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Ендогенност на Оптималните Валутни Зони:


Емпирично Изследване за Еврозоната.


Андриан Ямболов ∗


Абстракт


Настоящата статия изследва синхронизацията на бизнес циклите в ев-


розоната през периода 1970 г. - 2015 г. Изчислени са различни измерите-


ли на синхронизацията: корелация на цикличния компонент на реалния


БВП, негови компоненти (потребление на домакинствата, бруто образува-


не на основен капитал, износ и внос) и безработица на всяка от държа-


вите членки с цикличния компонент на реалния БВП, негови компоненти


и безработицата за еврозоната, а също така е сравнена волатилността и


автокорелацията на предходните серии преди и след въвеждането на ев-


рото. Резултатите показват, че икономиките на повечето държави членки


несъмнено се сближават след установяването на Икономическия и паричен


съюз. Но след дълговата криза от 2010 г. икономиките на някои държави


се раздалечават от общия цикъл на еврозоната.


∗Настоящата статия не минава през редакторска намеса и евентуалните грешки и пропуски
са изцяло отговорност на автора. Изказаните мнения са лични и не представляват официал-
ната позиция на БНБ.







Абревиатури
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1 Въведение


Паричните съюзи са присъщи за Европа в исторически план, започвайки


от Древна Гърция, минавайки през Латинския паричен съюз през XIX век и


неговия наследник Скандинавския паричен съюз. Всички тези икономически


институции престават да съществуват по една или друга причина. Икономичес-


кият и паричен съюз (ИПС), чиито основи са поставени през втората половина


на ХХ век, представлява ярък пример за интеграционен процес в Европа, който


продължава своето развитие и днес. Въпросът дали еврозоната представлява


оптимална валутна зона (ОВЗ) е дискусионен. В икономическата теория биха


могли да бъдат открити редица дефиниции за същността на ОВЗ, но най-общата


от тях гласи, че това е географски регион, при който използването на обща ва-


лута максимизира икономическата ефикасност.


Икономическата теория предоставя конкретни изисквания за определянето


на това дали дадена група от държави създават ОВЗ. Тези критерии са: симет-


рични шокове, които засягат всички региони (държави) едновременно (Mundell


(1961)); мобилност на производствените фактори между регионите (Mundell


(1961)) и между отраслите в един регион (McKinnon (1963)); и диверсифицирано


производство (Kenen (1969)). Приносът на тези икономисти към икономическата


мисъл стои в основата и мотивира създаването на единната валута в Европа, но


мнението, че еврозоната не успява да изпълни всички изисквания, също може


да бъде открито (Stiglitz (2016), Krugman (2016) и др.). Тази теза е подкрепена


и от един от най-великите икономисти от последния век, който критикува остро


апогея на европейския проект и изразява своето съмнение за стабилността му в


дългосрочен план:
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“То (еврото) би могло да усили политическите напрежения, превръщайки разнопосочни


икономически шокове, които иначе биха били абсорбирани чрез промени във валутните


курсове, в разделящи политически проблеми. Политическият съюз може да постави


основата за паричен съюз. Паричният съюз, установен при неподходящи условия, ще


представлява бариера за постигането на политически съюз.”


- Friedman (1997)


Friedman (1997) вижда въвеждането на единната валута в Европа като про-


дукт на политическата воля на страните за обединението им, а не като обосно-


вана икономическа необходимост. Според него неизпълнението на условията за


ОВЗ би могло да бъде причина за провала на европейското политическо обеди-


нение.


Frankel и Rose (1998) твърдят, че изискванията, формулирани от Mundell


(1961) са съществени за успешното функциониране на ОВЗ, но не е необходи-


мо те да бъдат изпълнени преди създаването й (т.е. ex-ante). Според авторите,


присъединяването към обща валутна зона би стимулирало търговията между


страните и увеличило финансовите връзки между тях, което би сближило биз-


нес циклите на държавите членки. Описаният процес дефинира понятието ен-


догенна валутна зона. Икономическият и паричен съюз в Европа би могъл да


се превърне в ОВЗ дори и ако преди това участващите страни нямат силно


синхронизирани бизнес цикли. Тъй като структурата на икономиките, присъе-


диняващи се към ИПС, ще се измени значително, Frankel и Rose (1998) смятат, че


ендогенният характер на взаимовръзките между различните критерии за ОВЗ


са ярък пример за критиката на Лукас, според която е наивно да се предскажат


ефектите от промяна в икономическата политика на базата на силно агрегирани


исторически данни. В конкретната ситуация дори при страни със слаба синхро-


низация на икономическия цикъл е напълно възможно значително сближаване


след въвеждането на обща валута.


През март 1979 г. е създаден европейският Валутен механизъм (ВМ) от осем


от деветте страни - членки на Европейската общност (Белгия, Франция, Феде-
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рална Република Германия (ФДР), Италия, Люксембург, Нидерландия, Дания,


Ирландия), без Обединеното Кралство. Целта е да се намали волатилността на


валутните курсове и да се постигне монетарна стабилност в Европа, което да


подпомогне създаването на ИПС. Създадена е европейската валутна единица


(ЕКЮ), като кошница от валутите на страните, която изпълнява функциите на


разчетна единица. Също така са установени двустранни валутни курсове между


валутите на държавите членки и ЕКЮ, които са фиксирани. Валутните флук-


туации се ограничават в границите на ±2.25% (±6.5% за Италианската лира,


Испанската песета и Португалското ескудо) от фиксирания валутен курс. В на-


чалото на 90-те години се поставят основите за установяването на ИПС в Евро-


па, като по-важните събития са създаването на единния пазар и подобряването


на бюджетните показатели, които са заложени в договора от Маастрихт. На 31


декември 1998 г. валутните курсове на държавите от еврозоната са фиксирани


и ЕКЮ е заменена от еврото. ВМ е заменен от ВМ II, границата за флуктуа-


ции е увеличена на ±15% и въвеждането на еврото от новите страни членки е


свързано с изискване валутата да бъде част от ВМ II поне 2 години преди това.


Поради по-високата интеграция бихме могли да очакваме синхронизацията на


икономиките да се увеличава през 80-те години с въвеждането на ВМ и след


това с установяването на ИПС. Основният въпрос на настоящето изследване е


да оцени валидността на хипотезата за ендогенност на еврозоната, като сравни


синхронизацията на бизнес циклите на страните членки преди и след въвежда-


нето на единната валута.


Настоящата статия има следната структура: секция 2 представя обзор на


литературата, секции 3 и 4 представят методологията на изследването и изпол-


званите данни, секция 5 анализира резултатите и секция 6 обобщава резултатите


от изследването.
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2 Преглед на литературата


Първият опит за систематизиране на необходимите условия за една зона с


обща валута да представлява ОВЗ е направен от Mundell (1961) в неговата ос-


новополагаща статия “The Theory of Optimum Currency Areas”. Според Mundell


(1961) страните - членки на ОВЗ, трябва да имат близки бизнес цикли, които


са движени от сходни структурни шокове. Ако тези условия не са изпълнени,


външните макроикономически дисбаланси и особено тези, които са свързани с


платежния баланс, няма да се възвърнат в равновесно ниво за разлика от слу-


чая с независима парична политика, при който промени във валутния курс биха


могли да допринесат за преодоляване на неравновесията в икономиките. Такива


“утопични” региони, при които възникват едни и същи шокове през цялото вре-


ме, не съществуват. Икономическата теория добавя допълнителни изисквания


към тези, така че дори при наличие на асиметрични шокове, други механизми,


а не валутните курсове, да постигнат външно макроикономическо равновесие


на национално ниво.


Mundell (1961) твърди, че междурегионалната мобилност на трудовите ре-


сурси е от ключово значение за намалението на нуждата от корекции във ва-


лутните курсове, защото движението на хора от области с висока безработица


към области с ниска безработица би могло косвено да повлияе за намаляване


на ефектите от потенциални асиметрични шокове в една зона с обща валута.


McKinnon (1963) разграничава факторната мобилност на два вида - между ре-


гиони и между сектори на икономиката. Ако движението между регионите е


ограничено, но това между секторите на икономиката е лесно, тогава негатив-


ните шокове в един сектор ще имат ограничено въздействие, защото ресурсите


ще бъдат преразпределени към други сектори на същата страна.


McKinnon (1963) предлага достатъчно голяма степен на отвореност на ико-


номиките като допълнително изискване за осъществяване на ОВЗ. Причината


за това е, че колкото по-отворени са икономиките във валутната зона, толкова
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по-лесно ще бъдат пренесени международните цени на търгуваните стоки в мес-


тните икономики, което би било ефективен начин за промяната на условията на


търговия. В допълнение на това изискване McKinnon (1963) подчертава роля-


та на фискалната политика в местната икономика за промяна на условията на


търговия1 и постигане на външен макроикономически баланс на страни в ОВЗ,


при които липсва самостоятелна парична политика.


Kenen (1969) въвежда продуктовата диверсификация към множеството на


необходимите изисквания за съществуването на фиксиран валутен курс между


страните. Ако факторните пазари не са мобилни, страните се нуждаят от ди-


версифицирано производство, така че потенциалните негативни ефекти от иди-


осинкратичните шокове, засягащи отделни индустрии, да бъдат минимизирани.


Статиите на Mundell (1961), McKinnon (1963) и Kenen (1969) се считат за


основополагащи в теорията за ОВЗ, а изследванията, които следват след тях,


основно анализират постулираните вече критерии, като добавят и някои нови.


След втората половина на 70-те години на XX век няма нови изследвания в тази


област, защото теорията не може да бъде приложена на практика. Създаването


на единната европейска валута съживява интереса към теорията за ОВЗ. Тя


става основа за въвеждането на cost-benfit анализ при оценка на потенциално-


то членство на нови страни в еврозоната. Една от модерните статии за ОВЗ


- на Frankel и Rose (1998) формулира хипотезата, че страните, които влизат в


паричен съюз, ще имат по-близки бизнес цикли в сравнение с периода преди


присъединяването, от една страна, защото те ще имат единна парична полити-


ка, но най-значителният принос към синхронизирането на бизнес циклите ще


има по-интензивната търговия между държавите членки. Frankel и Rose (1998)


защитават тезата, че увеличаването на международния стокообмен ще бъде в


следствие на вътрешно-секторна (intra-industry) търговия. От друга страна, те


1Правителството може да увеличи търсенето си на местни (вносни) стоки, като по този
начин ще промени условията на търговия и нетния износ. Друга алтернативна политика е
отново промяна на условията на търговия, но чрез изменения в данъчната система.
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са напълно наясно с идеята, изразена от Krugman (1993) и поддържана също


от Eichengreen (1992) и Bayoumi и Eichengreen (1993), че присъединяването към


паричен съюз може да доведе до повече специализация на отделните страни,


защото пълното елиминиране на валутния риск и намаляването на транзакци-


онните разходи ще увеличат ефектите от сравнителните предимства и бизнес


цикълът може да бъде съпътстван с идиосинкретични шокове, промени в пред-


почитанията и технологични шокове, които ще раздалечат бизнес циклите на


отделните страни в паричния съюз. Следователно увеличаването на търговия-


та може да има два ефекта върху синхронизацията на икономическия цикъл –


сближаване в следствие на вътрешно-секторната (intra-industry) търговия или


раздалечаване при наличие на специализация и между-секторна търговия.


Статията на Frankel и Rose (1998) формулира идеята за ендогенността на


ОВЗ, но тя е преди всичко емпирично изследване. Авторите използват данни от


21 индустриални държави (от целия свят) за да оценят как търговията влияе


върху корелацията на бизнес циклите между страните. Всяка една от тези стра-


ни е комбинирана с друга, създавайки двойка (статистическа единица). След


това различни измерители на корелацията между бизнес циклите са използва-


ни като зависима променлива, а независимата е двустранната търговска актив-


ност, за която са използвани няколко инструмента в контекста на гравитацион-


ния модел на международната търговия. Фактът, че авторите не включват само


страни, които са част от валутна зона (преди и след присъединяването), може


да се счита като основен недостатък и непоследователност между теоретичните


хипотези и емпиричния подход. Въпреки това техните резултати показват, че


бизнес цикълът и търговията са ендогеннo обвързани променливи, а връзката


е положителна и статистически значима, но тя не се променя количествено за


страните - част от ВМ.


След формулирането на хипотезата за ендогенността на ОВЗ, започват да


се публикуват много изследвания в тази област. Голяма част от тях са обобще-


ни и систематизирани от De Haan et al. (2008) и De Grauwe и Mongelli (2005).
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Един клон от литературата изследва синхронизацията в бизнес циклите между


страните в Европа, използвайки корелационен и дисперсионен анализ. Artis и


Zhang (1999) изследват корелацията между индикатори, измерващи циклична-


та позиция на страните от ВМ и заключават, че техният бизнес цикъл е станал


по-синхронизиран с този на Германия през двадесетгодишния период след уста-


новяването на ВМ, в сравнение с двадесетгодишния период преди това. Inklaar


и De Haan (2001), от друга страна, публикуват противоположни резултати, кои-


то показват, че непосредствено след създаването на ВМ, страните, участващи в


него изпитват значително по-ниска корелация спрямо бизнес цикъла на Герма-


ния в сравнение с предходните 10 години. Техните резултати са подкрепени от


Massmann и Mitchell (2004), които използват подобна методология в изследване


с по-дълъг период на наблюдение (1960 г. – 2001 г.) и няколко спецификации за


устойчивост на получените оценки. De Haan et al. (2008) съобщават за подобни


резултати и в други изследвания и обобщават, че корелацията е динамична в


два съседни периода - от нулева до положителна и обратното, но може да се


заключи, че след началото на 90-те години бизнес синхронизацията се засилва.


Друг основен клон на литературата изследва факторите, които оказват вли-


яние върху синхронизацията на бизнес циклите в еврозоната. Мнозинството от


изследвания (Imbs (2004), Inklaar et al. (2007), Calderon et al. (2007) и Dees и


Zorell (2011)) откриват положителна връзка между обема на търговия и коре-


лацията на бизнес цикъла, но в някои случаи точковите оценки (point estimates)


са по-ниски от тези на Frankel и Rose (1998). Основен проблем е възможната


ендогенност на търговията, понеже тя влияе върху корелацията на бизнес ци-


къла, но от друга страна, сходната динамика в икономическата активност също


оказва влияние върху търговията. За да елиминират този проблем, голяма част


от изследванията използват инструментални променливи (разстоянието между


столиците, съществуването на обща граница, общ език и други). Допълнително


усложнение се заражда и от факта, че тези инструменти могат да влияят вър-


ху трети променливи (като финансовата интеграция, бизнес доверието и др.),


които също са фактори, които определят корелацията на бизнес цикъла. Сле-
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дователно резултатите от тези изследвания трябва да се приемат с определена


доза съмнение.


Ефектите на финансовата интеграция са също дискусионен въпрос. Поло-


жителен технологичен шок в една държава ще привлече чуждестранен приток


на капитали. В същото време инвестиционното търсене и съответно съвкуп-


ното търсене ще намалеят в страната - източник на капитала. Следователно


производството на първата държава ще нараства, а на втората ще спада, т.е.


корелацията ще бъде негативна (Backus et al. (1992a)). Ефективността на този


трансмисионен механизъм разчита силно на интегрираността на капиталовите


пазари, т.е. дали икономическите агенти имат достъп до международни инстру-


менти за диверсифициране на риска (Baxter и Crucini (1995)). Не само Backus


et al. (1992a), но и модерните DSGE модели също имат проблеми при обяснение-


то на синхронизацията в бизнес циклите, освен ако финансовата интеграция не е


включена в модела (например Alpanda и Aysun (2014)). Въпреки това трябва да


се има предвид, че тези модели обясняват синхронизацията на бизнес циклите


между страните чрез екзогенни шокове за системата, а не чрез ендогенни про-


менливи, които са резултат от решенията на икономическите агенти (De Grauwe


и Ji (2016)).


Darvas и Szapary (2008) изследват синхронизацията на бизнес циклите в Ев-


ропа през периода 1983 г. – 2002 г. Авторите извличат цикличните компоненти


на пет променливи в реално изражение: БВП, потребление на домакинствата,


инвестиции, внос и износ. За тях са изчислени съответно пет измерителя на


синхронизация: корелация и лийд/лаг (lead/lag) за променливите на всяка от


държавите с еврозоната; сравнени са волатилността и автокорелацията за про-


менливите на всяка от държавите с еврозоната; и е изчислена импулсна реакция


на БВП (за всяка от държавите) от шок в еврозоната.2 Основният акцент от из-


следването на Darvas и Szapary (2008) е оценка на степента на синхронизация на


2Шокът е извлечен от динамичен факторен модел, който е обяснен подробно в методоло-
гията на настоящата статия.
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бизнес циклите от страните в Централна и Източна Европа (ЦИЕ) с еврозоната


и изследване дали синхронизацията се увеличава след въвеждането на еврото.


Техните заключения са: страните от Западна Европа са синхронизирани като


цяло, при тези от ЦИЕ - Унгария, Полша и Словения са най-добре синхронизира-


ни, Чехия и Словакия по-слабо, а балтийските държави не са синхронизирани


изобщо; потреблението на домакинствата е по-слабо синхронизирано от БВП,


което се предполага, че се дължи на предпочитанията за инвестиране в местни


активи; синхронизацията се засилва след приемането на еврото.


3 Методология


Настоящата статия следва методологията на Darvas и Szapary (2008), за да


изследва синхронизацията на бизнес циклите на страните от еврозоната. Ста-


тията надгражда предишното изследване като увеличава страните (Малта, Ки-


пър и Люксембург), но по-съществено разширява периода от 1983 г. – 2002 г.


до 1970 г. – 2015 г. Това позволява сравняването на синхронизацията преди и


след въвеждането на еврото за всички страни (включително за Словения, Сло-


вакия, Естония, Латвия и Литва), които се присъединяват към еврозоната след


2002 г., а също така и обхващане на периода след създаване на ВМ. Като изме-


рители на динамиката на бизнес цикъла са използвани цикличните компоненти3


на реалния брутен вътрешен продукт; на четирите негови компонента в реал-


но изражение (потребление на домакинствата, внос, износ и бруто образуване


на основен капитал); и цикличният компонент на безработицата.4 Използвайки


шестте различни показателя, тези променливи са сравнени със съответстващите


им еквиваленти за еврозоната.


Агрегираните променливи за еврозоната са взети от базата данни Area-wide


Model (AWM: Fagan et al. (2001)). Тъй като тримесечни данни не са налични за


всички страни от еврозоната от началото на изследвания период (1970 г.), а съ-


3Извлечени с Ходрик-Прескот филтър с параметър на изглаждане 1600.
4Извлечени по същия начин.
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що така и поради разликите във валутните курсове на страните от еврозоната


преди присъединяването, може да се предполага, че данните от AWM съдър-


жат измерителни грешки. Също така агрегираните показатели за еврозоната се


изчисляват като показателите на отделните икономики се претеглят. Следова-


телно начинът на изчисление предполага, че измерителят за бизнес цикъла на


по-големите икономики ще има по-висока синхронизация със съответния агре-


гиран показател за еврозоната. Поради тази причина, също както и при Darvas


и Szapary (2008), е изведен в допълнение динамичен факторен модел (dynamic


factor model), който да даде допълнителна сигурност на резултатите. С помощта


на този модел е идентифициран общ ненаблюдаем фактор, движещ икономичес-


ката активност в пет основни икономики (Германия, Франция, Италия, Австрия


и Нидерландия), спрямо който също е измерена синхронизацията. За разлика


от Darvas и Szapary (2008) общият фактор е изчислен само за БВП, но не и за


останалите компоненти. Държавите са избрани в зависимост от значението си


за икономиката на еврозоната и също защото данните за показателите за тези


икономики започват от началото на изследвания период.5 Важно е да се отбеле-


жи, че динамичният факторен модел допуска, че петте икономики имат равни


тегла при определянето на общия фактор.


Конкретният модел, използван в тази статия, е аналогичен на приложения


от Darvas и Szapary (2008) и се представя по следния начин:


yi,t = β̂iẑt + βizi,t (3.1)


ẑt = γ̂ẑt−1 + ût (3.2)


zt = γizi,t−1 + ui,t (3.3)


5За устойчивост на резултатите динамичният факторен модел е изчислен и с всички дър-
жави, за които има данни от 1970 г. до 2015 г., но резултатите са подобни и не са представени
в статията.


10







за i = 1 . . . 5. Където yi,t е цикличен компонент на реален БВП (извлечен


с Ходрик-Прескот филтър с параметър на изглаждане 1600 и стандартизиран,


т.е. yi,t ∼ N (0, 1)) на съответната страна и е наблюдаема променлива; ẑt е (не-


наблюдаем) индекс на икономическата активност в Европа, който представлява


общият фактор и zi,t е (ненаблюдаем) идиосинкретичен индекс на икономичес-


ката активност за съответна страна, който не се обяснява с общия фактор. Целта


е да се оценят параметрите β, γ и стандартните отклонения на иновациите ui,t и


ût. Стандартизирането на БВП ще изравни дисперсията на петте странни, което


е търсен ефект, понеже по-малките страни имат по-висока волатилност, а това


би направило тяхното тегло в общия фактор по-голямо. Поради тази причина


волатилността на общия фактор няма да бъде сравнявана с волатилността на


отделните страни.


Също както Darvas и Szapary (2008) ненаблюдаемите променливи (общия


фактор и идеосинкретичния индекс) са предсказани чрез филтъра на Калман,


a параметрите на модела са оценени чрез maximum likelihood (ML). В противен


случай е необходимо оценяване с бейсови методи, което предполага да се нап-


равят хипотези за разпределението на параметрите, но тъй като моделът не е


теоретичен, то всяка една хипотеза би била лесно атакувана. Оценените пара-


метри клонят към уникален максимум за случайно изтеглени начални стойности


от дефиниционното множество на параметрите (от 0 до 1 за авторегресионни-


те коефициенти и от 0 до ∞ за дисперсията на иновациите). За оценката на


този модел е използван Dynare (Adjemian et al. (2011)), тъй като дава възмож-


ност за детайлно специфициране на модела и в допълнение позволява графично


представяне на резултата от оптимизацията, което подсигурява, че намерената


стойност на параметъра е наистина локален максимум.


3.1 Измерители на синхронизацията


Настоящата статия използва четири измерителя за оценка на синхронизаци-


ята, с цел да бъдат съпоставени времевите изменения на тези показатели. Darvas
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и Szapary (2008) разделят наблюденията на подпериоди от по пет години всеки.


За разлика от тяхното изследване, тази статия представя резултатите на петго-


дишни периоди, които се застъпват. Darvas и Szapary (2008) също правят анализ


със застъпващи се периоди, но не публикуват тези резултати, тъй като изводите


им съвпадат с резултатите от незастъпващи се периоди. Изборът на застъпващи


се периоди в настоящата статия подобрява оценките, тъй като придава динами-


чен характер на анализа и позволява да се определи важността на дължината


на подпериодите на синхронизация, а също така и тяхното позициониране във


времето.


• Корелация. Този измерител на синхронизация представлява корелацията


между показателя за бизнес цикъла на еврозоната и този на индивидуал-


ните страни за застъпващите се петгодишни периоди. Интерпретацията му


е следната: колкото по-висока е корелацията, толкова по-голяма е синхро-


низацията на бизнес цикъла.


• Относителна волатилност. Относителната волатилност е измерена ка-


то стандартното отклонение на показателя за бизнес цикъла на всяка от


страните е разделено на съответното стандартно отклонение на дадения


показател за еврозоната. Стойностите, които са близки до единица, показ-


ват много сходна волатилност. Както беше посочено този показател не е


изчислен за общия фактор поради невъзможността за правилно тълкуване


на резултатите.


• Относителна автокорелация. Серийната автокорелация на всеки динами-


чен ред определя продължителността на ефекта от стохастичния шок, кой-


то характеризира дадената серия. Високата автокорелация предопределя


голяма продължителност и обратното. Този показател сравнява стойнос-


тите на коефициента на автокорелация без да се дефинира дали е желана


висока или ниска стойност на автокорелацията. Близки стойности меж-


ду отделните страни ще водят до сравнително еднаква продължителност
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на всеки екзогенен шок и съответно по-висока синхронизация. Затова ко-


ефициентът на автокорелация от първи ред за съответната променлива,


измерваща бизнес цикъла на всяка от страните, е разделен на коефициен-


та за същата променлива за еврозоната.


• Импулсна реакция. Този показател измерва кумулативния ефект до шесто-


то тримесечие от шок в еврозоната (извлеченият общ фактор от оценения


динамичен факторен модел) върху икономическата активност на отделни-


те държави, която е измерена с цикличния показател на реалния БВП.


Импулсната реакция е изчислена чрез векторен авторегресионен модел с


три променливи6:



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yt е цикличният компонент на реалния БВП на съответната страна, eut е


цикличният компонент на реалния БВП на еврозоната, ẑ e общият фактор


и uk
t за k ∈ {y, eu, ẑ} са съответните им структурни шокове, идентифи-


цирани по метода на Холески. За разлика от предходните показатели, тук


периодът е разделен на две - преди въвеждане на еврото (1970 г. до 1998 г.)


и след въвеждане на еврото (1999 г. до 2015 г.), тъй като цялостният иконо-


метричен подход изисква достатъчно голям на брой наблюдения. Броят на


лаговете, n, в модела е ограничен до шест, а оптималният брой е определен


чрез критерия на Акаике (Akaike information criterion).


Интензивното използване на Ходрик-Прескот филтър за извличане на цик-


личния компонент на сериите предполага, че данните за последните две години


от наблюдавания период трябва да бъдат тълкувани с особено внимание, защото


този филтър е конструиран чрез използването на данни за бъдещите периоди


6Променливите са подредени според тяхната екзогенност, започвайки от най-екзогенната.
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(forward looking) и изкривява резултатите за последните няколко периода (end-


point bias).


4 Данни


В изследването са използвани наличните данни за деветнадесетте настоя-


щи страни -членки на еврозоната, заедно с агрегираните данни за съответните


показатели за самата еврозона. Източниците на данните са базата данни на


Организацията за икономическо сътрудничество и развитие, Евростат и Меж-


дународния валутен фонд, а за агрегираните данни за еврозоната - Area-wide


Model (Fagan et al. (2001)).7 Периодът на наблюдение е от 1970 г. до 2015 г., но


данните за новите страни - членки от Централна и Източна Европа - започват


от 1995 г., което сравнително ограничава анализа за тези страни. Държавите


са разделени на няколко групи в зависимост от сходството на резултатите, ко-


ето се оказва свързано с географското положение. В последствие за всяка от


групите е изчислена средна аритметична стойност. Съответните групи са: ос-


новни (ОСН) - Австрия, Белгия, Франция, Германия, Италия, Нидерландия,


Люксембург; периферни (ПЕР) - Финландия, Ирландия, Португалия, Испания;


балтийски държави (БАЛ) - Естония, Литва, Латвия; (СНК) - Словения и Ки-


пър; (СК) - Словакия; (ГМ) - Гърция и Малта. Впечатление прави близкото


поведение на Кипърската икономика с тази на Словения и коренно различната


синхронизация на Словакия. В допълнение Гърция и Малта също не могат да


бъдат отнесени към някоя от предходните групи и са отделени самостоятелно.


5 Резултати


Основно внимание в анализа на резултатите ще бъде обърнато на синхрони-


зацията на бизнес цикъла, измерен чрез реалния БВП, а останалите показатели


ще бъдат използвани за сравнение. През 80-те години корелацията между основ-


ните и периферните държави с бизнес цикъла на еврозоната спада в сравнение с


7Конкретните серии са описани в Приложение А.
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нивата през 70-те години (Виж Фиг. 5.1). Разликата е особено осезаема за група-


та на периферните държави. След 1986 г. тенденцията се обръща и корелацията


започва да се повишава. Една от възможните причини за това повишение би


могла да бъде въвеждането на ВМ през 1979 г. и създаването на единния пазар


в началото на 90-те години. Процесите на синхронизация за двете групи се за-


силват и след въвеждането на еврото, тъй като корелацията е особено висока


след 2005 г. Макар че валутните курсове са сравнително стабилни за държави-


те - членки на ВМ, въвеждането на еврото елиминира изцяло транзакционните


разходи, което би могло да доведе до повишаване на търговията и да обясни ви-


соката корелация след 2005 г. След началото на дълговата криза в еврозоната


корелацията и при двете групи спада. Тази тенденция е много по-силно изразена


при периферните държави.
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Фигура 5.1: Корелация: БВП


Динамиката на корелацията на балтийските държави е също особено ин-


тересна. Тя нараства от 1995 г. до 2000 г. и след това спада до отрицателни


стойности през 2002 г. През този период балтийските държави са все още силно


обвързани икономически с Русия (Keinast (2015)) и финансовата криза там от


1998 г. би могла да бъде източник на наблюдаваната динамика. През следващи-
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те години трите държави засилват икономическата интеграция с Европейския


съюз и отварят значително икономиките си (Keinast (2015)). След влизането им


в Европейския съюз през 2004 г. корелацията рязко се повишава до стойностите,


наблюдавани при предходните две групи. От 2011 г. до 2015 г. и трите държави


приемат еврото, но не се наблюдава значително по-висока корелация след това,


което може да се обясни с факта, че техните икономики функционират при ре-


жим на валутен борд/фиксиран валутен курс още от 90-те години. Корелацията


на цикличния компонент на реалния БВП на Словакия има сходна динамика с


балтийските държави, макар че през 2002 г. е значително по-ниска. Процесите


на синхронизация започват още преди приемането на еврото през 2009 г. Слу-


чаят на Словения и Кипър е също особено интересен, тъй като корелацията се


повишава монотонно след 1995 г. След 2005 г. стойностите ѝ са близки до ос-


таналите групи, но не може да се отличи ясно влиянието от присъединяването


към еврозоната.


Групата на Гърция и Малта има съвсем различна динамика от останалите


групи страни. Корелацията се повишава след 2005 г. (подобно на Словакия и


балтийските държави), но тенденцията се обръща в края на 2009 г. и започ-


ва спад, който продължава до края на 2014 г. Европейската дългова криза би


могла да обясни тази тенденция. Но докато за случая на Гърция това е силно


вероятно, то за Малта хипотезата е дискусионна. Големият относителен размер


на банковия сектор на Малта би могъл да трансферира финансовите шокове от


еврозоната върху икономическата активност и това да оказва влияние върху ця-


лостната синхронизация на икономиката. От друга страна, държавите, които са


по-силно засегнати от европейската дългова криза, като например, Ирландия


и Португалия, не проявяват толкова силен спад на корелацията. Нарастване-


то на корелацията на всички групи се забавя през 2010 г. и осезаемо започва


да спада след 2013 г. При групата на основните държави спадът е малък, но


при периферните е значително по-висок. Съвсем неочакван е сериозният спад


в коефициента на корелация при балтийските държави, който е отрицателен и


по-нисък от този на Гърция.
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Относителната волатилност на цикличните компоненти на реалния БВП раз-


крива подобна на предходния индикатор картина (Виж Фиг. 5.2). Групите ОСН,


ПЕР и ГМ имат до три пъти по-висока волатилност от еврозоната преди 2000 г.,


но след създаването на еврозоната тя спада и остава на ниски нива до 2010 г.,


когато волатилността на последните две групи нараства. Силно впечатление


прави отново групата на балтийските държави, при която се наблюдава много


висока относителна волатилност от 1995 г. до 2004 г., последвана от известно


стабилизиране и отново умерен ръст след 2006 г. (подобна, но по-слабо изра-


зена динамика се наблюдава и при Словакия). Вероятната причина за това е,


че малките икономики в Европа са сравнително отворени, което ги прави и по-


чувствителни към екзогенни шокове. Също така тези страни преминават през


процеси на номинална и реална конвергенция, което е причина за по-голяма


волатилност на тяхната икономическа активност спрямо еврозоната. Общите


тенденции при всички групи държави са спад на относителната волатилност


след приемането на еврото и известен ръст след дълговата криза в еврозоната.
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Фигура 5.2: Относителна волатилност: БВП
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Следващият показател представлява отношение на автокорелационния кое-


фициент от първи ред на цикличния компонент на реалния БВП на отделните


държави към съответния показател на еврозоната (Виж Фиг. 5.3). Заключени-


ята от анализа на този показател са сходни на предходните: синхронизацията


се повишава след присъединяването към еврозоната; резкият скок при групите


СНК и СК е преди 2005:Q1, а промяната при балтийските държави е нараст-


ване на коефициента с по-умерени темпове; синхронизацията спада в края на


изследвания период за всички групи. Характерното за отношението на автокоре-


лационните коефициенти е, че спадът започва около 2012 г. и също най-голямо е


изменението в групата ОСН, но промените и при останалите групи не са толкова


значителни, колкото при корелацията и волатилността.
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Фигура 5.3: Относителна автокорелация: БВП


Таблица 5.1 представя кумулативната импулсна реакция на цикличния ком-


понент на реалния БВП на отделните страни от шок върху общия фактор. Ре-


зултатите биха могли да бъдат обобщени по следния начин: БВП на всички дър-


жави нараства в края на шестото тримесечие след положителен шок на общия


фактор; икономиките на всички страни реагират по-силно на шок след устано-


вяването на ИПС освен Австрия, Португалия и Испания; средните стойности на
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реакцията за група ОСН са по-високи от средните стойности на група ПЕР и


при двата периода; средната реакция на цикличния компонент на реалния БВП


за страна от ОСН нараства с 49 процентни пункта, а за страна от ПЕР с 96 про-


центни пункта след установяването на ИПС. Обобщените резултати от анализа


на този показател съвпадат с предходните, а именно БВП е по-синхронизиран


след въвеждането на ИПС и също така е по-синхронизиран при групата ОСН в


сравнение с групата ПЕР.


Държава 1970:Q1 - 1998:Q4 1999:Q1 - 2015:Q4


Австрия 2.25 1.81


Белгия 1.63 1.92


Франция 1.65 2.04


Германия 2.75 3.46


Италия 2.01 2.86


Люксембург 3.16 3.64


Нидерландия 2.03 3.14


Група ОСН средно 2.21 2.70


Финландия 0.58 4.51


Ирландия 1.91 2.91


Португалия 2.18 1.72


Испания 1.22 0.51


Група ПЕР средно 1.47 2.41


Таблица 5.1: Импулсна реакция


Приложение Б представя корелацията на останалите измерители на бизнес


цикъла. Корелацията на цикличния компонент на реалния БВП на страните


от еврозоната с общия фактор има същата динамика, както корелацията им


с оценения бизнес цикъл на еврозоната и анализът е аналогичен. Това прида-


ва достоверност на предходния анализ за корелацията на БВП и показва, че


страните от групата на ОСН са по-силно синхронизирани с еврозоната не само
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поради факта, че имат по-високо тегло при изчислението на агрегираните серии


за еврозоната. Корелацията на потреблението на домакинствата отново предста-


вя подобна картина, като коефициентът е по-нисък преди приемането на еврото


и нараства впоследствие. Въпреки това корелацията на потреблението на дома-


кинствата е сравнително по-ниска от тази на БВП, което се счита за един от


основните пъзели на макроикономиката (Obstfeld и Rogoff (2000)). Редица тео-


ретични модели предсказват, че реалното потребление на домакинствата трябва


да бъде не по-малко синхронизирано от реалния БВП, тъй като дори реалният


БВП да е слабо синхронизиран, то движението на капитал между държавите ще


направи потреблението независимо от идиосинкретичните шокове в икономика-


та (Obstfeld и Rogoff (1996) и (Backus et al. (1992b)). Корелацията на цикличните


компоненти на износа и вноса има подобна динамика на корелацията на БВП,


но при страните от групите ПЕР и СНК синхронизацията на търговията е по-


слаба от синхронизацията на БВП. Близката динамика е показател за ролята на


търговията в синхронизацията на бизнес циклите и подкрепя първоначалната


хипотеза на Frankel и Rose (1998). На последното място корелацията на цик-


личния компонент на безработицата представя една различна картина. Според


този показател корелацията за групите БАЛ, СНК, СК и ГМ нараства от ниски


отрицателни стойности до високи положителни стойности през периода 2000 г.


до 2008 г., а в същият период остава висока за групите ОСН и ПЕР.


Приложение В представя относителната волатилност на останалите промен-


ливи. В сравнение с БВП потреблението на домакинствата има по-голяма вола-


тилност, но тя спада след 2010 г. – 2012 г. за всички групи държави, което показ-


ва подобряване на синхронизацията за този показател. Волатилността на износа


и вноса има подобна динамика както БВП, което може да се приеме за потвърж-


дение на хипотезата за ендогеността на връзките между търговията и динамика-


та на икономическата активност. След дълговата криза инвестициите в основен


капитал имат висока волатилност, което може да бъде отдадено на несигурния


бизнес климат. Безработицата е по-слабо волатилна в сравнение с агрегирания


показател за еврозоната и сравнително константна през периода 2005 г. – 2010 г.


20







Фигурите от Приложение Г представят автокорелационните коефициенти за


останалите променливи, които са сравнени с тези на съответните показатели за


еврозоната. Автокорелацията на общия фактор е по-висока от тази на БВП за


всички държави освен ОСН особено през края на наблюдавания период. Въпре-


ки това динамиката му през предходните години изглежда подобна. Също както


при останалите два показателя, така и при автокорелацията, потреблението е


по-слабо синхронизирано с това на еврозоната. При всички останали променли-


ви не можем да твърдим, че автокорелацията показва по-високо синхронизиране


на икономическите цикли след въвеждането на еврото.


6 Заключение


Настоящото изследване представя синхронизацията на бизнес цикъла на


страните от eврозоната за периода от 1970 г. до 2015 г. Резултатите показват,


че създаването на Икономическия и паричен съюз води до съществено пови-


шаване на синхронизацията на бизнес циклите на страните от Западна Европа,


но държавите от ядрото (Австрия, Белгия, Франция, Германия, Италия, Нидер-


ландия и Люксембург) на еврозоната имат значително по-висока синхронизация


от периферните страни членки (Финландия, Ирландия, Португалия и Испания).


Страните от Централна и Източна Европа са по-хетерогенни в своята синхрони-


зация с икономическата активност в еврозоната, но въпреки това при повечето


от тях периодът след въвеждането на Еврото е характерен с по-висока синхро-


низация. Съществено изключение са балтийските държави, които през периода


1995 г. - 2002 г. са несинхронизирани, след това настигат държавите от перифе-


рията и в последствие, когато започват последователно да приемат еврото, (след


2011 г.) синхронизацията им спада. В допълнение износът и вносът на всички


страни са не по-слабо синхронизирани от реалния БВП, което потвърждава хи-


потезата за ендогенността на валутната зона и съществената роля на външната


търговия. Същевременно се наблюдава по-слаба синхронизация на потреблени-


ето на домакинствата, което би могло да се повиши при по-висока финансова
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интеграция между страните членки. По този начин спестителите ще имат повече


възможности да изгладят своето потребление в зависимост от нуждите си. Кое-


фициентът на безработица е също по-слабо синхронизиран от БВП, което дава


индикации, че мобилността на трудовия пазар между регионите е ограничена


от езикови, културни и др. различия. Не на последно място анализът показва,


че синхронизацията на бизнес цикъла на всички държави спада след дълговата


криза от 2010 г.
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А


Данни и формули


• Данните за Естония, Литва, Латвия, Словения, Словакия, Кипър и Малта


са от базата данни на Евростат. Периодът на наблюдение за всички стра-


ни обхваща 1995:Q1 - 2015:Q4, освен Малта, за която е 2000:Q1 - 2015:Q4.


Данните за всички страни са сезонно и календарно изгладени освен за Сло-


вакия, чиито данни са само сезонно изгладени. БВП, потребление на дома-


кинствата, бруто образуване на основен капитал, износ и внос отговарят


съответно на сериите “Gross domestic product at market prices”, “Household


and NPISH final consumption expenditure”, “Gross fixed capital formation”,


“Exports of goods and services” и “Imports of goods and services”. Данните са


верижно обвързани обеми, индекс 2005=100


• Данните за всички останали държави са от базата данни на Организация-


та за икономическо сътрудничество и развитие. Периодът на наблюдение


за всички страни обхваща 1970:Q1 - 2015:Q4. Данните за всички страни


са сезонно изгладени. БВП, потребление на домакинствата, бруто обра-


зуване на основен капитал, износ и внос отговарят съответно на сериите


“Gross domestic product - expenditure approach”, “Private final consumption


expenditure”, “Gross fixed capital formation”, “Exports of goods and services”


и “Imports of goods and services”. Сериите са верижно обвързани обеми,


индекс референтна година на ОИСР.


• Данните за безработицата на всички страни са от базата данни на Меж-


дународния валутен фонд. Конкретната таблица е “International Financial


Statistics (IFS)”, а серията “Unemployment Rate, Percent”. Данните са се-


зонно изгладени чрез плъзгаща се средна (moving average) с честота от 5


периода.


• Агрегираните данни за еврозоната са от базата данни на Area-wide Model


(AWM: Fagan et al. (2001)). Периодът на наблюдение обхваща 1970:Q1 -
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2015:Q4. Данните са сезонно изгладени. БВП, потребление на домакин-


ствата, бруто образуване на основен капитал, износ, внос и безработи-


ца отговарят съответно на сериите “YER: Gross Domestic Product (GDP)


at market prices”, “PCR: Individual Consumption Expenditure”, “ITR: Gross


Fixed Capital Formation”, “XTR: Exports of goods and services”, “MTR: Imports


of goods and services” и “URX: Unemployment Rate”. Данните, с изключение


на безработицата, са верижно обвързани обеми, индекс 1995 г. = 100.


Измерителите на синхронизацията са изчислени по следните формули:


• Корелация:


ri = corr(yi, eu) (А.1)


където ri е коефициентът на корелация за страна i, yi е съответната серия


на страна i и eu е сътоветната серия за еврозоната или общия фактор.


• Относителна волатилност:


si = σi/σeu (А.2)


където si е показателят на относителна волатилност за страна i, σi е стан-


дартното отклонение на съответната серия на страна i и σeu е стандартното


отклонение на съответната серия за еврозоната.


• Относителна автокорелация:


ai = ρi/ρeu (А.3)


където ai е отношение на автокорелационния коефициент от първи ред на


съответната серия за страна i спрямо автокорелационния коефициент на


съответната серия за еврозоната или общия фактор.
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• Общ фактор:


yi,t = β̂iẑt + βizi,t (А.4)


ẑt = γ̂ẑt−1 + ût (А.5)


zt = γizi,t−1 + ui,t (А.6)


където:


GDPHP


t,i ≡ hp(GDPi)


yt,i =
GDPHP


t,i − µ
GDPHP


i


σ
GDPHP


i


(А.7)


и i = 1 . . . 5; GDPi е БВП на съответната страна; hp(·) е функция, която


изчислява цикличния компонент на съответната серия, филтриран чрез


Ходрик-Прескот филтър с параметър на изглаждане 1600; yi,t е стандар-


тизиран цикличен компонент на реалния БВП като µ
GDPHP


i


е средната арит-


метична и σ
GDPHP


i


е стандартното отклонение на GDPHP


i , така yi,t ∼ N (0, 1);


ẑt е (ненаблюдаем) индекс на Европейската активност; и zi,t е (ненаблю-


даем) идиосинкретичен индекс на икономическата активност за съответна


страна, който не се обяснява с общия фактор.
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Използвани съкращения 


 
ДВ – Държавен вестник 
ДЕС – Договор за създаване на Европейския съюз (когато се цитира ДЕС 


в редакция, която предхожда възприетата с Лисабонския договор, 
то тя се уточнява изрично) 


ДЕО – Договор за създаване на Европейската общност 
Договорите – ДЕС и ДФЕС  в тяхната съвкупност 
ДФЕС – Договор за функциониране на Европейския съюз 
ЕБО – Европейски банков орган 
ЕК – Европейска комисия 
ЕО – Европейска общност 
ЕОВС – Европейска общност за въглища и стомана 
ЕП – Европейски парламент 
ЕССР – Европейски съвет за системен риск 
ЕС – Европейски съюз 
ЕСФН – Европейска система за финансов надзор 
ЗБНБ – Закон за Българската народна банка 
ЗКИ – Закон за кредитните институции 
ЗКФН – Закон за Комисията за финансов надзор. 
КЗ – Кодекс на застраховането 
КФН – Комисия за финансов надзор 
ЛД – Договор от Лисабон за изменение на ДЕС и ДЕО (посочван още и 


като Лисабонски договор) 
ОВ – Официален вестник на Европейския съюз 
СЕО – Съд на Европейските общности 
СЕС – Съд на Европейския съюз 
CJEC – Court of Justice of the European Communities 
CJEU – Court of Justice of the European Union  


 
Посочени са само основните съкращения. Другите съкращения, ако такива 


има, се извеждат от контекста на изложението. 
Делата на Съда на ЕС и решенията по тях са цитирани според съдържащите 


се за тях данни в интернет страниците на правото на ЕС и на Съда на ЕС – съответно 
Eur-lex и CVRIA. За улеснение на достъпа до тях е посочен и техният CELEX номер (в 
Eur-lex) или броя на Официален вестник на ЕС, в който е публикуван диспозитивът 
на решението. В случаите, при които по отношение на конкретно съдебно решение 
официален превод на български език не е наличен, позоваването е на основа текста 
на английски език. 


Нормативните актове, послужили за изготвянето на сравнителноправния 
анализ, са почерпени от интернет страниците на съответните компетентни органи 
на държавите-членки. 


Изследването е съобразено с действащото към 1 октомври 2017 год. право 
– национално и на ЕС. Изключение от това положение правят актовете, включени 
в сравнителния анализ, чиято актуалност е подчинена на онлайн предоставените 
преводи. 
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Въведение 


 
Финансовите кризи са иманентно присъщи за финансовата система. Нещо 


повече, те са ендогенни спрямо нея. Макар често факторът, водещ до отключването 


на кризата, да е външен за системата, то реалните причини за кризата лежат вътре  


в самата система. Различните изследвания, фокусирани върху финансовите кризи, 


разкриват, че в съвременната световна парична история рядко се среща финансова 


криза, която да не е била съпътствана от системна банкова криза1. Започнала през 


лятото на 2007 г., последната глобална финансова криза не следва да се разглежда 


като изключение от тази норма. Мащабите, а така също и цената ѝ, я очертаха като 


кризата, оказала най-сериозен ефект върху икономиката след Голямата депресия 


от 1929 г. Макар и първоначално да се прояви като в известна степен ограничена, 


на пръв поглед ипотечна криза, разгръщаща се в рамките на една от най-големите 


икономики в света – тази на САЩ, обхватът на кризата бързо се разрасна по линия 


на взаимните експозиции на финансовите институции. Засегнати от нея бяха както 


страните с развити пазари, така и такива с прохождащи, сред които е и България. 


 Причините, довели до възникването на финансовата криза, разразила се 


на глобалната сцена през периода 2007-2008 г., са били нееднократно предмет на 


научен анализ2, поради което и не възнамеряваме да се спираме на тях подробно в 


хода на настоящия увод. Достатъчно е единствено да отбележим, че посочваните в 


литературата първоизточници варират от поведението на икономическите агенти 


до сляпа вяра в пазарната саморегулация, в това число ограничаване на държавата 


от участие в управлението на икономиката3, глобализацията и др. Всички събития 


отпреди кризата обаче, без оглед на конкретно назоваване, доведоха до момента, в 


който, на база на нормалното циклично развитие на икономиката, в края на 2005 г. 


Федералният резерв пристъпи към повишаване на лихвените проценти като най-


бедните американци преустановиха покриването на задълженията по кредитите. 


Отключена веднъж, финансовата криза прерасна в системна такава, като при това 


на глобално ниво. В определени държави недостигът на ликвидност се превърна в 


повод за внезапно и масово теглене на депозирани средства, което само затвърди 


негативния ефект върху финансовата среда. 


Скоро след началото на кризата се случи и неизбежното предвид характера 


на съвременната финансова система и по-специално нарастващата  неподатливост 


                                                           
1 Повече по въпросите, отнасящи се до въздействието на кризата върху банковия сектор в 


България, вж. Неновски, Н., Колева, Д., Чобанов, П. Отражение на международната финансова и иконо-
мическа криза върху банковия сектор в България. Годишник на УНСС, 2010. С.: Университет за наци-
онално и световно стопанство, 2010. 


2  Относно вероятните причини вж. Ангелов, Ив. Световната икономическа криза и Бълга-
рия. Годишник на УНСС, 2009. С.: Университет за национално и световно стопанство, 2009, с. 3-7. 


3 Реализираните на по-ранен етап от банките продажби на кредитните им портфейли на 
специализирани посредници, използващи секюритизиращи техники, служещи за трансформацията 
им в структурирани продукти. Впоследствие тези инструменти бяха придобивани от множество от 
фондове за структурирани инвестиции. Редица фактори стимулираха търсенето на тези  финансови 
продукти, като същевременно търгуването им на извънборсовия пазар оставаше встрани от обсега 
на дейност на регулиращите институции. Неновски, Н., Колева, Д., Чобанов, П. Вж. цит. съч., с. 27-28. 
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на същата на ограниченията на държавни граници – кризата застигна Европа. Като 


изхождаме отчасти от степента на отдалеченост на събитията във времето, акцент 


при следващите няколко реда ще поставим приоритетно върху последиците, които 


кризата остави след себе си, при това в контекста на европейската действителност. 


Отново те следва да се разглеждат и като обусловили предмета на това изследване. 


Кризата от 2007 г. хвърли светлина върху съществени слабости, свързани 


с финансовия надзор в ЕС, както по повод конкретни случаи, така и по отношение 


финансовата система в цялост. Моделите за надзор, установени на равнището на 


отделните държави-членки, не съумяха адекватно да се адаптират към прогреси-


ращата финансова глобализация и интегрираните и взаимосвързани европейски 


финансови пазари, на които много финансови институции осъществяват трансгра-


нична дейност. Отново кризата разкри недостатъци във връзка със сътрудничест-


вото, координацията, последователното прилагане на законодателството на Съюза 


и доверието между отделните национални надзорници – все фактори, проявяващи  


се като ключови, както по повод предотвратяване настъпването на една финансова 


криза, така и при овладяване на вече възникналата такава4. Посредством действия, 


съпровождащи темпа на развитие на кризата или нерядко дори предхождащи я, ЕП 


многократно призоваваше за подсилване на реалната равнопоставеност на всички 


участници на равнището на Съюза, като успоредно с това и обръщаше внимание на 


значителни пропуски в осъществявания от ЕС надзор върху все по-интегрираните 


финансови пазари5. Въпреки това, се оказа необходимо да измине известен период 


от време, преди да се извърши преходът от чистото деклариране на намерения към 


предприемането на реални действия по посока на отстраняване на констатираните 


уязвимости в системата.  


В нередки случаи като катализатор на въпросното изменение в подхода на 


институциите на ЕС в литературата се сочи не друго, а крахът на „Лимън Брадърс“ 


през октомври 2008 г.6  Последиците от него в частност дадоха основание на ЕК да 


възложи на група на високо равнище, председателствана от Жак дьо Ларозиер7, да 


представи препоръки, касаещи подобряването на европейската надзорна уредба с 


цел по-надеждна защита на правата на гражданите и възстановяване на доверието 


във финансовата система. Внесеният на 25 февруари 2009 г. в ЕК краен доклад „Дьо 


                                                           
4 Същите тези обстоятелства, в идентичен или сходен вид, са изложени и в съображенията 


към преамбюла на Регламент (ЕС) № 1093/2010 на ЕП и на Съвета (ОВ L 331, 15.12.2010 г., с. 12-47), 
по силата който се създаде ЕБО. 


5 Отпращане към конкретни действия откриваме включително на законодателно равнище 
посредством съобр. 2 към преамбюла на Регламент (ЕС) № 1092/2010 на ЕП и на Съвета (ОВ L 331, 
15.12.2010 г., с. 1-11), чрез който се създаде ЕССР. 


6 В тази посока е и твърдяното от Fahey, E. Does the Emperor have Financial Crisis Clothes? On 
the Legal basis of the European Banking Authority. – The Modern Law Review, Volume 74, Issue 4. L.: The 
Modern Law Review Limited, 2011, p. 582. Преди обявяването на несъстоятелност през есента на 2008 
г., „Лимън Брадърс“ (Lehman Brothers) бе четвърта по големина сред инвестиционните банки в САЩ, 
функционирала на пазара за период от над век и половина.  


7 Жак дьо Ларозиер (Jacques de Larosière) заема длъжностите Управляващ директор на МВФ 
и Управител на Централната банка на Франция съответно 1978 -1987 г. и 1987 -1993 г.  
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Ларозиер“8 съдържа 31 препоръки, като в основната си част той завършва с твърде 


недвусмислен с оглед съдържание параграф, представляващ своеобразен призив: 


„Работата трябва да започне незабавно“. Докладът изтъква, че по същество имаме 


две алтернативи: първата се състои в решения „всеки за себе си“, като се базира на 


принципа beggar-thy-neighbour („за сметка на другите“), а втората, от своя страна – 


в засилено, прагматично, разумно европейско сътрудничество в полза на всички за 


запазване на отворената световна икономика. В последвалото съобщение от 4 март 


2009 г., озаглавено „Движеща сила за възстановяването на Европа“, ЕК приветства 


и изрази своята широка подкрепа спрямо препоръките на доклада „Дьо Ларозиер“. 


По този начин се предначерта съдбата на доклада, като последният се наложи като 


отправна точка за по-нататъшните действия на институциите на ЕС. 


 Съюзът сякаш даде своя отговор на кризата преимуществено посредством 


институционален пакет, съдържащ изцяло нова надзорна архитектура. Представен 


на 23 септември 2009 г., законодателният пакет на ЕК, предполагащ така търсената 


реформа на надзорната рамка в ЕС, бе приоритетно одобрен и публикуван в ОВ през 


декември 2010 г. Трите, сходни по устройство, Европейски надзорни органа (ЕНО), 


в положение на тясно сътрудничество с мрежа от национални компетентни органи 


(НКО), Съвместен комитет на ЕНО (СК) и Европейски съвет за системен риск (ЕССР), 


образуваха Европейската система за финансов надзор (ЕСФН). Централен замисъл, 


стоящ зад създаването на ЕНО, се яви установяването на засилено сътрудничество 


и обмен на информация между националните компетентни органи, подпомагането 


приемане на решения на ЕС в условията на противодействие срещу трансгранични 


проблеми и осъществяването напредък към съгласувано тълкуване и прилагане на 


правото9. Един от тези ЕНО е Европейският банков орган (ЕБО). На основание чл. 8, 


§ 2, б. „в“ Регламент (ЕС) № 1093/2010 и с оглед изпълнение на задачите, заложени 


в § 1 от посочената разпоредба, ЕБО разполага с правомощието да издава насоки и 


препоръки по ред, предвиден в чл. 16 от регламента. Адресирани, според случая, до 


компетентните органи на държавите или до финансовите институции, контролът 


по отношение тяхното спазване е негласно поверен на националните надзорници. 


Последните, свободни да подбират измежду средствата, предоставени от местното 


законодателство, следва да осигурят прилагане на насоките и препоръките на ЕБО. 


Именно тези актове, тяхната правна същност, както и възможните механизми10 за 


прилагането им, са непосредствен предмет на анализ в настоящото изследване. 


                                                           
8 Докладът може да бъде открит онлайн на интернет страницата на ЕК на следния адрес: 


http://ec.europa.eu/internal_market/finances/docs/de_larosiere_report_en.pdf. 
9 Сходни доводи срещаме и в COM (2014) 509: ДОКЛАД НА КОМИСИЯТА ДО ЕВРОПЕЙСКИЯ 


ПАРЛАМЕНТ И СЪВЕТА относно работата на Европейските надзорни органи (ЕНО) и Европейската 
система за финансов надзор (ЕСФН), с. 3. Съгласно текстове в учредителните регламенти на ЕНО, ЕК 
беше длъжна да публикува в началото на 2014 г. общ доклад, който да обхване придобития опит от 
работата на органите и от предвидените в регламентите процедури. 


10 Тук, а и навсякъде в текста, под „механизъм“ трябва да се разбира система от норми (пра-
вила за поведение), чието съвкупно приложение води до постигане на конкретен резултат; проце-
дура. „Мярка“, от друга страна, проявява двояка природа като може да се разглежда успоредно в те-
сен и широк смисъл. В тесен смисъл „мярка“ носи значение изключително на правен акт (т.е. същият 
като единствено възможно средство), докато схваната като родово понятие, тя обхваща и средства, 
кои-то не притежават правно значение; в това отношение „мярка“ и „инструмент“ се препокриват.   



http://ec.europa.eu/internal_market/finances/docs/de_larosiere_report_en.pdf
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Част първа 


 


ПРЕДПОСТАВКИТЕ 


 
§ I. Компетентност на Европейския съюз 


 


1. Принцип на предоставената компетентност 


 


В теорията и практиката, обхващаща европейската интеграция, почти не се 


среща тема, разглеждането на която да не се предхожда от изясняване на въпроса 


за компетентността на ЕС и на държавите-членки11. Нещо повече, прецизността по 


повод обособяването на компетентността на ЕС от тази на държавите-членки често 


се явява ключова във връзка с развитието на самата европейска интеграция12. Това 


е и поводът, поради който, с риск да се отклоним от набелязаната тема, ще се спрем 


най-бегло върху проблематиката на компетентността на ЕС. 


Същностен белег на ЕС е, че той е продукт на взаимните усилия на държави, 


открояващи себе си с устойчива идентичност, за които стремежът към съхранение 


на суверенитета, се очертава като естествено следствие. Детерминиращата сила на 


тази специфика разполага с такъв обхват, щото цялата история и институционална 


структура на европейското изграждане се проявява като насочена към същия този 


стремеж за запазване суверенитета и влиянието на отделните държави-членки13. 


Резултатът е следният. Съюзът разполага с компетентност, доколкото такава му е 


изрично предоставена по силата на Договорите. Казано с други думи, ЕС притежава 


единствено такива правомощия, каквито са му предоставени от държавите-членки 


посредством учредителните актове. Всяка компетентност, която не е предоставена 


на Съюза посредством двата договора, остава в полето на държавите-членки. Както 


по принцип, така и в контекста на правото на ЕС, компактността се определя като 


областта на действие, в която титулярят ѝ има правото да упражнява дадена власт. 


Точното маркиране на границите на тази област може да бъде повече или по-малко 


сполучливо, а предоставената власт може да бъде повече или по-малко интензивна. 


Макар и нерядко за най-опростен метод за обособяване пределите на предоставена 


                                                           
11 Дискусиите, зародили се покрой проблематиката, отнасяща се до компетенциите между 


ЕС и държавите-членки, често имат толкова „техническа“ форма, че широката общественост трудно 
осъзнава тяхното значение и последиците, до които те се отнасят. Сред централните моменти в тези 
дебати е въпросът за т.нар. правно основание – т.е. тази конкретна разпоредба от Договорите, която 
позволява на ЕС да приеме съответна мярка. На този фон Договорите също не допринасят с особено 
нарочна уредба на материята. Вж. Жаке, Ж.-П. Лисабонският договор. – във: Семов, Ат., Христев, Хр. 
(съст.) Договорът от Лисабон. Консолидирани текстове и коментари. С.: Университетско издател-
ство „Св. Климент Охридски“ и Институт по Европейско право, 2013, с. 53.  


12 По традиция една от областите, при които към този въпрос се подхожда с изключителна 
деликатност, е наказателното право, тъй като по отношение на него се открива крайно тясна връзка 
със суверенитета на отделните държави. Вж. Панайотов, Пл. Наказателното право на Европейския 
съюз и българското наказателно право. С.: Сиби, 2012, с. 19. 


13 Така Попова, Ж. Право на Европейския съюз. Трето основно преработено и допълнено 
издание. С.: Сиела, 2015, с. 263-264. 
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компетентност да се сочи онзи, който преминава през точното описание на полето, 


което тя покрива, този материален подход не е бил кредитиран още при началната 


редакция на Договорите. Като алтернатива е бил предпочетен т.нар. функционален 


подход, състоящ се не в материалното извеждане на компетентността, а в нейното 


очертаване посредством посочването на цели, за чиято реализация Съюзът полага 


съответните усилия. Направеният избор държи сметка за реалните недостатъци на 


материалния подход, сред които е и, от гледна точка на законодателната техника, 


пословичната тежест на нормативните текстове. От друга страна, функционалният 


подход предполага една значително по-висока степен на абстрактност, която дава 


основание за възникване на съмнения, свързани с това, откъде преминава линията 


на разделение и дали същата не е била евентуално прекрачена. И все пак съюзният 


подход за регулация на компетентността далеч не е хомогенен. В множество сфери, 


постепенно преотстъпвани в компетентност на ЕО при последователните ревизии 


на учредителните договори, методът на изброяване намира широко приложение14.  


Договорът от Лисабон препотвърди основополагащия принцип, отнасящ се 


компетентността на ЕС. Съгласно чл. 5, § 1 и 2 ДЕС принципът на предоставената 


компетентност очертава именно онова поле на власт, титуляр на което е Съюзът. 


От съдържанието на посочените разпоредби може по несъмнен начин да се извлече 


следното заключение: първичната компетентност остава концентрирана в ръцете 


на държавите-членки. Същата включва в състава си и възможността за частичното 


или пълното ѝ предоставяне в области на ЕС. Осъществяването на тази възможност 


създава юридическата основа за възникването на производната компетентност на 


Съюза – т.е. в резултат на това деление националната компетентност изглежда да 


е правилото, а тази на Съюза – изключението15. 


 


2. Видове компетентност на ЕС  


 


Разгледан в структурно отношение, в своя Дял I към Част първа, озаглавена 


„Принципи“, ДФЕС съдържа класификация на компетентностите, изградена на база 


на интензитета на изключване на интервенцията на държавите-членки в области-


те, предоставени на Съюза – налице е низходящо градиране на компетентностите, 


съобразно с посочения критерий. Тази класификация е съпътствана от изброяване 


                                                           
14 В теорията е общо застъпено, че първичното право на ЕС не предоставя компетентност 


в цели области, а по-скоро – за реализирането на определени цели. Същевременно не може да не се 
забележи и становището, че притежаваната от Съюза компетентност е качествено различна от тази 
на държавата. Съобразно същото, компетентността на държавата означава възможност за действие, 


докато компетентността на ЕС се изразява в задължение за действие. Попова, Ж. Вж. цит. съч., с. 266.  
15 Не отсъства и критика, оспорваща чистотата на тази постановка. Картината се счита за 


сериозно подвеждаща в две посоки. Първо, в исторически план ЕС е успял съществено да разпростре 
своите компетенции посредством политики, които не са изрично упоменати в Договорите. На второ 
място, грешно е да се приема, че държавите-членки запазват единствено онези правомощия, които 
не са предоставени чрез Договорите, тъй като, с изключение на една особено ограничена категория 
правомощия на ЕС, Съюзът и държавите-членки „споделят“ своята компетентност така, че те могат 
едновременно да действат в област, в която Съюзът е компетентен. Вж. Schütze, R. EU Competences. 
Existence and Exercise. – in: Arnull, A., Chalmers, D. (eds) The Oxford Handbook of European Union Law. O.: 
Oxford University Press, 2015, p. 77. 
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областите на обществени отношения, обхванати от всеки отделен вид компетент-


ност, като това изброяване проявява преимуществено примерен, а не изчерпателен 


характер. Обстоятелството, че списъкът е индикативен, проличава в голяма степен 


при намесата на т.нар. области на поделена компетентност. Текстът на чл. 4 ДФЕС16 


посочва, че към този вид компетентност следва да бъдат отнесени всички случаи, 


при които не е налице нито изключителна компетентност, нито компетентност на 


подкрепа, координация или допълване. Безспорно е, че установена в тази ѝ форма, 


класификацията е във връзка с интензитета на упражняване на компетенциите, но 


правилата, засягащи интензитета, на свой ред, са в състояние да придобият и друг 


облик. Така например, що се отнася до мерките, приложими относно регулиране на 


сближаването на вътрешния пазар, ДФЕС предоставя изцяло на Съюза селекцията 


на подходящ правен инструмент – регламент или директива17. 


Видно от горните редове, ЕС разполага с три вида компетентност, като без 


съмнение нашият интерес пада върху поделената компетентност – факт, който се 


обуславя от правното основание, послужило за учредяването на ЕБО (включително 


на останалите ЕНО, а също и на ЕССР). Водени от съображения за икономия в обема, 


ще се окаже достатъчно, в допълнение на изложеното, да подчертаем, че по силата 


на чл. 2, § 2 ДФЕС, когато Договорите предоставят на ЕС поделена компетентност, 


то тогава и Съюзът, и държавите-членки могат да законодателстват и да приемат 


правно обвързващи актове в съответната област. При оформилата се конкуренция 


на компетенции Съюзът е с предимство. Изрично се посочва, че държавите-членки 


упражняват компетентността си, доколкото Съюзът вече не е упражнил своята или 


е взел решение да спре да я упражнява. С оглед допълнително изясняване на всяка 


една от алтернативите, при които държавите-членки са в състояние да упражняват 


поделена компетентност, са приети особени актове към Лисабонския договор18. 


 


3. Принципи за упражняване на компетентност от ЕС 


 


Три са основните принципа за упражняване на компетентност от страна на 


ЕС – на субсидиарност, на пропорционалност и на лоялно сътрудничество. Присъща 


                                                           
16 Съобразно с чл. 4, § 1 ДФЕС „Съюзът разполага с компетентност, споделена с държави-


те-членки, когато Договорите му предоставят компетентност, която не се отнася до областите, 
посочени в членове 3 [изключителна компетентност – бел. моя]и 6 [подкрепяща компетентност – бел. 
моя]“. В рамките на изследването позоваването на Договорите е в съответствие с последната тяхна 
публикувана консолидирана версия (ОВ C 202, 7.06.2016 г., с. 1-388).  


17 Така Жаке, Ж.-П., Цит. съч., с. 65. Нещо повече, отнасянето на отделните материи в цялост 
към един или друг вид компетентност е допълнено от подробна уредба на съответните материи по-
нататък в ДФЕС, но някои компетенции, като тези относно вътрешния пазар, са без изключение от 
функционално естество. 


18 Вариантът, при който ЕС не е упражнил своята компетентност, е разгърнат в специален 
Протокол № 25 относно упражняването на областите на споделена компетентност. Според неговия 
единствен текст „[. . .]когато Съюзът провежда дейност в определена област, приложното поле на 
това упражняване на компетентност обхваща само уредените от въпросния акт на Съюза елемен-
ти и следователно не обхваща цялата област“. С тази разпоредба изрично се дава да се разбере, че 
държавите-членки могат да упражняват правомощия в област на поделена компетентност не само 
когато Съюзът не се е произнесъл въобще, но и в случаите, при които произнасянето е в непълнота. 
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черта на първите два е, че притежават определяща функция при упражняването на 


компетентност от Съюза, но не и от държавите-членки – т.е. тяхното приложение е 


изключително съсредоточено около хипотезата на упражняване на компетентност 


от страна на ЕС. И макар да не съществува спор, че принципът на субсидиарност е 


най-широко застъпен именно при реализацията на поделена компетентност, а този 


на пропорционалност оказва влияние по отношение на трите вида компетентност, 


посоченото обстоятелство е достатъчен повод, за да акцентираме върху принципа 


на лоялно сътрудничество – принцип, който бе изрично формулиран и разгърнат 


като съдържание за пръв път едва с ЛД. Директно позоваване на него откриваме и 


в чл. 2, § 4 Регламент (ЕС) № 1093/2010, съгласно която разпоредба в съответствие 


с принципа на лоялно сътрудничество „участниците в ЕСФН си сътрудничат в дух 


на доверие и пълно взаимно зачитане, като следят по-специално за обмена на подхо-


дяща и надеждна информация помежду си“. Очевадният опит да се стесни обхватът 


на действие на принципа, с което и въпросният да влезе в употреба като регулатор 


на строго определен кръг отношения, е донякъде обоснован с оглед изначално по-


широкото му приложно поле. 


Според чл. 4, § 3, изр. 1 ДЕС „Съюзът и държавите-членки при пълно взаимно 


зачитане си съдействат при изпълнението на задачите, произтичащи от Догово-


рите“. Откриваме основание в първичен източник на правото на ЕС както за помощ 


на държавите-членки от страна на Съюза във връзка с европеизирането на техните 


национални правни системи, така и за помощ на ЕС от страна на държавите-членки 


при упражняване на наднационалната му компетентност. По-нататък, посредством 


чл. 4, § 3, изр. 2 и 3 ДЕС, се разгръщат задълженията на държавите при съблюдаване 


на принципа на лоялно сътрудничество. Първо, съгласно изр. 2 държавите-членки 


са обвързани с предприемането на всички мерки, общи или специални, необходими 


за изпълнение на задължения, произтичащи от Договорите или от актове, приети 


от институциите на ЕС. Второ, според изр. 3 от § 3 на чл. 4 от ДЕС държавите-членки 


оказват съдействие на Съюза при изпълнение на неговите задачи и се въздържат 


от всякакви мерки, които биха могли да възпрепятстват постигането на целите му. 


Това проявление на принципа на лоялно сътрудничество е от съществено значение 


по повод упражняването на поделена компетентност, каквато Съюзът притежава в 


областта на финансовия надзор (последният, разгледан в контекста на вътрешния 


пазар). Придържането към принципа означава държавите-членки да не прибягват 


към каквито и да било действия, които биха могли да застрашат усилията на Съюза 


към гарантиране ефективното функциониране на вътрешния пазар чрез създаване 


на регулаторна рамка, която да се прилага единно във всички държави-членки. 


 


§ II. Същност на Европейския банков орган 


 


Действащото право на Съюза обособява институции на ЕС от други органи 


и помощни структури, изпълняващи специфични функции. Съгласно чл. 13, § 1 ДЕС 


институциите на Съюза са общо седем на брой, като същевременно ЛД имплицитно 


отделя основните политически ангажирани институции и СЕС от Сметната палата 
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и ЕЦБ, включвайки регламентацията на последните две институции изключително 


в ДФЕС, а не – по подобие на другите пет – разпределяйки я между ДЕС и ДФЕС. Тези 


специфики обаче не са в състояние да повлияят на обстоятелството, че уредбата на 


институциите на Съюза се съдържа в учредителните договори. Агенциите на ЕС, от 


своя страна, не са предвидени като част от първичното право, а се създават с актове 


на вторичното с цел изпълнението на конкретни координационни задачи. Не може 


да се сподели разбирането, че агенциите не са органи, които участват в процеса на 


вземане на решения, а функциите им се изчерпват с анализи, събиране и оценка на 


информация, изготвяне на доклади и пр., които се предоставят на институциите на 


Съюза или на обществеността19. Подобно схващане е остаряло и не кореспондира с 


настоящия етап от институционалното развитие на нивото на ЕС. Първо, агенциите 


могат да вземат участие в технически аспект в процедури, водещи към приемането 


на правнообвързващи правила за изпълнение, като подпомагат ЕК или като пряко 


приемат технически правила. Второ, често агенциите са формално или фактически 


овластени да издават инструменти на soft law, насочени към регулатори или други 


изпълнителни органи, участващи в сектора, който те координират20. Поради което 


и агенциите на ЕС трябва да се разбират като структури, имащи за цел създаването 


и поддържането на множество отношения на сътрудничество, обхващащи както ЕК, 


така и изпълнителни органи на държавите-членки, които структури разполагат с 


известна независимост от ЕК, но не са напълно изолирани от влиянието на същата. 


Въпреки че стават все по-важна част от институционалната рамка на Съюза, 


създаването на агенции и пренасочването на регулаторни правомощия към тях са 


въпроси, които също не са изрично разгледани в Договорите или общото вторично 


право. В резултат на това агенциите се учредяват чрез актове на вторичното право 


въз основа на конкретни разпоредби от Договорите, каквито са например чл. 114 и 


чл. 352 ДФЕС. В допълнение, липсата на обща правна уредба относно възможността 


за делегиране на изпълнителни правомощия на структури, различаващи се от ЕК и 


Съвета, е повод компетенциите на агенциите да са все още предмет на ограничения, 


които СЕО е формулирал чрез практиката си. В основополагащото свое решение по 


делото Meroni21 СЕО установява, че власт може да се пренасочи към образувания на 


вторичното законодателство, доколкото са спазени ограниченията за ясно и точно 


                                                           
19 Въпросното разбиване е застъпено от Попова, Ж. Вж. цит. съч., с. 442. Същевременно, пак 


там, съвсем уместно се отбелязва, че освен термина „агенции“ за означаване на структури с подобни 
функции се използват и термини като „център“, „институт“, „служба“ и др. На база на това следва да 
се приеме, че терминът „агенция“ служи едновременно като родово и като индивидуално понятие. 


20 Така van Rijsbergen, M. On the Enforceability of EU Agencies’ Soft Law at the National Level: 
The Case of the European Securities and Markets Authority. – Utrecht Law Review, Volume 10, Issue 5. U.: 
Utrecht University School of Law, 2014, p. 116. Казано иначе, като се изходи пряко от специализирания 
характер на агенциите, въпросните, от една страна, подпомагат ЕК при детайлното разработване на 
задължителен акт в особена материя, а от друга – те самостоятелно приемат детайлизираща уредба. 
Най-сетне, актовете, издавани от агенциите, са във вид на soft law инструменти, тъй като по правило 
подобни структури на Съюза не са в състояние да приемат правила с обвързваща сила. 


21 CJEC, Case 9/56 Meroni & Co., Industrie Metallurgiche, SpA v High Authority of the European Coal 
and Steel Community, EU:C:1958:7 (61956CJ0009). 
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очертани изпълнителни правомощия и премерена свобода на дискреция22. Поради  


което и делегирането на общи регулаторни правомощия на агенциите се изключва. 


Въпреки това, делегирането на правомощия, позволяващи издаването на актове на 


soft law, може оправдано да се разгледа като средство за заобикаляне на познатите 


законодателни органи на ЕС. И по-конкретно, то сякаш пренебрегва ограниченията, 


въведени от доктрината Meroni, като в негова полза се приема, че въпросните не са 


пречка за предоставяне на правомощия за издаване на soft law инструменти. Нужно 


е да отбележим, че бъдещето на доктрината, така както бе описана тук, е несигурно, 


тъй като същата изглежда да е била частично преодоляна от практиката на СЕС от 


последните години – в частност посредством делото Short-selling23.  


При все, не може да се пренебрегне фактът, че агенциите упражняват de jure 


или de facto нормотворчески правомощия. Не съществува спор, че тези правомощия 


са с ограничено значение, което свидетелства както за отсъствието на политическо 


желание от страна на институциите на ЕС да предоставят на европейските агенции 


реални нормотворчески компетенции, така и за известна нерешителност от страна 


на самите европейски агенции да се преборят за придобиването на правомощия за 


приемане на актове по същество24. Въпреки това, тези правомощия се използват от 


европейските агенции като един от множеството инструменти, посредством които 


се осъществява прилагане на правото на Съюза, като успоредно с това и се постига 


целената гладкост във функционирането на съответните секторни политики. 


Типичният пример за казаното дотук са ЕНО, в т.ч. и ЕБО. По своето естество 


това са органи на вторичното право на ЕС, учредени на основа на упражнена от него 


поделена компетентност. В литературата и практиката дълго време битуваше спор 


доколко правното основание, послужило на ЕС за създаване на ЕНО, е съобразено с 


действително изразената от държавите-членки воля при сключване на Договорите. 


Назря въпросът за евентуален ексцес на компетентност на фона на и без това вече 


дискусионната тема за правомощията на агенциите да приемат еднолично soft law 


инструменти. За мнозина идентификацията на допирни точки между същността на 


вътрешния пазар и финансовия надзор се оказа неприемлива цел25.  Що се касае до 


приложното поле на законодателните правомощия, предвидени в текста на чл. 114 


                                                           
22 Във връзка с общата теория на делегирането решението прокарва разграничение между 


делегирането, което се отнася до обвързан компетентен орган, и това, с което се цели упражняване 
на неограничени компетенции. Само първият вид делегиране е правомерно, тъй като не се променя 
упражняването на правомощията, за които се отнася, щом като те са придружени със строг контрол 
според обективни критерии, определени от делегиращия орган. Вторият вид делегиране, напротив, 
е недопустим, най-вече когато въпросните неограничени компетенции предоставят на титуляря си 
реална икономическа власт с всичко, което тя означава при едно свободно тълкуване. Вж. Булюи, Ж., 
Шевалие, Р.-М. Големите решения на Съда на Европейските общности (избрано). – в: Семов, Ат. (съст. 
и ред.) 55 най-важни решения на Съда на Европейските общности с коментари. С.: Институт по Ев-
ропейско право, 2007. 


23 CJEU, Case C-270/12 United Kingdom v European Parliament and Council of the European Union, 
EU:C:2014:18 (62012CJ0270). 


24 Така Chiti, E. European Agencies’ Rulemaking: Powers, Procedures and Assessment. – Europe-
an Law Journal, Volume 19, No. 1. O.: Blackwell Publishing Ltd., 2013, p. 95. 


25 Съгласно чл. 26, § 2 ДФЕС вътрешният пазар представлява „пространство без вътрешни 
граници, в което свободното движение на стоки, хора, услуги и капитали е осигурено в съответствие 
с разпоредбите на Договорите“.  
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ДФЕС, е необходимо да подчертаем, че с оглед константната практика на СЕС тази 


разпоредба се използва като основание само когато от правния акт е действително 


и обективно видно, че негова цел е да подобри условията за създаване и функцио-


ниране на вътрешния пазар26. Нещо повече, СЕС многократно е изтъквал, че чл. 114 


ДФЕС може да се използва като правно основание в хипотези на съществуващи или 


потенциални различия между национални норми, в резултат на които различия се 


възпрепятстват основните свободи или се нарушава конкуренцията. Съдът приема, 


че чрез израза „мерки за сближаване“ в чл. 114, § 1 ДФЕС авторите на Договорите са 


предоставили на законодателя на Съюза право на преценка в зависимост от общия 


контекст и специфичните обстоятелства по повод материята, която трябва да бъде 


хармонизирана, както и по отношение на техниката за хармонизация, която ще се 


яви най-подходяща за постигане на желания резултат, особено в области, които се 


открояват със сложен технически характер. Именно в тази посока е и решението по 


делото ENISA27, с което СЕС на практика потвърди използването на чл. 114 ДФЕС за 


създаването на агенции на ЕС, доколкото целите и задачите на въпросния орган са 


тясно свързани с материя, предмет на вече съществуващо хармонизиращо право и 


е „възможно да улеснят“ прилагането на законодателството на хармонизация чрез 


подкрепа и осигуряване на уредба за неговото прилагане. Ето защо в съобр. 17 към 


преамбюла на Регламент (ЕС) № 1093/2010 четем: „Целта и дейността на Органа 


– да подпомага компетентните национални надзорни органи в последователното 


тълкуване и прилагане на правилата на Съюза и да допринася за финансовата ста-


билност, необходима за финансовата интеграция – са тясно свързани с целите на 


достиженията на правото на Съюза относно вътрешния пазар на финансови услу-


ги. Следователно Органът следва да бъде създаден въз основа на чл. 114 ДФЕС“. Така, 


единственият разумен аргумент за учредяване на ЕБО посредством чл. 114 от ДФЕС 


изглежда да е, че ЕБО ще допринесе за функционирането на вътрешния пазар и ще 


засили финансовата стабилност28. Дори и при този крайно критичен поглед, струва 


ни се, посоченият мотив е достатъчно убедителен, за да оценим създаването на ЕБО 


като оправдано. При изпълнени всички предпоставки, утвърдени от практиката на 


СЕС, концепцията за съвместен надзор безспорно съответства в най-висока степен 


на същността на ЕБО. Без да отменя националните надзорници, органът изпълнява 


най-присъщата за агенциите функция, а именно координация чрез подпомагане на 


прилагането и усъвършенстване на секторно хармонизиращо право на Съюза. 


 


 


                                                           
26 Вж. CJEU, Case C-491/01 British American Tobacco (Investments) v Imperial Tobacco, paragraph 


60, EU:C:2002:741 (62001CJ0491). 
27 CJEU, Case C-217/04 United Kingdom v European Parliament and Council of the European Union, 


at paragraphs 44 and following, EU:C:2006:279 (62004CJ0217).  
28 Вж. Fahey, E. Op. cit., p. 588-589. Отново там авторът изтъква, че проблемите, възникнали 


в световен мащаб и в паневропейските финанси и банкиране, всъщност бяха значително по-сложни 
и дълбоки от функционирането на вътрешния пазар. Трудно е разпознаването на вътрешния пазар 
в рамките на дейността на ЕБО, а връзката на органа със свободното движение в най-добрия случай 
е слаба. Допълнително, органът се сочи като ясен пример за паневропейско сътрудничество и обмен 
на информация на високо равнище с изпълнителни правомощия на ниско. 
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Част втора 


 


НАСОКИТЕ И ПРЕПОРЪКИТЕ 


 
§ I. Правна същност на насоките и препоръките 


 


1. Обща характеристика 


 


Както вече се случи да отбележим в течение на досегашното изложение, на 


основание чл. 8, § 2, б. „в“ Регламент (ЕС) № 1093/2010, във връзка с изпълнението 


на възложените задачи, на разположение на ЕБО е правомощието да издава насоки 


и препоръки, както това е заложено в чл. 16 от регламента. Остава обаче въпросът 


за правния режим, под който те следва да бъдат подведени. 


Условно източниците на правото на ЕС могат да бъдат групирани в три ка-


тегории, както следва: първични източници, производни източници по чл. 288 ДФЕС 


и други производни източници29. Първата група, т.е. тази на първичните източници, 


включва в състава си Договорите и приложенията към тях. Производни източници,  


от друга страна, са онези актове, които се приемат на базата на първичните правни 


източници. Типологията на правните актове остана непроменена и след влизането 


в сила на ЛД, като чл. 288 ДФЕС изброява, по аналогичен със стария чл. 249, § 1 ДЕО 


начин, петте акта, чрез които се реализират компетенциите на институциите на ЕС: 


регламент, директива, решение, препоръка и становище. Въпреки че чл. 288 ДФЕС 


на пръв поглед въвежда легално определение на всеки един от посочените актове, 


налице е по-скоро отразяване на някои техни същностни белези. Освен това ДФЕС 


прокарва и разграничението между законодателни и незаконодателни актове, като 


последните, на свой ред, обхващат две самостоятелни категории актове, приемани 


в изпълнение на два различни вида правомощия на ЕК: делегирани актове и актове 


за изпълнение. Посредством делегираните актове по чл. 290 ДФЕС на ЕК се предо-


ставят правомощия да изменя или допълва определени несъществени елементи от 


законодателството на ЕС, докато с актовете за изпълнение, предвидени в чл. 291 


ДФЕС, на ЕК се представят изпълнителни правомощия да осигурява еднакви усло-


вия за изпълнение на правно обвързващите актове на ЕС. Осъществяването на из-


пълнителни функции е принципно в прерогативите на държавите-членки, като по-


ради това изпълнението от ЕК следва да се разбира като отклонение, до което се 


прибягва, когато са нужни еднообразни мерки на равнището на Съюза. В тази хипо-


теза изпълнителната власт принадлежи на ЕК като собствена. И тук, по подобие на 


                                                           
29 Следва да изтъкнем, на първо място, че така направената категоризация на източниците 


обхваща само онези, които спадат към групата на писаните и в частност на вътрешните източници. 
Второ, понятията „производен източник“, респ. „производно право“, тук и навсякъде се употребяват 
като аналогични на „вторичен източник“, съответно „вторично право“.   
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делегираните актове, актът може да бъде приет във формата на регламент, дирек-


тива или решение 30. 


Опитът за систематизиране на актовете в пределите на номенклатурата по 


чл. 288 ДФЕС единствено разкрива, че дълбоката реформа на първичното права на 


Съюза, приключила с ЛД, въведе известни подобрения, като обаче постигнатото не 


отговори в достатъчна степен на поставените цели. Подчертаната комплицираност 


на системата от актове значително нараства, когато към нея добавим и т.нар. други 


производни източници на правото на ЕС. Неопределеността, която формулировката 


носи в следствие употребата на думата „други“, е крайно осезаема. Разпоредбите на 


самите Договори и най-вече практиката на институциите налагат използването на 


извънредно многообразие от актове, непредвидени в чл. 288 ДФЕС. Обособяването 


и систематизирането на правните актове извън посочените в дадената разпоредба 


е донякъде непосилна задача. Трудността произтича както от многобройността им, 


така и от съществените отлики в правната им същност, респ. в тяхната обвързваща 


сила. Допълнително, ключов проблем представлява терминологията – неизяснена 


и хаотична дори на основните езици на доктрината, у нас тя е най-малкото напълно 


неустановена, а за редица актове с по-ограничена приложимост директно липсват 


популярни наименования31. Най-сетне категорията на другите източници също не 


се характеризира с еднородност, като към материята ѝ могат да бъдат причислени 


няколко на брой групи актове, измежду които е и тази на непредвидените актове 


(наричани още ненаименувани, нетипични или актове извън номенклатура). Точно 


тук насоките и препоръките, издавани от ЕБО, намират своето място.   


Непредвидените актове като съвкупност са предмет на малко или никакви 


изследвания, а изучаването на отделните актове е по-скоро проблем единствено на 


практиката. Редките случаи, в които нещо се споменава за непредвидените актове, 


са обединени от едно – надделява разбирането, че този тип актове се окачествяват 


с две отличителни свойства: гъвкавост и принципна незадължителност. Първото 


е безусловно. Впрочем, гъвкавостта на непредвидените актове е онази черта, която 


почти самостоятелно моделира облика на тяхното битие. Тя е своеобразен израз на 


динамиката в правната система, за чието постигане непредвидените актове служат 


                                                           
30 Основателно, противно на широкоразпространеното мнение, в доктрината се приема, че 


чрез Лисабонския договор не се установи тристепенна йерархия между законодателни, делегирани 
и актове за изпълнение. Последните две категории актове – всяка една от тях по неповторим начин 
свързана със специфични средства за контрол върху законодателните правомощия на Комисията – 
представляват деление по хоризонтала при все същото ниво от системата на правото на Съюза. При 
липсата на изрично правило в този смисъл, степента на парламентарен контрол не се трансформира 
в йерархия на норми. Вж. Bast, J. Is There a Hierarchy of Legislative, Delegated, and Implementing Acts? – 
in: Bergström, C. Fr., Ritleng, D. (eds) Rulemaking by the European Commission: The New System for Dele-
gation of Powers. O.: Oxford University Press, 2016. 


31 Така Семов, Ат. Система на източниците на правото на Европейския съюз. С.: Универси-
тетско издателство „Св. Климент Охридски“, 2009, с. 187. 


Сложността на проблематиката около актовете, попадащи вън от обхвата на чл. 288 ДФЕС, 
се признава често и от чуждата правна наука, но също толкова често нейното изследване приключва 
в сферата на констатациите. Вж. Curtin, D., Manucharyan, T. Legal Acts and Hierarchy of Norms in EU Law. 
– in: Arnull, A., Chalmers, D. (eds) The Oxford Handbook of European Union Law. O.: Oxford University Press, 
2015, p. 107-108.   
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в известен смисъл. Това схващане не е чуждо нито на теорията, нито на практиката 


на европейската интеграция32. Отново гъвкавостта е и причината непредвидените 


актове да се разглеждат във връзка с т.нар. soft law33 (известно още като оптативно 


право). Тази им характеристика като инструменти позволява тяхното приемане по 


повод различни цели: в едни случаи дават възможност на институциите да изразят  


становище или намерение по определен въпрос, в други обявяват, предхождат или 


подготвят приемането на задължителен акт на ЕС; служат за внасяне на уточнения 


или институционни подобрения в материи, които е невъзможно да бъдат детайлно 


уредени в Договорите и т.н. Отсъствието или не на правнозадължителна сила (респ. 


правния им режим въобще) при непредвидените актове е тема, на която следва да 


се отдели нужното внимание, поради което за същата е предвидена самостоятелна 


точка в настоящата статия. 


Целите, които ЕБО следва при издаването на насоки и препоръки, могат да 


бъдат сведени до две: налагане на последователни, ефикасни и ефективни надзорни 


практики в рамките на ЕСФН, от една страна, както и осигуряване на общо, еднакво 


и последователно прилагане на правото на Съюза, от друга. Не е без значение да се 


отбележи, че между така формулираните цели се забелязва наличието на известен 


каузалитет, т.е. взаимозависимост, макар и такъв да не е изрично упоменат. Самото 


утвърждаване на адекватни надзорни практики в пределите на ЕСФН е немислимо 


в условията на отсъствие на правилно прилагане на правото на ЕС. Не бихме могли 


да приемем, че европейският законодател е допускал постигането да положителен 


резултат противно на установената регламентация, а също така и съществуването 


на точно приложение на правото, при което последното с нищо да не допринася за 


въвеждане на сполучливи надзорни практики. При все това, тези две основания са 


посочени като самостоятелни, макар и в условията на кумулативност34. Като повод 


за диференциация ни служи направлението на всяко едно от тях. В първия вариант 


основанието е с практическа насоченост, т.е. съобразно дейността на ЕБО и неговия 


специализиран характер, а при втория – с оглед универсалното за Съюза изискване 


за придържане към общо, еднакво и последователно прилагане на неговото право. 


Не съществува съмнение обаче, че двете цели следва да се тълкуват в съответствие 


                                                           
32 Така например работната група в рамките на Конвента за бъдещето на Европа, на която 


беше поверено изготвянето на доклад във връзка с опростяването на съюзните актове и процедури, 
подчертава, че по отношение на непредвидените актове групата счита, „че всяко опростяване следва 
да се извърши с повишено внимание, за да се гарантира гъвкавостта, изисквана при използването на 
такива актове“. Вж. Final report of Working Group IX on Simplification (CONV 424/02), p. 6. 


33 Изградена предимно на базата на soft law, разбирано като стандарти, насоки, тълкувания 
и други изявления, които не са пряко обвързващи и изпълними съобразно формалните техники на 
международното право, но въпреки това са в състояние да окажат силно въздействие върху поведе-
нието на държавите, публичните и частните субекти, е и системата на международното финансово 
регулиране. Вж. Ferran, E., Alexander, K. Can Soft Law Bodies be Effective? Soft Systemic Risk Oversight Bo-
dies and the Special Case of the European Systemic Risk Board. – University of Cambridge Faculty of Law 
Legal Studies Research Paper Series: Paper No. 36/2011, p. 4-5.  


34 В цитирания вече Доклад COM(2014) 509 final уместно се отбелязва, че „използването на 
правомощията на ЕНО трябва тясно да следва правното основание за техните действия. По-специ-
ално двете цели за изготвяне на насоки и препоръки, посочени в член 16, параграф 1 от учредителни-
те регламенти [. . .], трябва да се разглеждат заедно”. 
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с централната за ЕБО цел, формулирана в чл. 1, § 5 Регламент (ЕС) № 1093/2010, а 


именно: „да защитава обществените интереси, като допринася за краткосрочна-


та, средносрочната и дългосрочната стабилност и ефективност на финансовата 


система, в интерес на икономиката на Съюза и на неговите граждани и стопански 


субекти“. Не по-маловажна в това отношение е и общата за ЕСФН цел, прокарана за 


пореден път и в учредителния за ЕБО акт чрез текста на чл. 2, § 1, изр. 2: „Основната 


цел на ЕСФН е да гарантира, че правилата, приложими към финансовия сектор, се 


прилагат по подходящ начин за запазване на финансовата стабилност и осигурява-


не на доверие във финансовата система като цяло и достатъчна защита за потре-


бителите на финансови услуги“. Взети в своята съвкупност, изброените дотук цели 


изтъкват особената роля на ЕБО сред останалите институции и органи на ЕС, което 


налага, що се отнася до издаването на насоки и препоръки, превес да бъде даден на 


онази цел, която може да бъде означена като специална35. Изискването насоките и 


препоръките да осигуряват общо, еднакво и последователно прилагане на правото 


на Съюза се откроява по съществото си със спомагателна функция, като гарантира, 


че действията на ЕБО при издаване на насоки и препоръки ще са изцяло подчинени 


на европейското законодателство, както и че издадените насоки и препоръки ще 


отразяват пълноценно същото това законодателство. Същевременно регламентът 


не предоставя на органа безусловен carte blanche по повод приемането на насоки и 


препоръки – дали целите ще бъдат определени като обща и специална, или по друг 


начин, се явява ирелевантно, ако все пак не бъде подчертано, че на тях следва да се 


гледа като на своеобразни рамки, в които насоките и препоръките е необходимо да 


бъдат поместени като съдържание, за да не възникне отклонение от същността им 


като специфични актове на европейското право. 


На следващо място, друга специфика на насоките и препоръките са техните 


адресати. Видно от чл. 16, § 1 Регламент (ЕС) № 1093/2010, адресати на тези актове 


са компетентните органи на държавите-членки или финансовите институции – т.е. 


налице е алтернативност. Съставена така, разпоредбата допринася за разбирането, 


че насоките и препоръките са насочени изключително и независимо, в едни случаи, 


към компетентните органи, а в други – към финансовите институции. Забелязва се 


неизяснена обособеност на две категории насоки и препоръки, разграничението на 


които е в зависимост от техния адресат. Същевременно чл. 16, § 3, ал. 1 урежда едно 


общо изискване за полагане на „всички усилия за спазване“ – въпросното е отнесено 


както до компетентните органи, така и до финансовите институции. На тази основа 


е разписана процедура за известяване на ЕБО по повод спазването, намерението за 


спазване или отказа от двете, която е основно насочена към компетентните органи. 


Докладването от страна на финансовите институции е замислено като отклонение, 


                                                           
35 Това заключение се подкрепя и от Становището на Европейската централна банка (ЕЦБ) 


от 8 януари 2010 г. относно трите предложения за регламенти за създаване на ЕНО (ОВ C 13.01.2010 
г., с. 1-9): „Освен това ЕНО, като органи със силно специализирана насоченост, са в добра позиция да 
оказват съдействие в процеса на хармонизиране във финансовия сектор чрез допринасяне за устано-
вяването на висококачествени общи регулаторни и надзорни практики, по-специално чрез предоста-
вяне на становища за институциите на ЕС и чрез разработване на насоки, препоръки и проекти за 
технически стандарти“. Вж. CON/2010/5, с. 2. 
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което намира приложение, доколкото е изрично заложено като изискване в насока 


или препоръка. По несъмнен начин се утвърждава заключението, че в основната си 


част правоотношенията се развиват между ЕБО и отделните компетентни органи, 


като това следва и от структурата на ЕСФН, спрямо която финансовите институции 


се явяват външни субекти. Дали отправени до националните компетентни органи, 


или до финансовите институции, полагането на усилия за спазване на насоките и 


препоръките е поведение, главно очаквано от националните надзорници36. За това 


свидетелства и главната при издаването на насоките и препоръките цел, а именно 


устойчиви и работещи надзорни практики в пределите на ЕСФН. Когато обаче става 


въпрос за контрола по отношение спазването на насоките и препоръките, то тогава 


отговорът е еднозначен – функцията по съблюдаване придържането към насоките 


и препоръките на национално ниво е изцяло в полето на компетентните органи. Те 


трябва да осигурят условията за привеждането им в действие, без оглед на адресат, 


като успоредно с това и гарантират тяхното спазване. Докладването, предвидено в 


чл. 16, § 3, ал. 4, оправдано се очертава като твърде ненадежден механизъм, поради 


което и не открива практическо приложение. Макар известяването за неспазване в 


случая да не влече реални последици за финансовите институции, недостатъчната 


разгърнатост на механизма не следва да се квалифицира като значителен пропуск, 


тъй като същият ще бъден компенсира от опосредяващата роля на компетентните 


органи на отделните държави-членки37.  


 


2. Относно тяхната (не)задължителност 


 


Класификацията на основните източниците на правото на Съюза почива на 


практика на два критерия, които следва да прилагат в своята съвкупност – адресат 


на правната норма и задължителна сила на акта. Като изхождаме от тази позиция, 


сме склонни да приемем за изчистен още с приемането на  учредителния регламент 


въпроса за адресатите на съдържащите се в насоките и препоръките на ЕБО норми, 


Липсата на изрично правило във връзка с обвързващата сила на въпросните актове 


обаче създава редица неясноти, вкл. и известна правна несигурност. Без претенции 


за изчерпателност, ще положим усилия чрез настоящата точка от изследването да 


внесем яснота по отношение на темата.   


Вече маркирахме, че насоките и препоръките, бидейки част от категорията 


на непредвидените актове в системата от източници на правото на ЕС, се открояват 


                                                           
36 Такъв е бил и първоначалният замисъл, заложен от ЕК при изготвянето на предложение 


за регламент на ЕП и на Съвета за създаване на ЕБО. В него изрично се упоменава, че компетентните 
органи са тези, които следва да полагат всички усилия за спазване на насоките и препоръките. Вж. 
COM(2009) 501 окончателен, с. 27. Очевидно, в стремежа си да включи и финансовите институции в 
списъка на отговорните за спазване на насоките и препоръките лица, европейският законодател се 
е дистанцирал от съдържанието на предложението, като е направил опит да прикрепи изискването 
посредством евентуалното докладване от страна на финансови институции, за което споменахме. 


37 Така например в насоките на ЕБО относно оценката на кредитоспособността се посочва, 
че онези компетентни органи, за които се прилагат конкретните насоки „трябва да ги спазват, като 
ги включат в практиките си по подходящ начин (напр. като изменят своята правна рамка или над-
зорни процеси), включително в случаите, когато насоките са насочени основно към институциите“. 
Вж. EBA/GL/2015/11 (19.08.2015), с. 3. 







19 
 


с две същностни качества – гъвкавост и принципна незадължителност. Тези им две 


качества са пряка последици от принадлежността им към групата на soft law – факт, 


към който следва да се подхожда с извънредна предпазливост. Прилагането на soft 


law безсъмнено засилва регулаторната автономия на издаващата акта институция 


дори и да води до известна загуба на правнообвързваща сила38. Тази загуба, от своя 


страна, и по-специално степента, в която тя се проявява, изгражда предпоставките 


за това в съставно отношение soft law да варира чувствително – от мерки, които са 


в действителност от строго препоръчително естество, до такива, които са снабдени 


с определена обвързваща сила. Мотивирано от донякъде консервативни възгледи, 


разбирането на СЕО от 1973 г. по повод непредвидените актове е закономерно – те 


не могат да пораждат правни последици39. През изминалите години динамиката на 


съдебната практика обаче доведе до еволюция на това схващане. В постоянната си 


практика СЕС приема да зачита като водеща произтичащата от съдържанието на 


акта воля на автора – ако е очевидно желанието на автора посредством акта да се 


предизвикат правни последици, то тогава, без да се държи сметка за наименование 


и форма, това е достатъчно основание на последния да се признае обвързваща сила. 


Видът на акта се определя от неговото съдържание, не от наименованието му, като 


въпросът дали един акт, приет в съответна форма, не съдържа обвързващи правни 


норми, които са предпоставка същият да бъде квалифициран като правен, подлежи 


на конкретна преценка40. В съответствие с това свое схващане СЕО, опирайки се на 


същност, а не на външни белези, е имал повод да измени квалификацията на актове 


на ЕС41. Когато има характера на правен обаче, непредвиденият акт, от една страна, 


ще се ползва с принципа на примата – нито една национална норма не следва да си 


противоречи с него, а от друга, актът ще бъде евентуален предмет на преюдициално 


запитване и даже на атакуване в производство за отмяна по чл. 263 ДФЕС42. 


Връщайки се на насоките и препоръките и техния характер на актове на ЕС, 


ще се окаже от значение да поставим същите на плоскостта на авторовата воля, т.е. 


да ги разгледаме, основавайки се на горепосочената концепция, за да установим да-


ли притежават, или не задължителна сила, като едновременно и не пренебрегваме 


факта, че отделните случаи се изследват независимо. В структурно отношение вся-


ка насока или препоръка извежда на преден план, посредством специално предви-


дени точки, статуса на акта, включващ основание за неговото издаване – в общия 


случай това е чл. 16, § 1 от Регламент (ЕС) № 1093/2010, като е напълно възможно 


                                                           
38 Така Craig, P. Comitology, Rulemaking, and the Lisbon Settlement: Tensions and Strains. – in: 


Bergström, C. Fr., Ritleng, D. (eds) Rulemaking by the European Commission: The New System for Delegation 
of Powers. O.: Oxford University Press, 2016, p. 199. Отново там се посочва, че дори и да се аргументира, 
че чрез въпросната автономия органът се опитва да избегне режима на Договорите, ищецът по един 
такъв спор би имал във всички случаи тежка битка, тъй като органът може почти винаги да изтъква 
основателни причини за използването на soft law, а СЕС не би искал да се намесва в този избор. 


39 CJEC, Case 9/73 Carl Schlüter v Hauptzollamt Lörrach, EU:C:1973:110 (61973CJ0009). 
40 CJEC, Joined cases 1/57 and 14/57 Société des usines à tubes de la Sarre v High Authority of the 


European Coal and Steel Community, EU:C:1957:13 (61957CJ0001). 
41 Вж. напр. CJEC, Case 25/62 Plaumann & Co. v Commission of the European Economic Community, 


EU:C:1963:17 (61962CJ0025). 
42 С влизане в сила на ЛД към ал. 1 на стария чл. 230 ДЕО (нов чл. 263 ДФЕС) се добави ново 


изр. 2, с което изрично бе предвидено, че СЕС контролира „законосъобразността на актовете, изда-
дени от органите, службите или агенциите на Съюза, предназначени да произвеждат правно дейст-
вие по отношение на трети страни“. На практика това е и самостоятелно основание за иск. 







20 
 


приемане и на комбинирано правно основание; припомняне, че компетентните ор-


гани, съответно финансовите институции, трябва да положат „всички усилия“ за не-


говото спазване; маркиране на общите за насоките и препоръките на ЕБО цели, до-


пълнени често от специфичните за акта; напътствие към конкретни действия, кои-


то компетентните органи следва да предприемат, за да спазят неговото съдържа-


ние. Именно тук се случва да срещнем, непосредствено след посочването на опреде-


лените за акта цели, следното изявление, включвано в текстове на препоръки: „По-


ради това ЕБО очаква от всички компетентни органи, към които е насочена препо-


ръката, да я спазят“43. Яснотата при формулирането на волята не предоставя пово-


ди са съмнение относно наличието на желание у автора на акта посредством пос-


ледният да бъдат породени правни последици. Отсъствието на подобно изявление 


в състава на насоките не ги лишава от потенциал да придобият обвързваща сила 


при познатите условия. За тях остава общото за насоки и препоръки назоваване на 


подходящи действия, които да се предприемат от компетентните органи с оглед 


спазване на акта – например чрез изменение на правната рамка или надзорните 


процеси. Напътствието от такъв вид несъмнено може да бъде окачествено като до-


развиване на уредбата на регламента, тъй като същото изпълва с допълнително 


съдържание изискването за полагане на всички усилия – от акта не просто личи во-


лята на автора той да бъде спазен, а също така и кои са възможните варианти това 


да се случи. Акцентът е ясен.  


За съжаление към настоящия момент СЕС не е имал шанс за произнасяне по 


дело във връзка с насоки или препоръки, издадени от ЕБО. Дори при тази ситуация, 


като имаме предвид константната съдебна практика, сме в състояние да направим 


обосновано предположение за вероятната посока на решението. Още повече, че soft 


law инструменти са познати и на първичното право на ЕС – в частност посредством 


предвидените в чл. 288, ал. 1 ДФЕС препоръки и становища. Дори при наличието на 


изрично изключване на техния задължителен характер по силата на договора, СЕО 


не отхвърля напълно тяхното правно значение. Така в решение по делото Grimaldi44 


СЕО недвусмислено е установил задължение за националния съд „да взема предвид 


препоръките на Общностните институции“ при произнасянето по казуси, особено 


по повод тълкуване и прилагане на национални норми, приети с оглед спазването 


или допълването на общностни норми. Той извежда това задължение от принципа 


на лоялно сътрудничество. 


 


3. Последици от неспазването 


 


Простата съпоставка на по-старите агенции на ЕС с функциониращите към 


днешна дата свидетелства за значителен напредък, проявяващ се най-вече на ниво 


учредителни регламенти, по посока усъвършенстване на процедурите за приемане 
                                                           


43 Така например подобна авторова воля срещаме в Препоръка относно разработването на 
планове за възстановяване от 23 януари 2013 г. (EBA/REC/2013/02), с. 6. На практика тя се открива 
още при първите препоръки на ЕБО. В Препоръка на ЕБО от 8 декември 2011 г. относно създаването 
и надзора на временни капиталови буфери за възстановяване на доверието на пазара дори се казва, 
че спазването препоръката трябва да бъде съобразено включително и с текущите координационни 
действия на ЕБО. Вж. EBA/REC/2011/1, с. 3.  


44 CJEC, Case C-322/88 Salvatore Grimaldi v Fonds des maladies professionnelles, EU:C:1989:646 
(61988CJ0322). 
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на soft law инструменти. Такъв е случаят с ЕНО45. Техните процедури за издаване на 


насоки и препоръки, адресирани до националните надзорни органи или финансо-


вите институции, са развити още в акта, посредством който съответният ЕНО е бил 


създаден. Отново нетипично детайлизираната процедура за издаване и контрол на 


спазването е и причината насоките и препоръките на ЕНО да могат да се определят 


като актове с преходен характер – макар и причислени към soft law инструментите, 


наличието на механизъм, на базата на който авторът на акта е в състояние да следи 


за неговото спазване, вкл. при неспазване да предоставя гаранции за спазването на 


бъдещи актове от съответния тип, поставя под сериозно съмнение необвързващия 


характер на въпросните46.  


В частност за ЕБО, по същество чл. 16, § 3, ал. 2 Регламент (ЕС) № 1093/2010 


предвижда три хипотези, отнасящи се до спазването на насоките и препоръките на 


органа, които хипотези са във връзка със степента на отразяване съдържанието на 


дадена насока или препоръка в например правната рамка или надзорните процеси 


на конкретен национален компетентен орган. Първият вариант – този, при който е 


налице спазване – е ясен като замисъл: правилата, заложени в инструмента, са вече 


взети под внимание чрез някоя от допустимите по националното законодателство 


мерки или съществува механизъм, отново на национално равнище, съгласно който 


насоките и препоръките на ЕБО пораждат пряко действието си – т.е. единствено по 


силата на изразената воля за спазване, без нужда от предприемане на каквато и да 


е последваща мярка на местно ниво. Второ, намерението за спазване, представлява 


едно отложено прилагане на съответната насока или препоръка, което се разкрива 


в случаите, при които с оглед заложения в законодателството на държавата-членка 


механизъм, двумесечният срок за информиране на ЕБО е недостатъчен, за да бъдат 


извършени необходимите действия по инкорпориране на акта, от една страна, или 


всякакви други действия по приспособяване на местното право към изискванията 


на същия. Най-сетне, в отказа от спазване или намерение за спазване е същинската 


причина за хетерогенната природа на изследваните актове. Като последица от него 


се явява процедурата по чл. 16, § 3, ал. 3 от регламента, а впоследствие и на тази по 


§ 4 от същата разпоредба. Така оповестяването на факта, че национален надзорник 


отказва спазване на конкретни актове може да се тълкува, ако не през призмата на 


правната санкция, то поне през тази на „политическата“ такава47. Успоредно с това,  


                                                           
45 Вж. van Rijsbergen, M. Op. cit., p. 103. Така например, когато издават насоки или препоръки, 


ЕНО следват процедура, силно наподобяваща на предвидената във връзка с приемането на проекти 
на регулаторни технически стандарти и проекти на технически стандарти за изпълнение. Сходно с 
последните два случая, ЕНО биват подканени към провеждане на открити обществени консултации 
относно предлаганите насоки и препоръки и анализиране на свързаните с тях потенциални разходи 
и ползи. Единствената, но пък съществена разлика се крие в обстоятелството, че както започването 
на консултации, така и искането на становища или съвети от заинтересованите страни са оставени 
на преценката на ЕНО, които могат да ги реализират, „когато е целесъобразно“. 


46 Така Craig, P. Op. cit., p. 200. И все пак нищо не променя факта, че насоките и препоръките 
на ЕНО са част от soft law. Но те обаче са до голяма степен на границата на soft law, бидейки снабдени 
с обвързваща сила от разпоредби на учредителните регламенти на ЕНО, възлагащи задължения на 
националните органи, които отказват спазване. Съгласно думите на автора насоките и препоръките 
са съвсем точно дефинирани като намиращи се „at the ‘hard end’ of soft law”.   


47 Следвайки типичния за него механизъм comply or explain, органът стимулира спазването 
и съгласуваното прилагане на soft law мерките, които издава, като публикува на своята уеб страница 
т.нар. guidelines compliance tables. Тези таблици буквално посочват кои компетентни органи спазват 
или възнамеряват да спазват насоките, като маркират „Да“ в зелен цвят и „Не“ в червен. Практиката 
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предвиденото оповестяването на причините за неспазването сякаш притежава два 


аспекта – веднъж, то е израз на одобрение от страна на органа и втори път – проява 


на обратното, но също така и форма на предупреждение към останалите участници 


в ЕСФН. Най-силен аргумент, свидетелстващ за преходната същност на издаваните 


от ЕБО soft law актове, остава отнасянето на въпроса с неспазването чрез годишния 


доклад на органа до ЕП, Съвета и ЕК, както и гарантирането пред същите на бъдещо 


спазване на насоките и препоръките от страна на „провинилия“ се държавен орган.  


 


§ II. Механизми за прилагане на насоките и препоръките 


 


1. В рамките на българската действителност 


 


Макар и Регламент (ЕС) № 1093/2010 да предвижда една особено подробно 


разписана правна процедура за приемане и осигуряване на спазването на насоките 


и препоръките, издадени от ЕБО, същият не предоставя механизъм, съгласно който 


адресатите на разглежданите актове, в общия случай – националните компетентни 


органи, да са в състояние да ги приведат в действие на национално ниво. Уредбата, 


която регламентът предлага във връзка с прилагането на насоките и препоръките, 


е крайно недостатъчна, включваща единствено изискването за полагане на „всички 


усилия“. Тази лаконичност на учредителния нормативен акт може и следва да бъде 


разбирана така – европейският законодател възлага на националните надзорници 


задължение за спазване, средствата за чието изпълнение обаче са оставени изцяло 


на избора на последните. В тяхна тежест е да вложат съдържание във фигуриращия 


в регламента израз, т.е. да доразвият нормативната основа, вземайки под внимание 


особеностите на съответната национална правна система. Налага се заключението,  


че адресатите на насоките и препоръките са обвързани по отношение на дължимия 


резултат. Това е разбираемо, с оглед обстоятелството, че актове на агенциите на ЕС 


не са в състояние да породят задължения от естество да наложат извършването на 


напр. нормативни изменения на равнището на държавите-членки. Компетентните 


органи, самостоятелно, следва да разработят такъв механизъм, който в най-висока 


степен да гарантира прилагането на насоките и препоръките48. 


Фокусирайки се върху българската действителност, механизъм от подобен 


тип откриваме в чл. 79а ЗКИ49, съгласно който при изпълнение на задълженията си 


по дадения закон БНБ „следва насоките, препоръките, стандартите и другите мер-


ки, приети от ЕБО, освен в случаите, когато са налице основателни причини за не-


прилагането им, които е длъжна да изложи“. В този ѝ вид разпоредбата предвижда 


изискване за общо спазване на насоките и препоръките на ЕБО, като за реализация 


на механизма не се търси приемане на опосредяващ акт от страна на компетентния 


                                                           
по белязване на националните надзорници в зелено или червено подсилва съмненията за характера 
на soft law актовете, тъй като може да доведе прилагането на механизъм от типа naming and shaming, 
чрез който да бъде оказван натиск на държавите. Вж. van Rijsbergen, M. Op. cit., p. 124.      


48 Сходен подход се употребява отдавна в правото на ЕС. Грубата съпоставка с директивите 
на Съюза може да насочи към правилното разбиране на насоките и препоръките на ЕНО. Според чл. 
288, ал. 3 ДФЕС директивата е акт, който „обвързва по отношение на постигането на даден резултат 
от държавите-членки, до която е адресиран, като оставя на националните власти свобода при из-
бора на формата и средствата за постигане на този резултат“. 


49 Обн., ДВ, бр. 59 от 21 юли 2006 г., посл. изм., ДВ, бр. 63 от 4 август 2017 г.  
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орган. За сравнение, чл. 13, ал. 1, т. 22 ЗКФН постановява, че КФН „взема решения за 


прилагането в надзорната си практика на препоръки и насоки на Европейския орган 


за ценни книжа и пазари, на Европейския орган за застраховане и пенсионно осигуря-


ване и на Европейския банков орган, които се публикуват на интернет страницата 


на комисията на български език“. Действително, ЗКФН50 разгръща един значително 


по-усложнен механизъм, включващ в състава си както приемането на специален за 


целта акт, така и отреждане на конкретен статус на актовете на ЕНО с включването 


на същите в надзорните практики на органа. Подобен механизъм, макар проявяващ 


по-висока степен на прецизност, не подлежи на буквално възпроизвеждане спрямо 


нормативната рамка, на базата на която БНБ функционира, поради отсъствието на 


надзорни практики от подобен характер в дейността на последната. Издаването на 


нарочен акт, от друга страна, посредством който да се затвърждава прилагането на 


конкретна насока или препоръка, като несъмнено ѝ се придава обвързваща сила, е 


напълно допустим елемент от механизъм, съобразен с приложимото по отношение 


правомощията на БНБ законодателство. Още повече, че редица сходни примери във 


връзка с компетенции отново на КФН показват, че инкорпорирането на насоки или 


препоръки на ЕНО в подзаконов акт като мярка на национално ниво, не е непознато 


на българската правна система. Така например в текста на чл. 77, ал. 5 КЗ се посочва, 


че КФН с наредба определя по-подробни изисквания към системата на управление 


на застрахователите и презастрахователите в съответствие с принципите, уредени 


в дадената глава от кодекса, когато това е необходимо с оглед спазване на насоките 


на Европейския орган, като се визира ЕОЗППО. На практика се цели детайлизиране 


на правната уредба в определена област като реакция към издадени от ЕНО насоки, 


индивидуализирани посредством техния предмет – макар и да предвижда нарочна 


мярка, механизмът няма универсален характер, а хипотезите, при които същият ще 


намери приложение, са изчерпани на още законодателно равнище. Това несъмнено 


води до ограничаване на дискреционната власт на компетентния орган.  


 


2. В сравнителноправен аспект 


 


Когато поставихме начало на това изследване, бяхме уверени, че един срав-


нителен анализ на законодателните практики на държавите членки при прилага-


нето на насоките и препоръките на ЕБО е в състояние да даде отговор на поне част 


от поставените въпроси. Реалността обаче не оправда очакванията ни. По всичко 


личи, че колебанията в разбирането на насоките и препоръките като актове на Съ-


юза, са се пренесли върху механизмите за тяхното прилагане, възприети от нацио-


налните правни системи. Често неизчистени като съдържание, различни по вид ме-


ханизми хаотично се редуват дори в рамките на законодателството на една държа-


ва-членка. Единици са случаите на ясно изложени механизми с обща приложимост, 


чрез които да се гарантира еднаквото третиране на всички насоки и препоръки (вж. 


например Испания, Словения и Швеция). В преобладаващата част от изследваните 


държави-членки се наблюдава наличието на селективна употреба на един или друг 


механизъм спрямо конкретни актове на ЕБО. 


                                                           
50 Обн., ДВ, бр. 8 от 28 януари 2003 г., посл. изм., ДВ, бр. 62 от 1 август 2017 г. Съпоставянето 


с КФН се налага от само себе си с оглед факта, че КФН е компетентен орган за ЕОЦКП и ЕОЗППО. 
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Систематизацията на резултатите от сравнителноправното проучване ус-


танови три вида механизми, които обаче се прилагат най-често комбинирано не са-


мо в границите на националния правопорядък, но и в тези на един нормативен акт. 


По същество механизмите се свеждат до: първо, общо спазване на насоките и препо-


ръките на ЕБО. В действителност, подобен механизъм се среща в законодателство-


то на 19 от проучените 27 държави-членки, а по отношение на една правна система 


(тази на Нидерландия) не беше открита релевантна разпоредба, която да позволи 


държавата да се причисли към една или друга група. Като специфика на този меха-


низъм може да се посочи обстоятелството, че неговото съществуване е до немалка 


степен повлияно от изискването за спазване по чл. 16, § 3 от учредителния регла-


мент на ЕБО, поради което е твърде трудно да се установи по безспорен начин кога 


една норма реално поражда правното си действие и кога проявява единствено дек-


ларативен характер. Подобно съмнение възниква в случаите, когато механизъм не 


включва изрична мярка, която по конкретен начин да въведе актовете на органа. 


Второ, следващ идентифициран механизъм е този, който установява спазването на 


насоки и препоръки, обединени по предметен признак. И този вариант се разкрива 


в две форми – една, която предполага приемането на опосредяващ акт на национал-


но ниво (вж. например Австрия, Словения) и друга, която пропуска този елемент от 


състава, като единствено предвижда съобразяването с насоките и препоръките (вж. 


например Германия, Кипър, Латвия). Трето, последният, но и най-слабо засегнат в 


националните законодателства механизъм, се състои в спазването на точно опре-


делена насока или препоръка (вж. например Полша, Чешката република). Видно е, 


че методът е крайно неудачен, особено когато инструментът на ЕБО е изчерпател-


но описан в акт на законово ниво. Подобно разрешение лишава насоката, респ. пре-


поръката, от едно от същностните за нея свойства, а именно – нейната гъвкавост. 


В нито една ситуация не е обосновано поставянето на приложението на непредви-


ден акт в зависимост от волята на орган на законодателната власт – насоките и пре-


поръките са актове, които отразяват или текущото състояние на надзорните прак-


тики, или детайли в динамична правна материя, поради което трайното фиксиране 


в законова разпоредба трудно може да бъде одобрено51. 


Споменатите по-горе механизми не премахват възможността за включване 


и на странични мерки, които обаче не целят пораждането на права или задължения. 


Такива мерки придават публичност на действията от следваните от националните 


надзорници процедури – т.е. постигат информираност на преди всичко засегнатите 


страни. Несъмнено най-разпространената подобна мярка е поддържането на сайта 


на компетентния орган на актуална информация относно спазваните от последния 


насоки или препоръки. От друга страна, предлаганото разрешение от законодателя 


на Словения стига дори по-далеч, като налага и публикуване в държавния вестник 


на страната на решенията на националния компетентен орган по повод спазването 


или отказа от спазване на насоки и препоръки на ЕБО. Впрочем механизмът, който 


се прилага на територията на Словения, определяме като пример за завършеност. 


 


                                                           
51 Регламент (ЕС) № 1093/2010 не прави разлика между насока и препоръка. Въпреки това 


насоката се очертава като предпочитания от ЕБО инструмент. Националните законодатели отчитат 
това и тогава, когато употреба намира един от последните два описани механизма, които налагат в 
една или друга степен конкретика, разпоредбите на държавите споменават най-вече насоките. 
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3. Възможните разрешения 


 


Съществуващият към настоящия момент в чл. 79а ЗКИ механизъм няма как 


обосновано да бъде оценен негативно. Още повече, че същият напълно съответства 


на преобладаващата на европейско равнище уредба. При все, известни подобрения 


могат да намерят място с цел усъвършенстване на нормативната уредба. Резулта-


тите от сравнителноправния анализ показаха, че възприетите подходи от отделни-


те държави-членки не изключват вариант, при който националният орган бива ов-


ластен да издава актове, посредством които да се гарантира прилагането на насо-


ките и препоръките. По същество това са мерки, които следва да определят на акто-


вете на ЕБО такова правно положение, което да е съобразено със спецификите на 


националната правна система и по-специално с йерархията на източниците ѝ. 


С цел осигуряване на по-ефективно спазване на насоките и препоръките на 


ЕБО, възприетия към настоящия момент на законово равнище механизъм, отразя-


ващ изискването за спазване на въпросните актове, би могъл да бъде допълнен по 


начин, че същият изрично да предвижда, че БНБ е оправомощена, по нейна прецен-


ка, с цел съобразяване с европейските практики във връзка с надзора върху банко-


вата дейност, както и с оглед детайлизиране на правната уредба, да включва насо-


ки и препоръки, издадени от ЕБО, включително части от такива, в свои наредби. 


Успоредно, тази мярка не ограничава възможностите пред БНБ да предвижда в съ-


ответните наредби основания, въз основа на които допълнително да разработва и 


издава указания. Така сякаш гъвкавостта на актовете на ЕБО е напълно съхранена 


– посредством редица от актове, еднолично приемани от БНБ, се осигурява механи-


зъм за затвърждаване на тяхното прилагане, в т.ч. възможност за тяхното извън-


редно доразвиване. Преценката, от друга страна, по отношение това кои насоки и 


препоръки и до каква степен ще бъдат включени в наредби, се предоставя на БНБ. 


Това означава, че настоящият механизъм се запазва, като едновременно се допълва 


с хипотеза на дискреционна власт, установена в полза на БНБ. Причина да се дис-


танцираме от варианта, при който всяко издаване на насока или препоръка от стра-


на на ЕБО е пряко последвано от приемане на наредба е, че в него се крие риск от 


натрупване на сериозно количество подзаконови актове, което на практика ще 


обезцени тяхното правно значение. Най-сетне, с оглед развиващото се към днешна 


дата производство по издаване на първите насоки на ЕБО в областта на платежния 


надзор безсъмнено предстои нарастване на общия брой на насоките. Заедно с това 


обаче то повдига още един въпрос: разполага ли ЗПУПС52 с механизъм, който да 


посрещне новите актове на ЕБО? Отговорът е отрицателен. С оглед установяване 


на еднакво третиране на насоките и препоръките за нуждите на банковия и пла-


тежния надзор, както и предвид заложеното в ЗБНБ разпределение на правомощи-


ята между управленията в БНБ, може да се обмисли добавянето в ЗПУПС на норма-


тивно изискване, аналогично на чл. 79а от ЗКИ, относно спазването на насоките и 


препоръките на ЕБО, като изрично се предвиди, че БНБ е оправомощена, по нейна 


преценка, с цел съобразяване с европейските практики във връзка с платежния 


надзор, както и с оглед детайлизиране на правната уредба, да включва насоки и 


препоръки, издадени от ЕБО, включително части от такива в свои наредби. Предло-


                                                           
52 Обн., ДВ, бр. 23 от 27 март 2009 г., посл. изм., ДВ, бр. 95 от 29 ноември 2016 г. 
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жените изменения биха осигурили необходимите условия за спазване на актовете 


на ЕБО посредством универсален за законодателството ни механизъм, предпола-


гащ общо спазване на soft law мерките на органа при потенциалната възможност за 


приемане на опосредяващ акт с несъмнено обвързваща сила. 


Алтернативен механизъм може да бъде почерпен и от нормативната рамка 


на надзорните органи на Испания, но с уговорката, че неговото възприемане налага 


съвършено нова уредба, която преминава през въвеждането на нов за България акт 


– насока. Включването на непознат акт в съществуващия каталог почти сигурно ще 


премине през легалното му дефиниране, както и разширяването на правомощията 


на БНБ по повод приеманите от нея актове, залегнали в чл. 16 ЗБНБ53. Въпреки това, 


механизмът, веднъж усвоен, предлага ясен статус на насоките и препоръките, като 


ги приравнява на насоки по националното право. Казано с други думи, с изразяване 


на воля за спазване пред ЕБО, компетентният орган „припознава“ в инструментите 


на ЕБО актове, издадени от самия него. Такъв механизъм освен, че се откроява като 


опростен, е и израз на взаимно доверие и сътрудничество в рамките на ЕСФН54. 


 


Заключение 


 


С изграждането на ЕСФН беше отворена нова страница за вътрешния пазар 


на ЕС, като същият беше разширен в посока на финансовия надзор. От друга страна, 


участващите в системата ЕНО затвърдиха съвременния облик на агенциите на ЕС 


като основни автори на soft law инструменти, представяйки и една значително по-


развита процедура за тяхното приемане. Издаваните от ЕБО насоки и препоръки са 


част именно от тази категория актове на Съюза. Отново усъвършенстваната проце-


дура за приемане и контрол на спазването основателно поставя под съмнение неза-


дължителния характер на насоките и препоръките. При все това беше установено, 


като се изходи от вложената в тях авторова воля, че въпросните актове са в състоя-


ние да породят правни последици, но окончателната дума принадлежи на СЕС. 


 На практика Регламент (ЕС) № 1093/2010 налага едно изискване, а именно 


това за полагане на всички усилия за спазване на насоките и препоръките от страна 


на техните адресати. Така въпросът за способите за прилагане на дадените актове 


е оставен на избора на държавите-членки. Осъщественото сравнително проучване 


потвърди, че неяснотите около правната природа на насоките и препоръките се е 


проявила в крайно противоречива употреба на разнородни механизми. 


 По същество фигуриращият в българското законодателство механизъм е 


работещ, но установените на равнището на отделните държавите-членки модели 


потвърждават възможностите за неговото усъвършенстване.    


 
                                                           


53 Обн., ДВ, бр. 46 от 10 юни 1997 г., посл. изм. и доп., ДВ, бр. 59 от 29 юли 2016 г. 
54 С почти идентичен подход си служи надзорният орган на Швеция. Според публикувания 


на интернет страницата на компетентния орган меморандум във връзка с прилагането на насоките 
и препоръките на ЕНО учредителните регламенти непосредствено налагат на националните органи 
или участниците на финансовия пазар задължение за полагане на всички грижи за спазване. Поради 
това компетентният орган на Швеция няма да приема за целта общи насоки, за което принципно е 
овластен. Въпреки това, когато той счете за необходимо, насоките могат да бъдат преработени като 
правнообвързващи актове. Вж. Memorandum: Implementation of the European supervisory authorities’ 
guidelines and recommendations (FI Ref. 12-12289), p. 3. 
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Сравнителна таблица 


 


Държава 


 


Нормативен акт, носител 


на механизъм 


 


Съдържание на разпоредба 


 


Бележки относно механизъм и мярка 


 


Австрия (AT) I. Federal Аct on the 


Oesterreichische 


Nationalbank 


(Nationalbankgesetz 1984) 


 


II. Financial Market 


Authority Act 


(Finanzmarktaufsichtsbehörde


ngesetz – FMABG) 


 


Original Version: published 


in Federal Law Gazette 


97/2001 


Last Amendment: Federal 


Law Gazette 118/2016 


 


III. Austrian Banking Act 


(Bankwesengesetz – BWG) 


 


Original Version: published 


in Federal Law Gazette 


532/1993 


Last Amendment: Federal 


Law Gazette 118/2016 


 


 


I.  Federal Аct on the Oesterreichische Nationalbank: 


 


Chapter VIII 


Cooperation between Authorities and Obtaining Information 


. . . 


Maintenance of Financial Stability 


Article 44c  


(1) . . . 


(2) The Oesterreichische Nationalbank may publish the following 
general information on the Internet and provide regular updates 
thereof: 
. . . 


5. references to specifications, guidelines and recommendations 


by the Financial Market Stability Board, the European Banking 


Authority, the European Systemic Risk Board, the European 


Commission, the ECB or the Single Resolution Board (Article 2 


item 18a Bundesgesetz über die Sanierung und Abwicklung von 


Banken, BaSAG – Federal Act on the Recovery and Resolution of 


Banks) that were considered in publications pursuant to items 1 


to 4. 


 


II. Financial Market Authority Act: 


 


Reporting 


 


Article 13b. (1) The FMA shall make relevant data available 


about all companies in the financial industry (Article 2 no. 7 of 


the Financial Conglomerates Act (FKG - 


Finanzkomglomerategesetz) as published in Federal Law Gazette 


Преди всичко, предвидена е възможност за 


Централната банка на Австрия да поддържа 


информация онлайн относно спазването на 


насоки и препоръки, вкл. такива, издадени от 


ЕБО. Подобна мярка обаче не е в състояние 


да породи юридически права или 


задължения. На следващо място, налице е 


усложнен механизъм при прилагането на 


насоките и препоръките в дадени области, 


като е възможно и приемане за опосредяващ 


акт от задължителен характер. Така 


например FMA може да приеме свой акт в 


дадени области, като същевременно потърси 


експертно мнение от страна на централната 


банка, а в последствие и съгласието на 


Федералния министър на финансите. 


Последно, заложено е общо задължение за 


спазване на насоките и препоръките от 


страна на FMA във връзка с прилагането на 


австрийския банков закон и CRR, вкл. 


национални и европейски актове, приети във 


връзка с тяхното прилагане. 
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 I No. 70/2004) upon request to the Oesterreichische 


Nationalbank that are necessary for the performance of duties 


pursuant to Article 44c of the National Bank Act of 1984 (NBG - 


Nationalbankgesetz 1984) as published in Federal Law Gazette 


No. 50/1984. The Oesterreichische Nationalbank shall store this 


data in the database pursuant to Article 79 para. 4a BWG, and 


may also process it. Where expedient, this data may also be 


entered directly into the database directed by the FMA. 


(2) If the data requested by the Oesterreichische Nationalbank is 


not available to the FMA, then the FMA may, for the purposes of 


para. 1 in co-ordination with the Oesterreichische Nationalbank 


and with the consent of the Federal Minister of Finance issue a 


regulation, addressing the following aspects in greater detail: 


1. The group of entities obliged to submit the required data; 


2. Reporting dates, structures, the contents of reports and 


reporting frequencies taking into consideration relevant 


recommendations and guidelines issued by the European Banking 


Authority (EBA) or the European Systemic Risk Board (ESRB). 


(3) . . . 


 


III. Austrian Banking Act: 


 


Countercyclical Capital Buffer 


 


Article 23a. (1) In addition to the Common Equity Tier 1 capital 


required to comply with the minimum own funds requirements 


pursuant to Article 92 of Regulation (EU) No 575/2013, to 


maintain an additional level of own funds pursuant to Article 70 


para. 4a no. 1 and to maintain the capital conservation buffer in 


accordance with Article 23 para. 1, credit institutions must also 


maintain a countercyclical capital buffer comprising Common 


Equity Tier 1 capital. The countercyclical capital buffer must 


correspond to the total risk exposure amount calculated in 


accordance with Article 92(3) of Regulation (EU) No 575/2013, 


multiplied by the weighted averages of the buffer requirements 


for the countercyclical capital buffers. The Financial Market 
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Stability Board may highlight procyclical risks to the FMA 


pursuant to Article 136 of Directive 2013/36/EU and 


recommend that a countercyclical risk buffer as defined in para. 3 


be imposed. If the FMA does not comply with this 


recommendation, it must justify its actions to the Financial 


Market Stability Board, submitting the relevant documentation. 


(2) . . . 


(3) For the purposes of para. 1, the FMA may obtain an expert 


opinion from the Oesterreichische Nationalbank and, with due 


regard for the relevant recommendations and guidelines of the 


European Banking Authority (EBA) and the European Systemic 


Risk Board (ESRB) and with the consent of the Federal Minister 


of Finance, impose the following in the form of a regulation: 


 . . . 


 


Global Systemically Important Institutions 


 


Article 23b. (1) . . . 


(2) . . . 


(3) The classification and updating of the classification of an 


institution or a holding company as a global systemically 


important institution (para. 1) and the amount of the buffer 


requirement (para. 5) shall be carried out by the FMA by means 


of an administrative decision, taking into account the equally 


weighted and indicator-based criteria of size, interconnectedness 


of the group of credit institutions with the financial system, 


substitutability of the financial services or financial 


infrastructure provided by a group of credit institutions, 


complexity of the group of credit institutions and cross-border 


activities of the group between Member States, and between 


Member States and third countries. The underlying methodology 


must guarantee the clear allocation of global systemically 


important institutions to individual subcategories taking into 


account relevant European and international developments. 


Particular account shall be taken in this regard of 
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recommendations and guidelines of the European Banking 


Authority (EBA) and the European Systemic Risk Board (ESRB). 


(4) In the procedure pursuant to paras. 1, 3 and 5, the FMA shall 


obtain an expert opinion from the Oesterreichische Nationalbank 


on the existence of the required documentary evidence and 


conditions. 


(5) In addition to the Common Equity Tier 1 capital required to 


comply with the minimum own funds requirements pursuant to 


Article 92 of Regulation (EU) No 575/2013, to maintain an 


additional level of own funds pursuant to Article 70 para. 4a no. 


1, to maintain the capital conservation buffer in accordance with 


Article 23 and to maintain the countercyclical capital buffer 


pursuant to Article 23a, global systemically important 


institutions must also maintain a countercyclical capital buffer 


comprising Common Equity Tier 1 capital at a consolidated level 


at all times. When setting the capital buffer in accordance with 


para. 2, account shall be taken of the subcategory to which a 


global systemically important institution has been allocated, 


although a subsequent change of subcategory is possible. The 


decision to change the subcategory to which a global systemically 


important institution has been allocated and the grounds for 


such a decision must be reported by the FMA to the European 


Banking Authority (EBA). 


(6) For the purposes of para. 5, the FMA shall, with the consent of 


the Federal Minister of Finance, determine by means of a 


regulation the finer detail of the underlying methodology, 


quantifiable and qualifiable criteria for the respective 


subcategories, the number of subcategories and the buffer 


requirements allocated to the respective subcategories and to be 


adhered to by global systemically important institutions. 


Particular account shall be taken in this regard of 


recommendations and guidelines of the European Banking 


Authority (EBA) and the European Systemic Risk Board (ESRB). 


. . . 


 


Systemically Important Institutions 







33 
 


 


Article 23c. (1) . . . 


(2) . . . 


(3) The classification of an institution or financial holding 


company as a systemically important institution (para. 1) and the 


amount of the buffer requirements (para. 5) shall be carried out 


by the FMA by means of an administrative decision, taking into 


account at least one of the following criteria: size, importance to 


the European or Austrian financial sector, significance of cross-


border activities and interconnectedness of the group of credit 


institutions with the financial system with consideration of 


relevant European and international developments. Particular 


account shall be taken in this regard of recommendations and 


guidelines of the European Banking Authority (EBA) and the 


European Systemic Risk Board (ESRB). 


(4) In the procedure pursuant to paras. 3 to 5, the FMA shall 


obtain an expert opinion from the Oesterreichische Nationalbank 


on the existence of the required documentary evidence and 


conditions. 


. . . 


 


Section XIV: Supervision 


 


Responsibilities of the FMA 


 


Article 69. (1) . . . 


 . . . 


(5) In the enforcement of the provisions of the present federal act 


and Regulation (EU) No 575/2013, including the issuing and 


enforcement of national and EU regulations passed on the basis 


thereof, the FMA shall take into account European convergence 


in respect of supervisory tools and supervisory practices. To this 


end the FMA shall participate in the activities of the EBA, 


cooperate with the ESRB, follow the guidelines and 


recommendations and other measures passed by the EBA, as well 


as comply with the warnings and recommendations issued by the 
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ESRB under Article 16 of Regulation (EU) No 1092/2010. The 


FMA may deviate from those guidelines and recommendations 


where justified grounds exist, in particular in the event of a 


conflict with provisions of federal law. 


6) repealed 


Белгия (BE) I. Law of 22 February 1998 


Establishing the Organic 


Statute of the National Bank 


of Belgium 


 


(Unofficial Coordinated 


Translation: January 2017) 


 


II. Law of 2 August 2002 on 


the supervision of the 


financial sector and on 


financial services 


(Belgian Official Gazette, 4 


September 2002) 


 


Last amended: Law of 31 July 


2013 (Belgian Official Gazette 


30 August 2013) 


 


III. 25 April 2014. – Law on 


the Legal Status and 


Supervision of Credit 


Institutions and 


Stockbroking Firms 


(Belgian Official Gazette, 7 


May 2014) 


 


I. Law of 22 February 1998 Establishing the Organic Statute 


of the National Bank of Belgium: 


 


CHAPTER IV/1 


PROVISIONS CONCERNING THE SUPERVISION OF FINANCIAL 


INSTITUTIONS 


 


Section 1 - General provisions 


 


. . . 


Art. 36/2. - . . . 


In carrying out its tasks, the Bank shall take account, in its 


capacity as competent prudential authority, of the convergence, 


in terms of supervision instruments and practices, of the 


implementation of the legislative, regulatory and administrative 


obligations imposed under the applicable European Directives. 


To this end, it is required to: 


a) take part in the work of the European Banking Authority, 


the European Insurance and Occupational Pensions Authority 


and, if necessary, the European Securities and Markets 


Authority; 


b) comply with the guidelines, recommendations, standards and 


other measures agreed by the European Banking Authority, by 


the European Insurance and Occupational Pensions Authority 


and, if necessary, the European Securities and Markets 


Authority and, if it fails to do so, shall explain the reasons. 


. . . 


 


Art. 36/6. – 


Откриваме изискване за общо спазване на 


насоки и препоръки както от страна на 


Централната банка на Белгия, така и от 


страна на FSMA, като въпросните 


задължения са уредени в съответните 


национални актове, уреждащи правния 


статус на всеки от двата органа. От друга 


страна, налице е задължение за поддържане 


на обем информация на уеб страницата на 


централната банка като същото следва да 


бъде изпълнено в зависимост от случай, 


съгласно насоките на ЕБО или ЕОЗППО. 


Допълнително, налице е в специфични 


хипотези, развити в закона за кредитните 


институции на страната, предвиждане, от 


една страна, единствено на придържане към 


насоки и препоръки в дадена материя, а от 


друга – приемане на нарочен вътрешен акт 


във връзка с тяхното прилагане.  
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Last update: Law of 25 


October 2016 (Belgian Official 


Gazette, 21 November 2016) 


and Law of 7 December 2016 


(Belgian Official Gazette, 13 


December 2016) 


§ 1. The Bank shall organise a website and keep it up to date. 


This website shall contain all regulations, proceedings and 


resolutions that are required to be published in the context of its 


legal tasks pursuant to Article 12bis, as well as any other 


information that the Bank deems appropriate to disseminate in 


the interest of these same tasks. 


. . . 


§ 2. . . . 


The information referred to in paragraph 1 shall be published 
according to the guidelines established, as the case may be, by the 
European Commission, the European Banking Authority or the 
European Insurance and Occupational Pensions Authority. The 
Bank shall ensure that the information provided on its website is 
updated regularly. 
. . . 


 


II. Law of 2 August 2002 on the supervision of the financial 


sector and on financial services: 


 


CHAPTER III 


Financial Services and Markets Authority 


 


Section 1 


General provisions 


 


. . . 


Article 45 


. . . 


[§ 5. In the performance of its tasks, the FSMA, in its capacity as 


the competent prudential authority, shall take into account the 


convergence of supervisory instruments and practices when 


applying the legal and administrative provisions laid down in 


accordance with the applicable European directives. 


To this end, it shall: 


a) participate in the activities of the European Banking Authority; 
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b) follow the guidelines, recommendations, standards and other 


measures laid down by the European Banking Authority, and if it 


does not follow them, explain the reasons for this. 


. . .] 


 


§ 5 inserted by Article 27 of the Law of 28 July 2011 - Belgian 


Official Gazette 31 August 2011 


 


III. 25 April 2014. – Law on the Legal Status and Supervision 


of Credit Institutions and Stockbroking Firms: 


 


Section IV. — Regulatory powers of the Bank 


 


Article 98. Without prejudice to the provisions of Regulation No 


575/2013, the Bank shall determine, by means of a regulation 


passed pursuant to Article 12bis § 2, of the Law of 22 February 


1998: 


a) . . . 


b) the mode of application of the rules on solvency, liquidity 


and risk concentration provided for in Regulation No 


575/2013, including the mode of application of the various 


options offered under this Regulation to the Member States 


and to the Bank as the competent authority, taking into 


account the guidelines defined by the European Banking 


Authority in relation to the said Regulation, and the regulatory 


technical standards adopted by the European Commission in 


application of the said Regulation; 


c) . . . 


The rules referred to in this Article may be quantitative or 


qualitative in nature.  


 


Section II. — Consolidated supervision of credit institutions 


Subsection I. — Scope 


 


. . . 


Article 170. § 1. . . . 
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§ 2. Where a credit institution forms part of a financial 


conglomerate in which the banking sector is the main sector and 


on which the supervisory authority exercises both the 


consolidated supervision and the supplementary conglomerate 


supervision, it can decide, after consultation with the competent 


authorities concerned, to apply the following measures: 


1° . . . 


2° for compliance with Articles 191 to 194, the group risks 


arising from intra-group transactions and risk concentration 


within the financial conglomerate shall be handled as an 


additional risk category for the application of Annex I. These 


risks shall be treated on a sufficiently specific basis with due 


regard to the guidelines or standards that the European 


Supervisory Authorities issue and to the quantitative or 


qualitative measures referred to in the aforementioned Articles; 


. . . 


 


Subsection IV. — Parent undertakings from third countries 


 


Article 219. § 1. . . . 


§ 2. The supervisory authority shall verify whether the credit 


institutions referred to in § 1 are subject to supervision by an 


authority from a third country that is equivalent to: 


. . . 


With respect to this equivalence, the supervisory authority shall 


take into consideration:  


1° . . . 


2° the guidelines drawn up by the Joint Committee in accordance 


with Articles 16 and 56 of Regulation No 1093/2010, Regulation 


No 1094/2010 or Regulation No 1095/2010 on the 


supplementary conglomerate supervision in accordance with 


Directive 2002/87/EC. 


. . . 


 


ANNEX IV 


COMMON EQUITY TIER 1 CAPITAL 
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CONSERVATION BUFFER AND MACRO-PRUDENTIAL POLICY 


INSTRUMENTS 


 


Section II. — Buffer for systemically important [institutions] 


 


. . . 


Article 14. § 1. The Bank shall stipulate, by means of a regulation 


passed pursuant to Article 12bis § 2 of the Law of 22 February 


1998, the method used to determine whether [an institution] 


referred to in Article 12 of this Annex must be designated as a D-


SIFI on the basis of the following criteria: 


a) its scale, where applicable on a consolidated basis; 


b) its significance for the Belgian economy or for that of one or 


more Member States; 


c) the significance of its cross-border operations; 


d) its correlation or that of its group with the financial system. 


The regulation shall take into account the guidelines established 


by the European Banking Authority relating to the criteria 


referred to in this paragraph. 


. . . 


Германия (DE) Banking Act 


(Gesetz über das Kreditwesen) 


In the wording of the 


announcement of 9 September 


1998, Federal Law Gazette I, 


page 2776,  


 


as last amended by Article 1 


of the Act Adjusting Financial 


Market Legislation (Gesetz zur 


Anpassung von Gesetzen auf 


dem Gebiet des Finanzmarktes) 


of 15 July 2014, Federal Law 


Gazette I, page 934. 


Section 7b 


Cooperation with the European Banking Authority, the 


European Securities and Markets Authority and the 


European Insurance and Occupational Pensions Authority 


 


(1) BaFin will participate pursuant to 


1. Regulation (EU) No 1093/2010 of the European Parliament 


and of the Council of 24 November 2010 establishing a 


European Supervisory Authority (European Banking 


Authority), amending Decision No 716/2009/EC and repealing 


Commission Decision 2009/78/EC (OJ L 331/12 of 15 


December 2010), 


2. . . . 


3. this Act 


Интерес следва да породи обстоятелството, 


че разпоредбите, отнасящи се до 


сътрудничеството с ЕБО и прилагането на 


актовете на същия, заемат място сред 


първите текстове на германския банков 


закон. Предвидено е общо спазване на 


насоките и препоръките на ЕБО и ЕОЦКП във 


връзка с прилагането на разглеждания 


национален закон. Разбира се, не е 


изключена и възможността за отклонение 


или намерение за такова след посочване на 


причините за това пред съответния ЕНО. 


Още по-голям интерес за нас обаче 


представлява наличието или отсъствието на 


дискреция, предоставена на BaFin при 
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in the activities of the European Banking Authority (EBA) and the 


European Securities and Markets Authority (ESMA), as well as in 


the activities of the associated college of supervisors. It shall 


involve the Deutsche Bundesbank in this participation pursuant 


to Regulation (EU) No 1093/2010 and this Act. Upon request, 


BaFin will without delay provide EBA pursuant to Article 35 of 


Regulation (EU) No 1093/2010 and ESMA pursuant to Article 35 


of Regulation (EU) No 1095/2010 with all the information 


necessary to carry out their duties. BaFin will apply the guidelines 


and recommendations of EBA in accordance with Article 16 of 


Regulation (EU) No 1093/2010 and of ESMA in applying this Act. 


Should BaFin deviate or intend to deviate from these guidelines 


and recommendations, it will explain its reasons for doing so to 


the relevant European supervisory authority. 


. . . 


 


Section 10f 


Capital buffer for global systemically important institutions 


 


. . . 


(4) Institutions are required to publish the indicators underlying 


the quantitative analysis annually. BaFin shall take into account, 


at its own discretion, the relevant guidelines and 


recommendations published by EBA and the ESRB when ordering 


and reviewing the buffer for global systemically important 


institutions pursuant to subsection (1) and when classifying 


institutions as global systemically important institutions as well 


as when assigning them to a size category pursuant to 


subsections (2) and (3). 


. . . 


 


Section 10g 


Capital buffer for other systemically important institutions 


 


. . . 


прилагането на насоки и препоръки, 


попадащи в конкретни области. По-точно,  


предвидено е BaFin да взема под внимание 


по своя преценка съответните насоки и 


препоръки, издадени от ЕБО и ЕССР, при 


определяне или преразглеждане на 


капиталовия буфера за Г-СЗИ. Въпросната 


автономия не се поставя в зависимост от 


изразената от BaFin воля във връзка със 


спазване или намерение за спазване на 


въпросните насоки и препоръки. Най-сетне, 


BaFin преразглежда поне веднъж годишно 


дали и при какви нива се изисква капиталов 


буфер за Д-СЗИ, като тук посочената по-горе 


дискреция, предоставена на компетентния 


орган, отсъства – т.е. в тази му дейност 


органът е длъжен във всички случаи да 


взема под внимание релевантните насоки и 


препоръки на ЕБО и ЕССР. 
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(3) BaFin will review, at least annually, whether and at what rate 


the buffer for other systemically important institution is 


required. It shall in each case take note of any relevant guidelines 


and recommendations published by EBA and the ESRB. A capital 


buffer for other systemically important institutions may be 


imposed only if does not entail disproportionate adverse effects 


on the whole or parts of the financial system of another EEA state 


or of the European Economic Area as a whole, forming or 


creating an obstacle to the functioning of the EEA internal 


market. 


. . . 


Гърция (GR) LAW 4261 


Access to the activity of credit 


institutions and prudential 


supervision of credit 


institutions and investment 


firms (transposition of 


Directive 2013/36/EU), repeal 


of Law 3601/2007, and other 


provisions 


(GOVERNMENT GAZETTE OF 


THE HELLENIC REPUBLIC 


ISSUE A, No. 107, 5 May 2014) 


Article 6 


Cooperation within the European System of Financial 


Supervision 


(Article 6 of Directive 2013/36/EU) 


 


In the exercise of its duties under this Law, the Bank of Greece or 


the Hellenic Capital Market Commission, respectively, shall take 


into account the convergence in respect of supervisory tools and 


supervisory practices in the application of the laws, regulations 


and administrative requirements adopted pursuant to this Law 


and to Regulation (EU) No 575/2013. For that purpose: 


. . . 


(c) the Bank of Greece and the Hellenic Capital Market 


Commission shall ensure compliance with those guidelines and 


recommendations issued by EBA in accordance with Article 16 of 


Regulation (EU) No 1093/2010 and to respond to the warnings 


and recommendations issued by the European Systemic Risk 


Board (hereinafter: “ESRB”) pursuant to Article 16 of Regulation 


(EU) No 1092/2010; 


. . . 


 


Article 90 


Technical criteria for the supervisory review and evaluation 


(Article 98 of Directive 2013/36/EU) 


При изпълнение на задълженията си по 


цитирания закон Централната банката на 


Гърция, съответно HCMC, взема предвид 


сближаването по отношение на надзорните 


инструменти и надзорните практики при 


прилагане на актовете, приети съгласно 


закона и CRR. За тази цел централната банка 


и HCMC следва да осигурят общо спазване на 


насоките и препоръките на ЕБО. 


Същевременно е налице позоваване на 


конкретни насоки във връзка с 


транспонираната CRD IV. 
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. . . 


5. The supervisory review and evaluation performed by the Bank 


of Greece or the Hellenic Capital Market Commission shall 


include the exposure of institutions to the interest rate risk 


arising from non-trading activities. Measures shall be required at 


least in the case of institutions whose economic value declines by 


more than 20% of their own funds as a result of a sudden and 


unexpected change in interest rates of 200 basis points or such 


change as defined in EBA guidelines. 


. . . 


Дания (DK) Investment Associations etc. 


Act 


Consolidating Act no. 1051 of 


25 August 2015 (Excluding 


minor amendments) 


 


This is an Act to consolidate 


Act no. 597 of 12 June 2013 


on Investment Associations 


etc., as amended by section 7 


of Act no. 268 of 25 March 


2014, section 9 of Act no. 403 


of 28 April 2014 and section 4 


of Act no. 1490 of 23 


December 2014. 


X 


Supervision and fees etc. 


 


Part 16 


Supervision and fees etc. 


 


General regulations regarding supervision 


 


. . . 


165.-(1) . . . 


(2) The Danish FSA may lay down regulations implementing the 


guidelines issued by the European Securities and Markets 


Authority. 


Включване по аналогия на разпоредба, 


отнасяща се до насоките на ЕОЦКП, която 


обаче предвижда възможност за приемане на 


акт на национално ниво, посредством който 


насоките на органа да бъдат въвеждани във 


вътрешното законодателство. 


Естония (EE) I. Payment Institutions and 


E-money Institutions Act 


(Passed 17.12.2009; 


published RT I 2010, 2, 3; 


entry into force 22.01.2010) 


 


I. Payment Institutions and E-money Institutions Act: 


 


§ 91. Functions of Financial Supervision Authority upon 


ensuring comparability of representative payment services 


related to payment accounts 


 


Налице е изискване за спазване от страна на 


EFSA на насоки на ЕБО и ЕОЗППО в 


конкретни области. Не е открит разписан 


единен механизъм относно прилагането на 


насоките и препоръките на ЕНО.  







42 
 


Last amendment: passed 


14.12.2016; published RT I, 


31.12.2016, 3; entry into force 


10.01.2017 


 


II. Insurance Activities Act 


(Passed 10.06.2015; in force 


from 01.01.2016; in force until 


09.01.2017) 


(1) In order to ensure comparability of the fees for 


representative payment services related to payment accounts, 


the Financial Supervision Authority shall: 


1) prepare a provisional list of representative payment services 


related to payment accounts in accordance with the guidelines 


published by the European Banking Authority regarding 


payment services subject to a fee; 


. . . 


 


II. Insurance Activities Act: 


 


§ 124. Specifications for submission of regular supervisory 


reports 


 


. . . 


(4) The Financial Supervision Authority shall follow in 


determining the market share provided for in subsection (3) of 


this section 3 the guidelines of the European Insurance and 


Occupational Pensions Authority, taking into account in case of 


non-life insurance undertakings the total amounts of the 


insurance premiums and in case of life insurance undertakings 


the technical provisions together with the share of a reinsurance 


undertaking and special purpose vehicle. 


. . . 


Ирландия (IE) S.I. No. 257 of 2013 


EUROPEAN UNION 


(ALTERNATIVE INVESTMENT 


FUND MANAGERS) 


REGULATIONS 2013 


Chapter 8 


Specific Rules In Relation to Third Countries 


 


. . . 


Peer review of authorisation and supervision of non-EU AIFMs. 


39. (1) The Bank shall make every effort to comply with any 


guidelines and recommendations issued by ESMA following peer 


reviews it has performed in accordance with Article 38 of the 


Directive. 


(2) Within 2 months after the issuance of a guideline or 


recommendation referred to in paragraph (1), the Bank shall 


Поради липса на релевантна разпоредба 


прилагаме по аналогия текст, съдържащ се в 


един от т.нар. statutory instruments и отнасящ 


се до конкретна група насоки и препоръки на 


ЕОЦКП – разработени във връзка с чл. 38 от 


AIFMD – по отношение на които Централната 


банка на Ирландия трябва да положили 


всички усилия с цел съобразяването им. 


Същевременно е налице и изискване 


компетентният орган да разработи 
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confirm whether it complies or intends to comply with that 


guideline or recommendation. In the event that the Bank does not 


comply or intend to comply, it shall inform ESMA, stating its 


reasons. 


 


Part 4 


Competent Authorities 


Designation, Powers And Redress Procedures 


 


Designation of competent authorities. 


45. (1) . . . 


(2) The Bank shall establish the appropriate methods to monitor 


that each AIFM complies with its obligations under these 


Regulations, where relevant on the basis of guidelines developed 


by ESMA. 


методики въз основа на конкретни с оглед 


предмет насоки на ЕОЦКП. 


Испания (ES) Law 10/2014 of 26 June 


2014 on the regulation, 


supervision and solvency of 


credit institutions (Boletín 


Oficial del Estado of 27 June 


2014) 


 


Updated version. Last revision 


on 19th June 2015 


Article 34. Variable remuneration. 


 


. . . 


3.- The Banco de España may authorise institutions to apply a 


notional discount rate of 25% of total variable remuneration, in 


accordance with the European Banking Authority’s guideline, 


provided it is paid in instruments that are deferred for a period 


of five years or more. The Banco de España may set a lower 


maximum percentage. 


. . . 


 


Article 54. Preparation of supervisory guidelines. 


 


1. The Banco de España may prepare technical guidelines 


addressed to the supervised institutions and groups, indicating 


the criteria, practices, methodologies or procedures considered 


suitable for compliance with supervisory regulations. These 


guidelines, which must be made public, may include the criteria 


to be followed by the Banco de España in the exercise of its 


supervisory activities. The Banco de España may require the 


Правомощие на Централната банка на 


Испания, което заслужава внимание, е това, 


че тя е компетентната да издава насоки като 


същевременно и да третира насоки, 


издадени от ЕБО, като такива, издадени от 


самата нея. Идентичен механизъм е 


предвиден и по отношение на CNMV, като 


същият е развит успоредно и с изискване за 


общо спазване на насоките и препоръките от 


страна на CNMV. Необходимост от 


съобразяване с конкретни насоки на ЕБО в 


дадени хипотези е заложена както по 


отношение на централната банка, така и по 


отношение на CNMV. 
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supervised institutions and groups to explain why, where 


applicable, they have used different criteria, practices, 


methodologies or procedures. 


2. The guidelines prepared by the Banco de España shall refer to 


the following matters: 


. . . 


g) Any other matter included in the Banco de España’s field of 


competence. 


3. The Banco de España may adopt as its own, and send as its own 


to institutions and groups, as well as develop, supplement and 


adapt guidelines on these issues approved by international 


banking regulation and supervision bodies or committees. 


 


Article 60. Supervision of branches of credit institutions of non-


European Union countries and assessment of equivalence of 


supervision on a consolidated basis. 


 


1. . . . 


2. Subsidiary credit institutions of a financial institution 


domiciled outside the European Union shall not be subject to 


supervision on a consolidated basis, provided that they are 


already subject to such supervision by the competent authority 


of the third country, which is equivalent to that provided for in 


this Law and its implementing regulations, and in Part One of 


Title II of Chapter 2 of Regulation (EU) No 575/2013 of 26 June 


2013. 


 


The Banco de España shall check this equivalence, taking into 


account for this purpose the guidelines prepared in this 


connection by the European Banking Authority which it shall 


consult before adopting a decision in this regard. 


. . . 


 


Twenty-two. A new Article 84 bis is added: 


“Article 84 bis. Supervisory programme. 
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1. The CNMV shall approve, at least once a year, a supervisory 


programme for the following investment firms: 


. . . 


c) Any others which the CNMV considers necessary in the 


exercise of its supervisory functions. 


. . . 


3. At least once a year, the CNMV shall conduct stress tests on the 


investment firms subject to its supervision, in order to facilitate 


the process of review and evaluation envisaged in this Article. 


For this purpose, the CNMV may adopt as its own, and send as its 


own to entities and groups, any guidelines approved by the 


European Banking Authority in this connection. 


 


Notwithstanding the above, this Article shall not apply to 


investment firms which are not authorised to provide the 


ancillary service referred to in Article 63(2)(a), which provide 


only one or more of the investment services or activities listed in 


Article 63(1)(a), (b), (d) and (g), and which are not permitted to 


hold money or securities belonging to their clients and which for 


that reason may not at any time place themselves in debt with 


those clients. 


. . .” 


 


Twenty-six. Paragraphs (1) and (2) of Article 87 bis and Article 


87 bis(3)(a) are reworded as follows: 


 


“1. . . . 


2. The CNMV, in the performance of its functions as the authority 


responsible for the supervision of investment firms and their 


consolidated groups, shall: 


. . . 


e) Make every effort to comply with those guidelines and 


recommendations issued by the European Banking Authority in 


accordance with Article 16 of Regulation (EU) No 1093/2010 of 


the European Parliament and of the Council of 24 November 


2010 establishing a European Supervisory Authority (European 
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Banking Authority), amending Decision No 716/2009/EC and 


repealing Commission Decision 2009/78/EC, and to respond to 


the warnings and recommendations issued by the European 


Systemic Risk Board pursuant to Article 16 of Regulation (EU) No 


1092/2010 of 24 November 2010 on European Union macro-


prudential oversight of the financial system and establishing a 


European Systemic Risk Board. 


. . . 


 


Twenty-eight. The following Article 87 quater is inserted: 


“Article 87 quater. Supervision of non-European Union 


investment firms and their branches. 


 


1. . . . 


2. Subsidiary investment firms of a financial institution domiciled 


outside the European Union shall not be subject to supervision 


on a consolidated basis, provided that they are already subject to 


such supervision by the competent authority of the non-


European Union country concerned, which is equivalent to that 


provided for in this Law and its implementing regulations, and in 


Part One, Title II, Chapter 2 of Regulation (EU) No 575/2013 of 


26 June 2013. 


 


The CNMV shall verify this equivalence, taking into account for 


this purpose the guidelines prepared in this connection by the 


European Banking Authority, which it shall consult before 


adopting a decision in this regard. 


. . . 


Италия (IT) Consolidated Law on 


Banking 


(Legislative Decree of 1 


September 1993, No 385) 


 


TITLE IV 


PREPARATORY MEASURES, EARLY INTERVENTION AND 


COMPULSARY LIQUIDATION (1) 


 


. . . 


Chapter 01-I 


Recovery Plans (4) 


Централната банка на Италия може в 


конкретни хипотези да взема под внимание 


насоки, издадени от ЕБО, при приемане от 


нейна страна на актове по прилагането на 


обособени части от банковия закон на 


страната. 
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As last updated by Legislative 


Decree of 14 November 2016, 


No 223 


 


. . . 


Article 69-undecies (2) 


(Implementing provisions) 


 


(1) The Banca d’Italia may adopt provisions for the 


implementation of this chapter and also take account of the EBA 


guidelines. 


 


Chapter 02-I 


Group financial support (1) 


 


. . . 


Article 69-septiesdecies (3) 


(Applicable rules and implementing provisions) 


 


1. . . . 


2. The Banca d’Italia may adopt provisions for the 


implementation of this chapter and also take account of the EBA 


guidelines. 


 


Chapter I 


Banks 


 


Section 01-I 


Early intervention measures (1) 


 


. . . 


Article 69-vicies-bis (1) 


(Implementing provisions) 


 


1. The Banca d’Italia may adopt provisions for the 


implementation of this section and also take account of the EBA 


guidelines. 
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Кипър (CY) THE BUSINESS OF CREDIT 


INSITUTIONS LAWS OF 1997 


TO 2016 


(Unofficial consolidation and 


translation of laws) 


 


Last amendment: Law 21(I) 


OF 2016 


PART X 


Supervision and Inspection 


 


26.(1)(a) . . . 


. . . 


(1A) In the exercise of its duties, the Central Bank shall take into 


account the convergence in respect of supervisory tools and 


supervisory practices in the application of the laws, regulations 


and administrative requirements adopted pursuant to the 


Directive 2013/36/EU and to Regulation (EU) No 575/2013. 


For that purpose, the Central Bank – 


. . . 


(c) shall make every effort to comply with the guidelines and 


recommendations issued by EBA in accordance with Article 16 of 


Regulation (EU) No 1093/2010 and to respond to the warnings 


and recommendations issued by the European Systemic Risk 


Board (ESRB) pursuant to Article 16 of Regulation (EU) No 


1092/2010; 


. . . 


 


26G –(1)(a). The Central Bank shall review on a regular basis and 


at least every three years, ACIs’ compliance with the 


requirements regarding approaches that require its permission 


before using such approaches for the calculation of own funds 


requirements in accordance with Part Three of Regulation (EU) 


No 575/2013, giving particular regard to changes in an ACI’s 


business and to the implementation of those approaches to new 


products. 


. . . 


(5) During the review of the permissions granted to an ACI to use 


internal approaches, the Central Bank shall take into account that 


analysis and those benchmarks particularly with regard to the 


definition of exposures in default and the treatment of similar 


risks and exposures, contained in guidelines developed by EBA in 


accordance with Article 16 of Regulation (EU) No 1093/2010. 


 


При изпълнение на задълженията си 


централната банка взема предвид 


сближаването по отношение на надзорните 


инструменти и надзорните практики при 


прилагането на актове, приети съгласно CRD 


IV и на CRR. С оглед това е предвидено 


изискване за общо спазване на насоките и 


препоръките, издадени от ЕБО. От друга 


страна, заложено е и отчитането на 


конкретни насоки, издадени във връзка с 


CRR. 
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26H.(1)(a) . . . 


. . . 


(2) The Central Bank shall notify EBA where it applies subsection 


(1), so that the EBA shall monitor supervisory practices and issue 


guidelines to specify how similar risks should be assessed and 


how consistent application of subsection (1) across the Union can 


be ensured. Those guidelines shall be adopted in accordance with 


Article 16 of Regulation (EU) No 1093/2010. 


 


PART XVA 


Supervisory Powers, Powers to Impose Sanctions and Right 


of Appeal 


 


. . . 


41C.(1)(a) Without prejudice to the provisions of section 41B, the 


Central Bank shall have all necessary measures in place to ensure 


the implementation of the provisions of this Law, of the Macro-


prudential Supervision of Institutions Law and of Regulation 


(EU) No 575/2013 as well as of the directives, guidelines and 


circular letters issued pursuant to these Laws and in case of 


breaches it shall impose administrative penalties and other 


administrative measures set out in this Law. 


(b) . . . 


(2) Where the obligations referred to in subsection (1) apply to 


credit institutions, financial holding companies and mixed 


financial holding companies in the event of a breach of the 


provisions of this Law and of the directives, guidelines and 


circular letters issued pursuant to this Law and of Regulation 


(EU) No 575/2013, penalties may be applied by the Central Bank 


to members of management body and to other natural persons 


who are responsible for the breach. 


. . . 


 


PART XVIII 


Final Provisions 
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. . . 


52. (1) If the Central Bank as the competent authority of the host 


member state, on the basis of information received from the 


competent authorities of the home member state under Article 


50 of the Directive 2013/36/EE, ascertains that a credit 


institution, having a branch or providing services within the 


Republic, fulfils one of the following conditions in relation to the 


activities carried out in the Republic, it shall inform the 


competent authorities of the home member state in order to take 


the required measures: 


(a) the credit institution does not comply with the provisions 


in this Law or with Regulation (EU) No 575/2013 or with the 


directives, guidelines or circular letters issued pursuant to 


these; 


(b) there is a material risk that the credit institution will not 


comply with the provisions in this Law or with Regulation (EU) 


No 575/2013 or with the directives, guidelines or circular 


letters issued pursuant to these; 


. . . 


 


ANNEX IIΙ 


TECHNICAL CRITERIA AND ASSESSMENT FOR THE 


SUPERVISORY REVIEW AND EVALUATION 


 


. . . 


(5)(a) . . . 


(b) Measures shall be required by the Central Bank at least in the 


case of ACIS whose economic value declines by more than 20 % 


of their own funds as a result of a sudden and unexpected change 


in interest rates of 200 basis points or such change as defined in 


the EBA guidelines which are adopted by the Central Bank. 


Латвия (LV) Credit Institution Law 


(Text consolidated by Valsts 


valodas centrs) 


Chapter VII 


Supervision of the Activities of Credit Institutions 


 


. . . 


Цитираните разпоредби предвиждат вземане 


под внимание от страна на FCMC на 


определени насоки на ЕБО, обособени по 


предмет, в т.ч. оценка на рискове, изготвяне 
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Passed on 5 October 1995; in 


effect as of 24 October 1995 


 


Last amendment: Law of 24 


April 2014 (shall come into 


force from 28 May 2014) 


Section 101.3 


(1) The Financial and Capital Market Commission shall verify the 


strategy, procedures and measures of a credit institution, which 


have been implemented by the latter to comply with the 


requirements of this Law, other regulatory enactments, directly 


applicable regulatory enactments of the European Union and the 


regulatory regulations issued and decisions taken by  the 


Financial and Capital Market Commission, and shall assess: 


1) . . . 


2) risks that the activities of a credit institution pose to the 


financial system and which have been identified during the 


assessment of systemic risk performed pursuant to the 


guidelines of the European Banking Authority and the 


recommendations of the European Systemic Risk Board. 


3) . . . 


(2) . . . 


(3) Based on the review and assessment performed, the Financial 


and Capital Market Commission shall assess whether the strategy 


and procedures of the credit institution and the measures 


implemented by it ensure adequate risk management and 


whether the liquidity of the credit institution and own funds are 


adequate for covering the potential risks inherent to its activities. 


(31) The Financial and Capital Market Commission shall notify 


the European Banking Authority of the organisation of the 


mentioned review and evaluation process. 


(4) The Financial and Capital Market Commission shall notify the 


European Banking Authority, without delay, if as a result of the 


mentioned review and assessment it is identified that the credit 


institution may create a systemic risk. 


(41) . . . 


(42) The Financial and Capital Market Commission shall perform 


stress testing of credit institutions not less than once a year, the 


results of which will be taken into account for the assessment 


performed in accordance with the requirements laid down in 


Paragraph one of this Section. The stress testing methodology 


на методологии и др. Липсва разработен 


цялостен механизъм с универсално 


приложение.  
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shall be consistent with that laid down in the guidelines of the 


European Banking Authority. 


. . . 


(5) The Financial and Capital Market Commission shall 


determine the procedures which are consistent with the 


European Banking Authority guidelines by which reduction in the 


economic value of the credit institution shall be calculated due to 


sudden and unexpected changes in interest rates. 


(6) If the calculation referred to in Paragraph five of this Section 


supports that the economic value of the credit institution will 


decline by 20 per cent or more of the own funds in connection 


with sudden and unexpected interest rate changes by 200 basis 


or other changes laid down in the European Banking Authority 


guidelines, the Financial and Capital Market Commission shall 


require the credit institution to impose measures to ensure the 


adequacy of its own funds consistently to the interest rate risk on 


the exposures of the non-trading portfolio. 


. . . 


Литва (LT) REPUBLIC OF LITHUANIA 


LAW ON BANKS 


(Consolidated version valid as 


of 4 December 2015) 


30 March 2004 No IX-2085 


Vilnius 


 


As last amended on 26 


November 2015 No XII-2077 


CHAPTER TEN 


SUPERVISION OF BANKS 


 


Article 64. The supervisory authority 


. . . 


5. For the purpose of performing the functions of supervision, the 


supervisory authority shall: 


1) . . . 


2) take care of the measures and practice of supervision in 


applying laws and other legal acts adopted in implementing 


Directive 2013/36/EU and in accordance with Regulation (EU) 


No. 575/2013, the convergence between the Member States of 


the European Union. To that end, the supervisory institution shall 


participate in the activities of the European Banking Authority 


and act in observance of guidelines and recommendations of the 


European Banking Authority or provide to the parties concerned 


the motives of non-observance of such guidelines and 


С оглед съобразяване с мерките и 


практиката на надзор при прилагане на 


законите и другите нормативни актове, 


приети при транспониране на CRD IV и в 


съответствие с CRR, както и сближаването 


между държавите-членки на ЕС, 


компетентния орган е обвързан с едно общо 


задължение за спазване на насоките и 


препоръките на ЕБО. Отсъства изискване за 


приемане на нарочен акт на национално 


ниво.  
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recommendations, as well as cooperate with the supervisory 


authorities of other Member States of the European Union and 


the European Systemic Risk Board and be guided by the 


announced recommendations and warnings; 


3) . . . 


6. Supervision shall be exercised in compliance with this Law, the 


Law on Financial Institutions, the Law on the Bank of Lithuania 


and legal acts of the European Union and the supervisory 


authority regulating banking activities and their supervision. 


Люксембург (LU) I. Law of 23 December 1998 


establishing a financial 


sector supervisory 


commission (“Commission 


de surveillance du secteur 


financier”) 


(Mém. A 1998, No 112) 


 


As last amended by the Law 


of 6 December 2016 amending 


the Law of 23 December 1998 


establishing a financial sector 


supervisory commission 


(“Commission de surveillance 


du secteur financier”) (Mém. A 


2016, No 248) 


 


II. Law of 5 April 1993 on 


the financial sector 


(Mém. A 1993, No. 27) 


 


As last amended by the Law 


of 23 July 2016 on reserved 


I. Law of 23 December 1998 establishing a financial sector 


supervisory commission: 


 


(Law of 28 April 2011) 


“Article 3-1. In exercising its tasks, the CSSF shall consider the 


Community and international dimension of the supervision as 


well as the convergence of supervisory tools and practices, the 


application of legislative, regulatory and administrative 


requirements imposed by “EU” law. 


To this end, 


–  . . . 


– “it shall make every effort to comply with” the guidelines “and 


recommendations issued” by these “European Supervisory 


Authorities” “(…)” “, as well as the warnings and 


recommendations issued by the European Systemic Risk Board;” 


. . . 


 


II. Law of 5 April 1993 on the financial sector: 


 


“Section 5: Third countries” 


 


Art. 51-25 Parent undertakings having their head office in a 


third country 


(Law of 5 November 2006) 


“(1) . . . 


(Law of 21 December 2012) 


Налице е изискване за общо спазване на 


насоките на ЕБО от страна на CSSF, 


мотивирано с общностните и 


международните измерения на надзора. В 


допълнение, компетентният орган следва да 


прилага и конкретни по предмет насоки, 


издадени от Съвместния комитет на ЕНО, без 


да е предвидено задължение за издаване на 


опосредяващ акт. 
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alternative investment funds 


(Mém. A 2016, No 140) 


“The CSSF shall consult the other relevant competent authorities 


regarding the equivalence or not of this supplementary 


supervision and shall make every effort to comply with any 


applicable guidelines prepared through the “Joint Committee”. 


Where a competent authority disagrees with the decision taken 


by the CSSF, Article 19 of Regulation (EU) No 1093/2010, of 


Regulation (EU) No 1094/2010 and of Regulation (EU) No 


1095/2010 respectively shall apply.” 


. . . 


Малта (MT) I. CHAPTER 330 


MALTA FINANCIAL SERVICES 


AUTHORITY ACT 


To establish an Authority for 


Financial Services from within 


Malta, to regulate such 


activities and to provide for 


matters ancillary or incidental 


thereto or connected 


therewith. 


(20th January, 1989; 30th 


June, 1989) 


 


ACT XXXIV of 1988, as last 


amended by Act XVI of 2017 


 


II. CHAPTER 371 


BANKING ACT 


To regulate the business of 


banking. 


(15th November, 1994) 


 


I. MALTA FINANCIAL SERVICES AUTHORITY ACT: 


 


2. In this Act unless the context otherwise requires: 


. . . 


"the BRRD" means Directive 2014/59/EU of the European 


Parliament and of the Council of 15 May 2014 establishing a 


framework for the recovery and resolution of credit institutions 


and investment firms and amending Council Directive 


82/891/EEC, and Directives 2001/24/EC, 2002/47/EC, 


2004/25/EC, 2005/56/EC, 2007/36/EC, 2011/35/EU, 


2012/30/EU and 2013/36/EU, and Regulations (EU) No. 


1093/2010 and (EU) No. 648/2012, of the European Parliament 


and of the Council, as amended from time to time, and includes 


any implementing measures, implementing technical standards, 


regulatory technical standards, guidelines and similar measures 


that have been or may be issued thereunder; 


. . . 


''Minister'' means the Minister responsible for Finance; 


. . . 


 


5. (1) The main organs of the Authority are the Board of 


Governors, the Co-Ordination Committee, the Supervisory 


Council, the Board of Management and Resources and the Legal 


Office. 


(2) . . . 


 


Съгласно легалната дефиниция в 


националния закон, уреждащ положението 


на MFSA, BRRD се използва като събирателен 


термин, включващ в съдържанието си и 


насоки (в т.ч. тези, приети от ЕБО). Това 


създава неяснота, тъй като не може да се 


определи в кои случаи законът визира 


конкретно насоките и препоръките. При все 


това, MFSA може да приема нарочни актове, 


базирани на BRRD, посредством които 


европейската правна рамка може да бъде и 


доразвита. Отделно от това, министърът на 


финансите, действайки по препоръка на 


органа по преструктурирането, може да 


приема актове, чрез които да се транспонира, 


прилага и изпълнява разпоредби във връзка 


с BRRD. Допълнително, MFSA е компетентен 


да приема, изменя или отменя правила, 


които могат да се окажат необходими за 


целите на прилагането на всички насоки, 


препоръки и индивидуални решения, 


издадени от ЕБО. Най-сетне е предвидено и 


общо изискване за спазване от страна на 


MFSA на насоки и препоръки, издадени от 


ЕБО във връзка с CRD и CRR, както и имащи 


връзка с банковия закон на страната. 
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ACT XV of 1994, as last 


amended by Act X of 2017 


7B. (1) The Board of Governors shall also act as the Resolution 


Authority, which shall be the authority appointed for the 


purposes of Article 3 of the BRRD. 


(2) The Resolution Authority shall appoint a Resolution 


Committee which shall have all the powers assigned to the 


Resolution Authority under the BRRD. The composition, powers 


and functions of the Resolution Committee shall be governed by 


the provisions set out in the First Schedule and in terms of any 


regulations made hereunder. The Resolution Authority and the 


Resolution Committee shall be operationally independent and 


shall act independently of each other and of the Supervisory 


Council. 


 


7C. For the better carrying out and implementation of the 


provisions of the First Schedule and the BRRD, the Authority, 


through the Resolution Committee, may, from time to time, issue 


and publish Recovery and Resolution Rules which shall be binding 


on institutions and others as may be specified therein. Such Rules 


may lay down additional requirements and conditions in relation 


to the recovery and resolution of institutions, the conduct of their 


business, their responsibilities, and any other matters as the 


Resolution Committee may consider appropriate. 


 


20D. (1) The Minister, acting on the advice of the Resolution 


Authority, may make regulations for the following purposes: 


(a) to transpose, implement, and, or give effect to the 


requirements of the BRRD; 


. . . 


 


FIRST SCHEDULE 


RECOVERY AND RESOLUTION 


Article 7B. 


 


Functions and powers of the Resolution Committee. 


4. (1) . . . 


(2) . . . 
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(3) The Resolution Committee shall have all the powers that are 


necessary to enable it to perform its functions under this 


paragraph and to ensure the effective implementation of the 


provisions of the BRRD. 


(4) The Resolution Committee shall also have the power to: 


. . . 


(c) impose administrative penalties on any person whose 


conduct, in the opinion of the Resolution Committee, amounts to 


a breach of any of the provisions of this Act or any regulations or 


Rules issued thereunder transposing the BRRD; 


(d) impose an administrative penalty on any person who has 


failed to comply with a directive issued by the Resolution 


Committee under this Act or any regulations or Rules issued 


thereunder transposing the BRRD; and 


. . . 


 


Publication of administrative penalties. 


5. (1) The Authority shall publish, on its official website and in 


any other media as it considers appropriate, any administrative 


penalty or penalties for any breaches of the provisions of the 


BRRD imposed by the Resolution Committee under the 


provisions of this Act and of any regulations made or Rules 


issued thereunder. Such publications shall include information 


on the type and nature of the breach and the identity of the 


person on whom the administrative penalty is imposed, without 


undue delay after that person is informed of those penalties: 


. . . 


(2) The Authority shall publish the administrative penalties for 


any breaches of the provisions of the BRRD, imposed by the 


Resolution Committee under the provisions of this Act and of any 


regulations made or Rules issued thereunder, on an anonymous 


basis, in any of the following circumstances: 


(a) where the administrative penalty is imposed on a natural 


person and, following an obligatory prior assessment, publication 


of personal data is found to be disproportionate; 
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(b) where publication would jeopardise the stability of financial 


markets or an on-going criminal investigation; 


(c) where publication would cause, insofar as can be determined, 


disproportionate damage to the institutions, to the entities 


referred to in point (b), (c) or (d) of Article 1(1) of the BRRD or to 


the natural persons involved: 


. . . 


 


7. (1) Without prejudice to any of the powers conferred in this 


Act, the Resolution Committee may, whenever it deems 


necessary, give, by notice in writing, such directives as it may 


deem appropriate in the circumstances in order to carry out the 


functions and duties prescribed by this Act, and any regulations 


made or Rules issued thereunder transposing the BRRD. 


. . . 


 


11. (1) In addition to the powers assigned to the Authority under 


this Act, the Banking Act, and the Investment Services Act, the 


Authority shall have the power to: 


(a) . . . 


(b) impose administrative penalties on any person whose 


conduct, in the opinion of the Authority, amounts to a breach of 


any of those provisions of this Act or any regulations or Rules 


issued thereunder transposing the BRRD in which an institution 


has an obligation towards the Authority; 


(c) impose an administrative penalty on any person who has 


failed to comply with a directive issued by the Authority under 


this Act or any regulations or Rules issued thereunder 


transposing the BRRD; 


(d) . . . 


(e) issue, by notice in writing, such directives on any person as it 


may deem appropriate in the circumstances in order to carry out 


the functions and duties prescribed by this Act and any 


regulations or Rules issued thereunder transposing the BRRD, 


and in exercising such power, the provisions of paragraph 7 of 


this Schedule shall apply mutatis mutandis, and any reference to 







58 
 


''the Resolution Committee'' shall be deemed to be a reference to 


''the Authority''; and 


(f) . . . 


(2) The Authority shall have all the powers that are necessary to 


enable it to perform its functions under this paragraph to ensure 


the effective implementation of the provisions of the BRRD 


imposing rights and obligations on competent authorities, and, 


accordingly the powers of the Authority in terms of this 


paragraph shall be interpreted and applied in accordance with 


the provisions of the BRRD. 


 


Appeal from a decision taken by the Authority. 


12. (1) A decision taken by the Authority in relation to a crisis 


prevention measure or in exercise of any of its powers under this 


Act or any other law or regulation transposing the BRRD, shall be 


subject to an appeal by any person aggrieved by the decision. 


. . . 


 


II. BANKING ACT: 


 


2. (1) In this Act, unless the context otherwise requires – 


. . . 


"competent authority" means the Malta Financial Services 


Authority established by the Malta Financial Services Authority 


Act; 


. . .  


"the CRD " means Directive 2013/36/EU of the European 


Parliament and of the Council of 26 June 2013 on the access to 


the activity of credit institutions and the prudential supervision 


of credit institutions and investment firms, amending Directive 


2002/ 87/EC and repealing Directives 2006/48/EC and 


2006/49/EC, as amended from time to time, and includes any 


implementing measures that have been or may be issued 


thereunder; 


. . . 
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"the CRR" means Regulation (EU) No. 575/2013 of the European 


Parliament and of the Council of 26 June 2013 on prudential 


requirements for credit institutions and investment firms and 


amending Regulation (EU) No. 648/2012, as amended from time 


to time, and includes any implementing measures that have been 


or may be issued thereunder; 


. . . 


 


4. (1) . . . 


. . . 


(7) The competent authority may make, amend or revoke 


Banking Rules as may be required for the purpose of 


implementing any guidelines, recommendations and individual 


decisions issued by the EBA under Articles 16, 17(3) and 18(3) of 


Regulation (EU) No. 1093/2010. 


. . . 


 


4A. (1) In the exercise of its duties, the competent authority shall 


take into account the convergence in respect of supervisory tools 


and supervisory practices in the application of this Act and any 


regulations made and Banking Rules issued thereunder 


transposing the CRD , and the CRR. For that purpose, the 


competent authority shall – 


. . . 


(c) make every effort to comply with those guidelines and 


recommendations issued by the EBA in accordance with Article 


16 of Regulation (EU) No. 1093/2010 and to respond to the 


warnings and recommendations issued by the ESRB pursuant to 


Article 16 of Regulation (EU) No. 1092/2010; 


(d) . . . 


(2) The competent authority shall not be inhibited by other 


national legislative provisions in the performance of its duties as 


member of the EBA and the ESRB, or its duties under the CRD 


and the CRR. 


Нидерландия (NL) N/A   
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Обединено 


кралство (UK) 


PRA RULEBOOK: CRR 
FIRMS: REMUNERATION 
INSTRUMENT 2015 
PRA 2015/53 
 
(Effective date: 01/07/2015) 


15 REMUNERATION STRUCURES 


. . . 


Ratio between fixed and variable components of total 


remuneration 


. . . 


15.13 A firm may apply a discount rate to a maximum of 25% of 


an employee's total variable remuneration provided it is paid in 


instruments that are deferred for a period of not less than five 


years. In applying this discount rate, firms must apply the EBA 


Guidelines on the applicable notional discount rate for variable 


remuneration of 27 March 2014. 


 


[Note: Art. 94(1)(g)(iii) of the CRD] 


Налице в PRA Rulebook е посочване на 


конкретна насока на ЕБО, към която 


институциите следва да се придържат. 


Полша (PL) I. The Banking Act of 29 


August 1997 


(Shall take effect as of 1 


January 1998) 


 


Last amendment: Journal of 


Laws of 2015, item 128 


 


II. RESOLUTION No. 


172/2012 of the FINANCIAL 


SUPERVISION AUTHORITY 


of 19 June 2012 amending 


the resolution on the scope 


and detailed rules for 


determining capital 


requirements for particular 


types of risk 


(Enters into force on 30 June 


2012) 


I. The Banking Act of 29 August 1997: 


 


CHAPTER 11 


BANKING SUPERVISION 


 


. . . 


Article 133 


 


1. . . . 


1a. In the exercise of its tasks, the Polish Financial Supervision 


Authority shall consider guidelines and recommendations from 


the European Banking Authority. In the event where guidelines 


and recommendations from the European Banking Authority are 


not considered, the Polish Financial Supervision Authority shall 


provide reasons for not taking such guidelines and 


recommendations into consideration. 


. . . 


 


II. RESOLUTION No. 172/2012 of the FINANCIAL 


SUPERVISION AUTHORITY of 19 June 2012 


 


От една страна, предвидено е изискване за 


общо спазване на насоките и препоръките на 


ЕБО, като е развит познатият механизъм 


comply or explain, чиято реализация не 


включва приемането на акт на национално 


равнище. От друга страна, в акт, издаден от 


компетентния за полската държава орган 


(PFSA), се предвижда прилагане на точно 


определена насока. 
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6) in Appendix No. 5, after  § 261, a title is added, worded as 


follows: 


 


„Title IV. Policy on amending the internal ratings method 


§ 262. 1. . . . 


2. . . . 


3. The policy on amending the internal ratings method must take 


account of the following categories of amendment, determined 


using the relevant guidelines of the European Banking Authority 


of 6 January 2012 No. GL 45, Guidelines on Advanced 


Measurement Approach (AMA) - Extensions and Changes, on the 


basis of which the bank classifies planned amendments as: 


. . .“ 


Португалия (PT) LEGAL FRAMEWORK OF 


CREDIT INSTITUTIONS AND 


FINANCIAL COMPANIES 


(As approved by Decree-Law 


No 298/92 of 31 December 


1992) 


 


Last amended by: Decree-


Laws Nos 190/2015 of 10 


September 2015 and 20/2016 


of 20 April 2016 


TITLE VII 


Prudential supervision 


 


CHAPTER I 


General principles 


 


. . . 


Article 93 


Supervision 


 


. . . 


4 - In the exercise of its duties, Banco de Portugal shall take into 


account the convergence in respect of supervisory tools and 


practices in the application of the laws and regulations adopted 


pursuant to Directive 2013/36/EC and Regulation (EU) No 


575/2013, both of the European Parliament and of the Council of 


26 June 2013, namely in connection with participation in the 


European System of Financial Supervision. 


5 - For the purposes of the foregoing paragraph, Banco de 


Portugal shall: 


. . . 


Налице е изискване за общо придържане от 


страна на Централната банка на Португалия 


към насоките и препоръките на ЕБО, 


продиктувано от сближаването по повод 


надзорните инструменти и практики при 


прилагането на законовите и подзаконовите 


актове, приети съгласно CRD IV и CRR. 


Допълнително, налице е препращане към 


конкретни насоки на EBO, които следва да 


намерят приложение във връзка с 


прилагането на транспонираните текстове 


на CRD IV, както и трети случай на 


приложение, съобразно който се изисква 


вземане под внимание на релевантните към 


конкретна материя насоки.  
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(c) Make every effort to comply with the guidelines and 


recommendations issued by the European Banking Authority and 


to respond to warnings and recommendations issued by the 


European Systemic Risk Board; 


(d) . . . 


6 - . . . 


 


CHAPTER III 


Supervision 


 


SECTION I 


GENERAL SUPERVISION 


 


. . . 


Article 116-A 


Supervisory review process 


 


. . . 


5 - The review and evaluation performed by Banco de Portugal 


shall include the exposure of credit institutions to the interest 


rate risk arising from banking portfolio activities. Measures shall 


be required at least in the case of institutions whose economic 


value declines by more than 20% of their own funds, as a result 


of a sudden and unexpected change in interest rates of 200 basis 


points or such change as defined in guidelines of the European 


Banking Authority on the matter. 


6 - . . . 


 


Article 116-AE 


Ongoing review of the permission to use internal approaches 


 


1 - Banco de Portugal shall review on a regular basis, and at least 


every three years, credit institutions’ compliance with the 


requirements regarding approaches that require Banco de 


Portugal’s permission before using such approaches for the 
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calculation of own funds requirements in accordance with the 


applicable regulations. 


. . . 


8 - Banco de Portugal shall take into account guidelines 


developed by the European Banking Authority relevant for the 


review of the permissions it grants in accordance with the 


foregoing paragraphs. 


. . . 


Румъния (RO) I. Law No 312/2015 on the 


recovery and resolution of 


credit institutions and 


investment firms, as well as 


on amending and 


supplementing some 


normative acts in the 


financial field 


(Published in Monitorul Oficial 


al României, Part I, No 920 


dated 11.12.2015) 


 


II. GOVERNMENT 


EMERGENCY ORDINANCE 


NO.99/6.12.2006 ON 


CREDIT INSTITUTIONS AND 


CAPITAL ADEQUACY 


 


amended and supplemented 


by: 


. . . 


- Government Emergency 


Ordinance no.43/2012 on 


amending Art.240 para.(1) of 


II. Law No 312/2015: 


 


TITLE I 


SCOPE, DEFINITIONS AND AUTHORITIES 


 


. . . 


Art. 4 - (1) The National Bank of Romania shall be the competent 


authority according to Article 4 paragraph (1) of Government 


Emergency Ordinance No 99/2006 on credit institutions and 


capital adequacy, approved with amendments and supplements 


by Law No 227/2007, as subsequently amended and 


supplemented, and the resolution authority in accordance with 


Article 3 of this Law, as it: 


. . . 


f) takes into account the guidelines and recommendations issued 


by the European Banking Authority in recovery and resolution, in 


accordance with Article 16 of Regulation (EU) No 1093/2010. 


(2) . . . 


 


CHAPTER VI 


WRITE-DOWN OF CAPITAL INSTRUMENTS 


 


SECTION 1 


WRITE-DOWN OR CONVERSION OF CAPITAL INSTRUMENTS 


 


. . . 


Първо, предвижда се спазване от страна на 


Централната банка на Румъния на насоки и 


препоръки в определена област. Липсва 


изискване за приемане на акт на национално 


равнище, който да осигури тяхното 


прилагане. Второ, предвижда се 


съобразяване поведението на централната 


банка с конкретни насоки, обединени от своя 


предмет. Интересно е правомощието на 


централната банка да взема под внимание 


насоките и препоръките, издадени от ЕБО в 


дадена област, и при необходимост да издава 


актове, установяващи начина на 


прилагането им, и адаптиращи ги, ако е 


необходимо, съобразно специфичните 


условия на румънската банкова система. От 


друга страна, поднадзорните субекти следва 


да съобразяват поведението си със 


спазваните от Централната банка на 


Румъния насоки и препоръки. Най-сетне, 


заложено в подзаконов нормативен акт е 


вземането под внимание на предметно 


обособен кръг насоки на Съвместния 


комитет на ЕНО. От друга страна, 


разглеждания акт предвижда общо спазване 


на насоките и препоръките на ЕБО, 


мотивирано със сближаването по повод 
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Government Emergency 


Ordinance no. 99/2006 on 


credit institutions and capital 


adequacy 


Art. 370 - In order to effect a conversion of relevant capital 


instruments under letter b) of Article 368, the National Bank of 


Romania, as a resolution authority, may require credit 


institutions and entities referred to in letters b), c) and d) of 


Article 1 paragraph (1) to issue Common Equity Tier 1 


instruments to the holders of the relevant capital instruments. 


Relevant capital instruments may only be converted where the 


following conditions are met: 


. . . 


d) the conversion rate that determines the number of Common 


Equity Tier 1 instruments that are provided in respect of each 


relevant capital instrument complies with the principles set out 


in Article 339 and any guidelines developed by EBA in this 


respect. 


 


TITLE XII 


TRANSITIONAL AND FINAL PROVISIONS 


 


. . . 


Art. 636 - (1) The National Bank of Romania shall consider the 


guidelines and recommendations issued by the European Banking 


Authority in terms of recovery and resolution and shall issue, 


where appropriate, regulations, instructions and/or 


specifications establishing the manner of application of such 


guidelines and recommendations and shall adapt them, if 


necessary, to the specific conditions of the Romanian banking 


system. 


(2) Credit institutions, Romanian legal persons and the entities 


referred to in Article 1 paragraph (1) letter b), c) or d) shall take 


into account the compliance with the guidelines and 


recommendations issued by the European Banking Authority, 


according to the instructions and/or specifications issued, where 


appropriate, by the National Bank of Romania. 


 


II. GOVERNMENT EMERGENCY ORDINANCE 


NO.99/6.12.2006: 


надзорните инструменти и практики, вкл. на 


нивото на Съюза. 
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TITLE III 


SUPERVISION AND DISCLOSURE REQUIREMENTS FOR THE 


NATIONAL BANK OF ROMANIA 


 


Chapter I 


Supervision of credit institutions, Romanian legal persons 


 


. . . 


Art.1733 – (1) In the case of a credit institution, Romanian legal 


person, with significant branches in other Member States, if the 


provisions of Art.1851 – 1855 are not applicable, the National 


Bank of Romania shall establish and chair a college of 


supervisors to facilitate the cooperation under Art.173 and 1732. 


(2) The establishing and functioning of the college shall be based 


on written arrangements determined, by the National Bank of 


Romania, after consultation with the competent authorities 


concerned. The manner of functioning of the supervisory colleges 


shall consider also the guidelines drawn up by the Committee of 


European Banking Supervisors. 


. . . 


 


Art.1734 – (1) In the exercise of its duties, the National Bank of 


Romania shall take into account the convergence in respect of 


supervisory tools and practices in the application of the law, 


regulations and requirements of the competent authorities, 


adopted to national and Community level. For that purpose: 


(a) . . . 


(b) the National Bank of Romania shall follow the guidelines, 


recommendations, standards and other measures agreed by the 


European Banking Authority or shall state the reasons if they do 


not do so; 


(c) . . . 


 


Chapter II 


Final provisions 
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. . . 


Art. 420 – (1) The National Bank of Romania shall issue 


regulations for the application of this emergency ordinance, 


which shall be published in Monitorul Oficial al României, Part I, 


as well as on the National Bank of Romania website. 


(2) For the purpose of a consistent application of the provisions 


of this emergency ordinance and of the regulations issued on its 


basis, the National Bank of Romania may issue instructions and 


guidelines which shall be communicated to all the credit 


institutions and published on the National Bank of Romania 


website. 


(3) . . . 


(4) When elaborating regulations, instructions and guidelines, 


the National Bank of Romania and the National Securities 


Commission shall ensure the transposition of the relevant 


legislation adopted at the European Union level and shall follow 


the implementation of the best international practices in the 


prudential supervision field. 


Словакия (SK) I. Act on financial market 


supervision 


(Act No 747/2004 Coll. of 2 


December 2004 on financial 


market supervision) 


 


As last amended by Act No 


292/2016 Coll. 


 


II. ACT ON BANKS AND 


AMENDING CERTAIN LAWS 


(Act No 483/2001 Coll. of 5 


October 2001 on banks) 


 


I. Act on financial market supervision: 


 


Article 2 


General principles for supervision 


 


. . . 


(9) Under Article 37(3), Národná banka Slovenska shall publish 


its opinions, methodological guidelines and recommendations 


which relate to financial market supervision and which explain 


the application of this Act, separate laws, or other generally 


binding legal regulations pertaining to supervised entities or 


their activities. Národná banka Slovenska shall transpose 


guidelines and recommendations of the European Supervisory 


Authorities published in accordance with a separate regulation, 


unless it does not, and does not intend to, comply with such 


guidelines or recommendations, in which case it shall inform the 


Предвидено е общо „транспониране“ на 


насоки и препоръки на ЕБО. Разбира се, 


включена е и познатата от учредителния за 


ЕБО регламент възможност за отказ от 


спазване след надлежното мотивиране на 


същия пред съответния орган. 
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As last amended by Act No 


125/2016 Coll. 


relevant European Supervisory Authority of this fact in 


accordance with a separate regulation. 


. . . 


 


PART SIX 


OTHER ACTIVITIES AND AUTHORISATIONS FOR 


THE EXERCISE OF SUPERVISION 


 


. . . 


Article 37 


 


(1) . . . 


(2) Národná banka Slovenska shall state on its website or in its 


Journal where the following will be made available to the public 


for inspection: 


. . . 


(3) Národná banka Slovenska may also disclose: 


. . . 


(d) methodological guidelines, opinions and recommendations 


relating to supervision of the financial market and explaining the 


application of this Act, separate laws and other generally binding 


regulations pertaining to supervised entities or their activities; 


(e) . . . 


. . . 


 


II. ACT ON BANKS AND AMENDING CERTAIN LAWS: 


 


PART TWO 


GENERAL PROVISIONS ON SUPERVISION 


 


Article 6 


 


. . . 


(19) Národná banka Slovenska shall publish methodological 


guidelines and recommendations relating to supervision in the 







68 
 


Official Journal of Národná banka Slovenska. [Vestník Národnej 


banky Slovenska]. 


(20) Národná banka Slovenska shall publish the following 


information on its website: 


(a) generally binding legal regulations, methodological 


guidelines, and recommendations relating to financial market 


supervision; 


. . . 


Словения (SI) BANKING ACT (ZBan-2) 


(Official Gazette of the 


Republic of Slovenia, Nos. 


25/15) 


 


Valid as of 13 May 2015 


CHAPTER 2: 


COMPETENT AUTHORITY AND GENERAL PRINCIPLES OF 


SUPERVISION 


 


2.1 Competent authorities 


 


Article 9 


(competent authority in the Republic of Slovenia) 


 


(1) . . . 


(2) In performing its supervisory tasks and exercising its 


supervisory powers in accordance with this Act and Regulation 


(EU) No 1024/2013, the Bank of Slovenia shall ensure that 


entities subject to supervision act in accordance with the 


following: 


. . . 


4. guidelines, recommendations and other legal acts issued by the 


European Banking Authority in accordance with Article 16 of 


Regulation (EU) No 1093/2010; 


7. guidelines issued by the Bank of Slovenia regarding the 


implementation of the rules set out in points 1 to 6 of this 


paragraph pursuant to Article 10 of this Act. 


 


Article 10 


(issue of guidelines) 


 


От една страна, в изпълнение на надзорните 


си правомощия по банковия закон и 


Регламент (ЕС) № 1024/2013, Централната 


банка на Словения следва да гарантира, че 


поднадзорните ѝ субекти съобразяват 


поведението си с насоките и препоръките на 


ЕБО. От друга страна е видно, че 


компетентния орган е овластен да издава 


насоки, които да осигуряват прилагането и 


детайлизирането включително на насоки и 


препоръки, издадени от ЕБО. Следователно 


налице е общ механизъм, при който не се 


държи сметка за предмета на прилаганите 


актове на ЕБО. Най-сетне, Централната банка 


на Словения приема решения относно 


прилагането на насоки и препоръки на ЕБО, 


като може да откаже прилагането на насоки 


и препоръки или части от такива след 


излагане на причините за това. Решенията 


относно прилагането, респ. отказа от 


прилагане, се публикуват в официалния 


вестник на страната.   
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(1) The Bank of Slovenia shall issue guidelines that contain 


general and more detailed rules for the uniform interpretation 


and application of the regulations referred to in the second 


paragraph of Article 9 of this Act and for the formulation of best 


practices. 


(2) Guidelines shall be published on the Bank of Slovenia’s 


website. 


 


Article 13 


(participation in the European System of Financial 


Supervision) 


 


. . . 


(3) The Bank of Slovenia shall make decisions regarding the 


application of guidelines and recommendations issued by the 


European Banking Authority that relate to banks, and may refuse 


in whole or part to apply specific guidelines or recommendations 


provided that reasonable grounds for such a decision exist. 


Decisions regarding the application of guidelines or 


recommendations referred to in the previous sentence shall be 


published in the Official Gazette of the Republic of Slovenia. 


(4) The Bank of Slovenia’s powers under this and other acts shall 


not affect the performance of its tasks set out in the previous 


paragraph. 


 


8.6 Disclosures in connection with supervision 


 


Article 274 


(disclosure of general information regarding supervision) 


 


(1) The Bank of Slovenia shall publish the following information 


on its website: 


1. the texts of laws, other regulations and guidelines and rules 


applied in the Republic of Slovenia in connection with the 


operations and supervision of banks; 


. . . 
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Унгария (HU) Act CCXXXVII of 2013 on 


Credit Institutions and 


Financial Enterprises 


(Adopted by Parliament on 17 


December 2013) 


 


Valid as of 1 June 2017 


Chapter IX 


Supervision of Financial Institutions 


 


. . . 


76. Supervisory review and evaluation 


 


Section 177 


 


. . . 


(12) If, according to the findings of the supervisory review and 


evaluation, the Authority considers that the economic value of a 


credit institution (assets and liabilities, off-balance-sheet items, 


net cash flow at current value) calculated with regard to the 


change in interest rates as specified in Paragraph h) of 


Subsection (5) declines by more than twenty per cent of its own 


funds relative to its economic value calculated without the effects 


of the interest rate changes, as a result of a sudden and 


unexpected change in interest rates of 200 basis points or such 


change as defined in the EBA guidelines, the Authority shall take 


the measures provided for in Sections 185-186. 


 


79. Measures 


 


Section 185 


 


(1) . . . 


(2) In the event where infringement of regulations or deficiencies 


are established - if they are considered to severely jeopardize the 


prudent operation of the financial institution -, the Authority 


shall have powers to take the following measures: 


. . . 


ba) to draw up new internal regulations, or to revise or apply the 


existing regulations along specific guidelines, 


. . . 


Налице е препращане на конкретни насоки в 


акт на законово равнище във връзка с 


транспонирането на CRD IV.  
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Финландия (FI) No. 878 


Act on the Financial 


Supervisory Authority 


(Adopted in Helsinki on 19 


December 2008) 


 


Amendments up to 


19.12.2014/1198 included 


Chapter 1 


General provisions 


 


. . . 


Section 3a (8.8.2014/611) 


 


Single Supervisory Mechanism and European System of Financial 


Supervision 


 


. . . 


In the performance of its duties, the Financial Supervisory 


Authority shall, in addition to the provisions laid down elsewhere 


in law, also consider the decisions, guidelines and 


recommendations of the ECB, as referred to in the Regulation 


mentioned in section 3, subsection 4, and the legal acts adopted 


by the ECB by virtue of the said Regulation, and the decisions, 


guidelines and recommendations issued by the European Banking 


Authority, the European Securities and Markets Authority and 


the European Insurance and Occupational Pensions Authority, as 


referred to in the Regulations mentioned in subsection 2, 


hereinafter referred to as the European Supervisory Authorities, 


the recommendations of the European Systemic Risk Board and 


the legal acts of the European Commission containing technical 


standards and adopted by the Commission under the competence 


afforded to it by the European Financial Supervision Regulations. 


 


If compliance with a guideline or recommendation as referred to 


in subsection 3 is not possible, the Financial Supervisory 


Authority shall specify the grounds for diverging from the 


guideline or recommendation and relate these to the appropriate 


European Supervisory Authority or the European Systemic Risk 


Board. 


. . . 


 


Section 3b (4.3.2011/194) 


 


Преди всичко е предвидено общо спазване на 


насоките и препоръките на ЕБО. При 


невъзможност насоките и препоръките да 


бъдат спазени, компетентният орган следва 


да изтъкне причините за това пред ЕБО. 


Второ, разписано е едно твърде специфично 


задължение за компетентния орган – същият 


следва, ако прецени, че въпросният акт ще 


повлияе на финландското законодателство, 


своевременно да уведоми Министерство на 


финансите и Министерство на социалните 


работи и здравеопазването, че конкретен 


технически стандарт или насока е в процес 


на разработка. 
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Cooperation in the preparation of legal acts, regulations and 


guidelines (8.8.2014/611) 


 


. . . 


The Financial Supervisory Authority shall forthwith inform the 


Ministry of Finance and Ministry of Social Affairs and Health of 


1) . . . 


2) a technical standard or guideline under preparation by a 


European Supervisory Authority, if the Financial Supervisory 


Authority assesses that such technical standard or guideline may 


have an effect on Finnish legislation; 


3) . . . 


Франция (FR) Order of 19 December 2014 


concerning the disclosure of 


information relating to 


encumbered assets 


(Official Gazette of the French 


Republic No. 0297 of 24 


December 2014, page 22144, 


text No. 41) 


 


Consolidated version to 02 June 


2017 


The Minister of Finance and Public Accounts, 


. . . 


Having regard to the European Banking Authority guidelines 


EBA/GL/2014/03 on the disclosure of information on 


encumbered and unencumbered assets; 


Having regard to the Monetary and Financial Code, in particular 


Articles L. 511-41-4, L. 611-1 and R. 513-8; 


. . . 


Order: 


. . . 


Налице е, в съображенията към подзаконов 


акт на министър, изрично позоваване на 


конкретна насока на ЕБО, с чието 


съдържание е съобразен и националният 


акт.  


Хърватия (HR) CREDIT INSTITUTIONS ACT 


(Official Gazette 159/2013 of 


30 December 2013) 


 


Unofficial consolidated version 


of the Act (OG 159/2013 and 


19/2015) 


I GENERAL PROVISIONS 


 


. . . 


Cooperation within the European System of Financial Supervision 


 


Article 4 


 


(1) In the exercise of its duties, the Croatian National Bank shall 


take into account the convergence in respect of supervisory tools 


and supervisory practices in the application of this Act, 


От една страна, откриваме задължение за 


общо спазване на насоките и препоръките на 


ЕБО, а от друга – срещаното вече препращане 


към конкретни насоки на ЕБО във връзка с 


прилагането на CRD IV.  
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Regulation (EU) No 575/2013 and other regulations. For that 


purpose, it shall: 


. . . 


3) make every effort to comply with those guidelines and 


recommendations issued by the European Banking Authority in 


accordance with Article 16 of Regulation (EU) No 1093/2010 and 


to respond to the warnings and recommendations issued by the 


European Systemic Risk Board pursuant to Article 16 of 


Regulation (EU) No 1092/2010; and 


. . . 


 


XVI SUPERVISION OF CREDIT INSTITUTIONS 


 


. . . 


XVI.2 SUPERVISION OF CREDIT INSTITUTIONS WITH HEAD 


OFFICES IN THE REPUBLIC OF CROATIA 


 


. . . 


Technical criteria for supervision 


 


Article 181 


 


. . . 


(5) In the course of supervision, in addition to the requirements 


referred to in paragraph (1) of this Article, the Croatian National 


Bank shall include the following: 


1) the exposure of credit institutions to the interest rate risk 


arising from non-trading activities. If it establishes that, as a 


result of a sudden and unexpected change in interest rates of 200 


basis points or such change as defined in the guidelines of the 


European Banking Authority, the economic value of the credit 


institution declines by more than 20% of its own funds, the 


Croatian National Bank shall impose supervisory measures on 


that credit institution; 


. . . 
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Чешка република 


(CZ) 


21/1992 Coll. 


ACT of 20 December 1991 on 


Banks 


(In effect as of 1 February 


1992) 


 


As last amended by Act No. 


302/2016 Coll., 368/2016 


Coll. 


PART SIX 


BANKING SUPERVISION AND THE CONFIDENTIALITY 


OBLIGATION 


 


Heading deleted 


Article 25 


 


. . . 


(5) In discharging its responsibilities pursuant to this Act and the 


directly applicable legislative act of the European Union 


governing prudential requirements, the Czech National Bank 


shall take into account convergence of the instruments and 


procedures of banking supervision used in Member States; it 


shall follow the guidelines, recommendations, standards and other 


measures taken by the European Banking Authority unless it 


states its reasons for not doing so. 


. . . 


 


Article 25c 


The review and evaluation process 


 


. . . 


(4) The Czech National Bank shall also review and evaluate 


a) . . . 


b) the exposure of a bank to the interest rate risk of the 


investment book, which, for the purposes of this Act, shall mean a 


portfolio containing instruments that are not contained in the 


trading book; if the economic value of the bank declines by more 


than 20% of its capital as a result of a sudden and unexpected 


change in interest rates of more than 2 percentage points or by 


the amount defined in the guidelines of the European Banking 


Authority, the Czech National Bank shall impose appropriate 


remedial measures, 


. . . 


 


PART FOURTEEN 


При изпълнение на задълженията си по 


банковия закон и пряко приложимото 


законодателство на ЕС, уреждащо 


пруденциалните изисквания, Централната 


банка на Чешката република следва насоките 


и препоръките на ЕБО освен в случите, при 


които изтъкне причини за отказ. Налице е 


изискване за общо спазване, последвано от 


препращане към конкретни насоки във 


връзка с CRD IV. Подобно изрично позоваване 


откриваме в още две разпоредби от закона.  







75 
 


Insurance of deposit claims 


 


. . . 


Article 41c 


 


(1) . . . 


(2) The Czech National Bank shall establish by 31 May each year 


the amount of the Bank's annual contribution according to the 


guidelines of the European Banking Authority governing the 


methods of calculating contributions to Deposit Guarantee 


Schemes, to take into account the total volume of covered 


deposits receivable and the level of risk the Bank undergoes. 


Shall publish in a manner allowing remote access the annual rate 


of contributions and the value of the coefficient adjusting the 


total amount of the annual contributions. 


. . . 


 


Article 41cb 


 


(1) . . . 


(2) The Guarantee Scheme shall notify by 10 June each year, in a 


manner allowing for remote access, whether and what portion of 


the contribution in the relevant year may take the form of an 


irrevocable payment commitment so that the proportion of 


irrevocable payment commitments does not exceed 30% of the 


Fund's funds; it will take into account, in this determination, the 


European Banking Authority's general guidelines for payment 


commitments. In the notice, the Guarantee Scheme shall set out 


the details of the application of the payment commitment and, in 


particular, the terms of risk, liquidity and diversification of 


collateral provided; the conditions may be set differently 


depending on the amount of the annual contribution. 


. . . 


Швеция (SE) Memorandum: 
Implementation of the 


Summary 


 


Съгласно изложеното от бившия съдия от 


върховния съд на страната Johan Munck в 
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European supervisory 
authorities’ guidelines and 
recommendations (FI Ref. 
12-12289) 
 
Date 08/02/2013 
Author Marie Jesperson 


Finansinspektionen finds that guidelines from the European 


supervisory authorities addressed to competent authorities or 


financial market participants are equivalent to Swedish general 


guidelines. The ESA regulations imply that competent authorities 


or financial market participants shall, directly due to the 


regulations, make every effort to comply with these guidelines. 


Since the regulations are directly effective, Finansinspektionen 


will not issue any general guidelines of its own. However, when 


Finansinspektionen deems it necessary, guidelines can be 


reworked into binding rules in the form of regulations. Already 


when a proposal for a new guideline is presented, 


Finansinspektionen intends to analyse whether the proposal is 


within the mandate of the European supervisory authorities and 


how the proposal stands in relation to Swedish law. 


Finansinspektionen intends to work actively both internationally 


and in Sweden in order for the procedure of preparing guidelines 


to be more transparent and predictable. 


посочения меморандум становище, насоките 


и препоръките, издавани от ЕНО, притежават 


статус, силно напомнящ на този на общите 


насоки, издавани от Finansinspektionen 


(компетентен орган за Кралство Швеция) – 


т.е. актове, инкорпориращи правила, 


указващи на лицата подходящото в 


определено отношение поведение, но на 


основа на които правила лицата все пак 


могат свободно да избират друг път, 


посредством който да осъществят целения 


резултат. Това обстоятелство обаче не 


представлява ограничение пред FI по своя 


преценка да преработва насоки и препоръки 


в обвързващи актове. 


 






