana
od ogdlnej wyceny finansowej. W rzeczywistosci specyfika
nieruchomosci (zwlaszcza jej nieusuwalno$é) warunkuje jej
przydatno$¢, a na jej wyceng¢ wplywaja ponadto czynniki
zewnetrzne zwigzane z jej lokalizacja, takie jak:

— morfologia;
— ustugi komunikacyjne;
— gesto$¢ zaludnienia itp.

W konsekwencji streszczenie w konkretnej formule wyceny
nieruchomosci wszystkich czynnikéw wplywajacych na jej
warto$¢ jest czystg utopia.

3.2.8.1 Kryteria wyceny nieruchomosci. Podkresliwszy
zatem duzg zlozono$¢ wyceny nieruchomosci z przyczyn
podanych powyzej, Komitet stwierdza, ze nie nalezy korzystal
z konkretnej, uniwersalnej formuly. Proponuje natomiast rozwi-
nigcie tzw. best practices (sprawdzonych rozwigzafi) na
szczeblu lokalnym i wzmocnienie obowigzku sporzadzania
wyceny przez podmioty o dowiedzionej profesjonalnosci, certy-
fikowane przez stowarzyszenia branzowe, ktére przyjmowalyby
réwniez odpowiedzialno$¢ za uczciwos¢ danej propozycji.

3.2.82  Ocena ryzyka zwigzanego z nieruchomoSciami.
Komitet uwaza, ze oprocz dokonania wyceny nieruchomosci
nalezy réwniez okresli¢ zmienno$¢ stwierdzonej wartosci, tak
by lepiej oceni¢ gwarancj¢ oferowana przez nieruchomo$é. W
zwiazku z tym Komitet proponuje wykorzystanie instrumentow,
ktérymi postuguja si¢ juz podmioty rynku finansowego, i ktore
zostaly w duzej mierze przyjete w innych przepisach wspélno-
towych, takich jak na przyklad warto$¢ narazona na ryzyko ().

3.2.9  Zajecie obcigzonych nieruchomosci. Jezeli finanso-
wanie hipoteczne dzieli si¢ na kredyt za nieruchomo$¢ oraz
kredyt dla kredytobiorcy, to konieczne jest réwniez rozréznienie
beneficjenta finansowego danej nieruchomosci od wihasciciela,
ktory udziela gwarancji formalnej.

3.2.10  Obowigzujqce przepisy. Komitet uwaza, ze sposob-
no$¢ dokonania korzystnego wyboru sposrdéd réznych mozli-
wosci, jakie oferuja przepisy cywilne i podatkowe krajéw Unii,
jest sita napedows integracji rynku, ktéra w innym razie bylaby
niemozliwa do przeprowadzenia.

3.2.10.1 W zwigzku z tym Komitet zasadniczo popiera
utrzymanie roznych przepiséw istniejacych w panstwach czton-
kowskich, jednoczesnie umozliwiajac kontrahentom wybor
takiego przepisu, ktory przyczyni sie do obnizenia catkowitego
kosztu operacji finansowania, tak jak przewiduje juz konwencja
rzymska ().

() Por. dyrektywa w sprawie ustug inwestycyjnych znana jako MiFID
JRynki instrumentow  finansowych” nr 2004/39/WE przyjeta
21 kwietnia 2004 r., zostata opublikowana w Dzienniku Urzedowym i
weszla w zycie 30 kwietnia 2004 .

(®) Por. COM(2005) 650 z 15 grudnia 2005 r.
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3.211  Lichwiarskie stopy oprocentowania. W tej kwestii
Komitet potwierdza opini¢ wyrazong juz w przeszlosci, szcze-
g6lnie co si¢ tyczy ogromnych trudnoéci z dokladnym okresle-
niem lichwiarskiego poziomu stopy oprocentowania przy zasto-
sowaniu systeméw prawnych przyjetych w odniesieniu do tzw.
kredytu konsumpcyjnego. Niemniej Komitet podkresla, ze
najlepsza ochrong przed lichwiarstwem jest informacja i propo-
nuje ustanowienie instrumentéw komunikacji na szerokg skale,
dotyczacej przedzialéw premii za ryzyko, stosowanych w odnie-
sieniu do réznych kategorii ryzyka ponoszonego przez kredyto-
biorcow.

3.2.12  Refinansowanie kredytu hipotecznego. Komitet jest
zdania, ze stanowisko wyrazone w bialej ksiedze majace na celu
rozrdznienie zasad refinansowania na podstawie subiektywnego
charakteru posrednikéw (czynigc rozréznienie miedzy posredni-
kami bankowymi i niebankowymi) jest zbyt fatwe do obejscia.

3.2.12.1  Instytucje niebankowe i ustugowe. Pozyczki hipo-
teczne powinny by¢ zawsze udzielane przez uregulowang i
kontrolowang instytucje. Wsparcie i pomoc ze strony posred-
nikéw (na przyklad w zakresie doradztwa) sg dozwolone, pod
warunkiem ze udzielaja ich odpowiednio wyspecjalizowane
instytucje, nawet jezeli nie s3 one instytucjami kredytowymi.

4. Propozycje Komitetu, ktore nalezy rozwingé

4.1  Ostatni kryzys w USA dotyczacy kredytéw hipotecznych
o obnizonej wiarygodnosci tzw. subprime dowiddl, ze zmiennosé
cen nieruchomosci w polaczeniu z praktyka malo wnikliwej
oceny ryzyka dotyczacego danego klienta w przypadku niepla-
cenia zbyt wysokich rat w stosunku do wartosci nieruchomosci
stanowigcej zabezpieczenie kredytu, moze wywolaé tak
powazny kryzys finansowy, ze zdestabilizuje caly system. Kazde
dzialanie na szczeblu wspdlnotowym powinno zatem uwzgled-
nia¢ to do$wiadczenie, a takze uwagi przytoczone w
poprzednim punkcie.

4.2  Wprowadzenie ewentualnego 28. systemu regulacji
kredytu hipotecznego, ktéry uzupehialby systemy juz wystepu-
jace w panstwach czlonkowskich, tak jak sugeruje biala ksiega,
mogloby zatem pomoéc w wigkszej integracji rynku wspdlnoto-
wego kredytéw hipotecznych, zwigkszajac tym samym mozli-
wosci wyboru dla kontrahentéw, nie tworzac jednakze
warunkéw do niestabilnosci systemu finansowego uwidocznio-

nych przez kryzys kredytéw subprime.

Bruksela, 9 lipca 2008 r.

4.3 Zdarza sig, ze na decyzje o zakupie nieruchomosci, zwla-
szcza mieszkaniowej, wplywaja cze$ciowo czynniki emocjonalne
(subiektywne), ktére nie majg nic wspélnego z prawidlows
i racjonalng wyceng nieruchomosci (obiektywng). Zatem, by by¢
skutecznymi, wszelkie dzialania Komisji zmierzajace do uregulo-
wania kredytu hipotecznego muszg uwzglednia¢ kontekst odnie-
sienia (obiektywny lub subicktywny).

4.4 Przydatne byloby opracowanie propozycji, ktérg Komitet
moéglby poglebié, dotyczacej przyjecia schematu interpretacji
kredytu hipotecznego, ktéry dzielitby kazdg operacje finansows
na portfel skladajacy si¢ z dwdch czgsci pasywnych:

— finansowania nieruchomosci (zabezpieczonego aktywami),
ktorego warto$¢ okreslaja cena rynkowa oraz ewentualna
zmienno$¢ warto$ci nieruchomosci;

— finansowania celu (pozyczka osobista), ktorego wartos§é
okreslaja zdolno$¢ oraz perspektywy ekonomiczno-finan-
sowe kontrahenta.

4.5  Przyjecie systemu dwuskladnikowego kredytu hipotecz-
nego (twin-mortgage) moze przynie$¢ miedzy innymi takie
korzyici (ktére nalezy zweryfikowaé, dokonujac bardziej
doglebnej analizy):

— uproszczenie oceny czynnikdw ryzyka zwigzanych z
bardziej racjonalng czescig operacji (finansowanie zabezpie-
czone aktywami) w poréwnaniu z cze$ciami wynikajacymi
ze zdolnodci platniczej kredytobiorcy (celowe finansowanie
osobiste);

— mozliwo$¢ stosowania przejrzystych cen w réznych sytua-
cjach ryzyka, ktore cechuja te dwa skladniki operacji finan-
sowej (obiektywne finansowanie nieruchomosci
i subiektywna pozyczka osobista);

— ograniczenie negatywnych skutkéw dla systemu finansowego
w wypadku braku platnosci ze strony nadmiernej liczby
kredytobiorcow, w przeciwienstwie do niedawnych konsek-
wengji ponoszonych przez rynek finansowy (tzw. kryzysu
kredytowego subprime).

4.6 Komitet ma nadzieje, ze Komisja jak najszybciej
zakonczy te procedure, wykazujac sie wigksza determinacjg i
tworzac warunki ku temu, by rozdzielenie aspektéw instytucjo-
nalnych moglo by¢ podstawa do zapoczatkowania ewentual-
nego 28. systemu.
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