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OD REDAKCJI

Bezobjawowy niemal przebieg globalnego kryzysu finansowego w polskim
sektorze bankowym, przynajmniej w wymiarze upadlosci lub kryzysowej sanacji
jego podmiotéw, spowodowal stepienie spolecznej §wiadomosci, ze w gospodarce
rynkowej instytucje kredytowe mogg upada¢ i upadajg. Niewatpliwie do u$pienia
ostroznosci opinii publicznej i klientow przyczynita sie niemal kilkunastoletnia
stabilna sytuacja i niezaklécony rozwdj licencjonowanych instytucji kredytowych
w Polsce. Przypadek Amber Gold czy innych instytucji poza- czy parabankowych
nie zmienial w istotnym stopniu zachowan deponentéw i postrzegania tych instytu-
cji. Nie mozna tez zapominac o znaczacej zmianie sytuacji klientéw powierzajacych
swe §rodki finansowe instytucjom posiadajacym gwarancje, zwlaszcza w kontek-
Scie ustawowego podniesienia poziomu gwarancji do réwnowartosci 100 000 euro
w bankach czy objecia tymi gwarancjami — od konca 2013 r. — spétdzielczych kas
oszczednosciowo kredytowych (SKOK).

Taki stan wzglednego spokoju i brak przejawéw panicznych zachowan deponen-
tow — nawet wobec medialnie nagtasnianych informacji o procesach kryzysowych
— byl asymetryczny w stosunku do podejmowanych inicjatyw i intensywnoSci prac
nad infrastrukturg bezpieczenstwa instytucji kredytowych, zaréwno w ujeciu mie-
dzynarodowym jak i krajowym. Nieco kolokwialnie mozna stwierdzié, ze dzisiejsza
infrastruktura regulacyjna to inna era w poréwnaniu do przedkryzysowej, a ponad-
to ciagle ulegajgca zmianom. Do§wiadczenia ostatniego kryzysu stanowig bardzo
silny bodziec w kierunku uczenia sie nie tylko na bledach, ale takze z przyszloSci.

Przedktadany PT Czytelnikom kolejny numer ,,Bezpiecznego Banku” jest wie-
lotematyczny; podejmuje m.in. zagadnienia infrastruktury regulacyjnej, rozwigzan
w zakresie zabezpieczenia ptynnos$ci z wykorzystaniem rynku instrumentéw seku-
rytyzacyjnych, poziomu konkurencji w sektorach bankowych Polski, Czech i Wegier
na tle innych krajéw Unii Europejskiej, a takze roli Banku Anglii na rynku nieru-
chomosci mieszkaniowych po 2000 r. W nurcie zarzadzania ryzykiem mieszczg sie
takze opracowania po§wiecone analizom informacji z medi6éw spotecznoSciowych
we wspomaganiu oceny zdolnosci kredytowej. Wychodzac poza klasyczny rynek
bankowy, prezentujemy problematyke ubezpieczen na zycie z ubezpieczeniowym



funduszem kapitalowym w konteks$cie ochrony konsumenta. Podejmujemy rowniez
kwestie kodyfikacji standardéow etycznych w bankach.

Zyczac interesujacej lektury, pozostajemy z przekonaniem, ze medialne nawat-
nice i burze z piorunami nie naruszg delikatnej tkanki stabilnosci finansowej, bu-
dowanej od dwoch dekad miedzy innymi przez dzialalno§é Bankowego Funduszu
Gwarancyjnego, ktéry w kwietniu 2015 r. obchodzi swe 20. urodziny. Wszystkim,
ktoérzy przyczynili sie do powstania BFG i sprawnego wykonywania powierzonych
mu funkgji, sktadamy okoliczno§ciowe gratulacje.

Redaktor Naczelny
Jan Szambelarnczyk
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Anna Dobrzanska”

MAKROOSTROZNOSCIOWY WYMIAR
REGULACJI CRDIV/CRR

WSTEP

Polityka makroostrozno§ciowa z koncepcji bardzo ogélnej weszla w etap opera-
cjonalizacji. Od 1 stycznia 2014 r. zaczely obowigzywaé dwa wazne akty prawa euro-
pejskiego, tj. dyrektywa 2013/36/UE! (dalej CRDIV) oraz rozporzadzenie 575/20132
(dalej CRR), zwane popularnie pakietem CRDIV/CRR. Regulacje te wprowadzaja
wiele instrumentéw makroostroznosciowych. Ponadto poza wprowadzeniem sze-
rokiego wachlarza mozliwych instrumentéw oddziatujgcych na ryzyko systemowe,
dyrektywa CRDIV wprowadza takze jedng istotng zmiane o charakterze instytucjo-
nalnym, tj. zobowigzuje panstwa cztonkowskie do wskazania organu odpowiedzial-
nego za stosowanie instrumentéw makroostroznosciowych. Towarzyszace temu re-
komendacje w sprawie mandatu makroostrozno$ciowego wydane przez Europejska
Rade ds. Ryzyka Systemowego sprawily, ze proces tworzenia ram instytucjonalnych
zostal w wiekszoSci krajow Unii Europejskiej zakonczony.

Anna Dobrzanska jest doktorantkg w Kolegium Zarzadzania i Finanséw Szkoly Gléwnej Handlo-
wej oraz pracownikiem Narodowego Banku Polskiego. Artykul wyraza wylacznie poglady autorki.
L Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady nr 2013/36/UE z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie

warunkow dopuszezenia instytucji kredytowych do dziatalnoSci oraz nadzoru ostroznosciowego

nad instytucjami kredytowymi i firmami inwestycyjnymi zmieniajaca dyrektywe 2002/87/WE

i uchylajaca dyrektywy 2006/48/WE oraz 2006/49/WE, Dz. U. UE L 176/338 z dnia 27.06.2013.
2 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 .
w sprawie wymogow ostrozno§ciowych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych, zmie-
niajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012, Dz. U. UE L 176/1 z dnia 27.06.2013.
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Celem niniejszego artykutu jest przedstawienie obecnych rozwiazan instytucjo-
nalnych i regulacyjnych w zakresie polityki makroostroznosciowej w Unii Euro-
pejskiej. Rozwazania teoretyczne zostaly uzupelnione o analize dotychczas wyko-
rzystanych instrumentéw makroostroznoéciowych i notyfikowanych na poziomie
europejskim.

Struktura opracowania jest nastepujaca. CzeS¢ pierwsza zostala poSwiecona
opisowi skomplikowanych rozwigzan instytucjonalnych w UE, uwzgledniajac fakt
utworzenia unii bankowej. Cze§é druga zawiera opis regulacji CRDIV/CRR w za-
kresie instrumentéw makroostroznos$ciowych i ich stosowania. W cze$ci trzeciej
przeanalizowano dotychczasowe notyfikacje instrumentéw makroostroznosciowych
pakietu CRDIV/CRR w UE. Artykul konczg wnioski i propozycje zmian przepisow
europejskich, ktore pozwolityby zwiekszy¢ elastyczno$é¢ wykorzystania instrumen-
téw makroostroznosciowych.

1. SKOMPLIKOWANE ROZWIAZANIA INSTYTUCJONALNE W UE?

Przed kryzysem finansowym nie istnialy w Unii Europejskiej (UE) specjalnie
dedykowane organy do prowadzenia polityki makroostroznosciowej. Te luke w sieci
bezpieczenstwa finansowego wypelnia Zalecenie w sprawie mandatu makroostroz-
nosciowego organdéw krajowych* opublikowane w styczniu 2012 r. przez Europejska
Rade ds. Ryzyka Systemowego (ang. European Systemic Risk Board, ESRB) i za-
checajace kraje unijne do utworzenia na szczeblu krajowym tzw. organu makro-
ostroznosciowego (ang. macroprudential authority). W reakcji na to Zalecenie
wszystkie kraje cztonkowskie podjely dziatania zwigzane z ustanowieniem organu
odpowiedzialnego za prowadzenie polityki makroostroznoSciowej na szczeblu kra-
jowym.

Zgodnie z art. 17 Rozporzadzenia 1092/2010°, ktéry wprowadza tzw. zasade ,,za-
stosuj sie lub wytlumacz” (ang. act-or-explain), adresaci Zalecenia (czyli panstwa
czlonkowskie) powinni byli podja¢ rekomendowane dzialania, badZ przedstawié
stosowne wyja$nienie zaniechania dzialan. Nastepnie na podstawie raportéw do-

Niniejszy rozdzial stanowi kontynuacje rozwazan na temat instytucjonalnej organizacji polityki
makroostroznos$ciowej w Unii Europejskiej, ktére zostaly przedstawione w: A. Dobrzanska, Poli-
tyka makroostroznosciowa - zagadnienia instytucjonalne. Teoria i dotychczasowe doswiadczenia
w Unii Europejskiej, ,Materialy i Studia” nr 307, Narodowy Bank Polski, Warszawa 2014.
Zalecenie Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego z dnia 22 grudnia 2011 r. w sprawie
mandatu makroostrozno$ciowego organéw krajowych (ERRS/2011/3), Dz. U. UE C 41/1 z dnia
14.02.2012.

5 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1092/2010 z dnia 24 listopada 2010 .
w sprawie unijnego nadzoru makroostroznosciowego nad systemem finansowym i ustanowienia
Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego, Dz. U. UE L 331/1 z dnia 15.12.2010.



Problemy i poglgdy

starczonych przez adresatow®, ESRB przeprowadzita proces oceny stopnia wdroze-
nia Zalecenia (ang. follow-up). Sporzadzony na podstawie tej analizy Raport kon-
cowy (ang. Follow-up Report)” z czerwca 2014 r. prezentuje do§é pozytywny obraz.
Rozwigzania instytucjonalne w zakresie polityki makroostroznosciowej wprowa-
dzone w 7 krajach zostaly ocenione jako w pelni zbiezne® z Zaleceniem (ang. fully
compliant), w 17 krajach jako wysoce zbiezne® (ang. largely compliant), a jedynie
w 5 krajach jako stabe!® (ang. partially compliant).

Nalezy zauwazy¢, ze przyjete badz projektowane rozwigzania prawne byly
ocenianie wedlug dwéch kryteriow, tj. stopnia zgodnosci z Zaleceniem ESRB
(ang. compliance) oraz statusu prawnego (ang. legal status), tworzac swego rodza-
ju macierz. Kryterium zgodnosci dotyczylo stopnia zbieznoSci z rekomendacjami
ESRB i obejmowalo nastepujace mozliwosci: 1) w pelni zgodne (ang. fully com-
pliant), 2) w wysokim stopniu zgodne (ang. largely compliant), 3) czeSciowo zgodne
(ang. partially compliant), 4) zasadniczo niezgodne (ang. materially non-compliant)
i 5) niezgodne (ang. non-compliant). Natomiast kryterium statusu prawnego rozpa-
trywane bylo uwzgledniajgc zaréwno stopien zaawansowania procesu legislacyjne-
go, tj. 1) akt prawny wszedl w zycie, 2) akt prawny jest pod obradami parlamentu,
3) akt prawny na etapie propozycji rzagdowej, jak i forme prawnag: 1) ustawa, 2) akt
prawa nizszego rzedu lub 3) forma prawnie niewigzaca, np. porozumienie (ang.
memorandum of understanding).

Pierwotny termin wdrozenia zalecanych $rodkéw wyznaczono na 30 czerw-
ca 2013 r., jednakze ostatecznie zostal on przesuniety decyzja Rady Generalnej
ESRB!! na 28 lutego 2014 r. W momencie publikacji Raportu koncowego (ang.
Follow-up Report) w 19 krajach!2 odpowiednie akty prawne weszly w zycie. W cig-
gu nastepnych miesiecy kolejne 5 krajéw UE zakonczylo procesy legislacyjne. Do
grudnia 2014 r. jedynie 5 krajow unijnych (tj. Hiszpania, Luksemburg, Polska,

6  Formularze sprawozdawcze zostaly przestane przez wszystkie kraje UE oraz Norwegie, ktora
dobrowolnie uczestniczyla w ocenie ESRB.

7 FEuropean Systemic Risk Board, ESRB Recommendation on the macroprudential mandate of
national authorities (ESRB/2011/3) Follow-up Report — Overall assessment, June 2014.

8  Tak wysoka note otrzymaly: Chorwacja, Czechy, Niemcy, Stowacja, Stowenia, Wegry i Wielka
Brytania.

9 W tej grupie krajow znalazly sie: Austria, Belgia, Bulgaria, Cypr, Dania, Estonia, Francja, Gre-
cja, Holandia, Irlandia, Litwa, Luksemburg, Lotwa, Malta, Portugalia, Rumunia i Szwecja.

10 Stabg note otrzymaly: Finlandia, Hiszpania, Norwegia, Polska i Wlochy.

11 Decision of the European Systemic Risk Board of 18 June 2014 on the extension of deadline
included in Recommendation ESRB/2011/3 of 22 December 2011 on the macroprudential man-
date of national authorities (ESRB/2014/3).

12 Uwzgledniajgc Norwegie, ktora nie jest cztonkiem UE i dobrowolnie uczestniczyta w ocenie
ESRB.
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Rumunia i Wtochy)!2 nie miaty formalnych ram instytucjonalnych polityki makro-
ostroznoS§ciowej.

Poza Zaleceniem ESRB, dyrektywa CRDIV naklada na panstwa czlonkowskie
wymoég wskazania tzw. organu wyznaczonego (ang. designated authority), od-
powiedzialnego za kwartalne ustalanie wspotczynnika bufora antycyklicznego.
Ponadto wladze krajowe mogg takze przyznaé¢ prawo organowi wyznaczonemu do
wprowadzania innych instrumentéw makroostroznosciowych okreslonych w pa-
kiecie CRDIV/CRR.

Jednakze nie w kazdym kraju UE organ makroostroznosciowy i organ wyzna-
czony sg tozsame, co komplikuje rozwigzania instytucjonalne oraz moze wplywaé
na skuteczno$¢ prowadzenia polityki makroostrozno$ciowej zaréwno w wymiarze
krajowym jak i europejskim. Sposrdod 23 krajow UE, w ktérych instytucjonalne
ramy polityki makroostroznos$ciowej juz istniejg, w 14 krajach organ makroostroz-
noSciowy, powolany zgodnie z Zaleceniem ESRB, jest takze organem wyznaczonym
(patrz tabela 1). Oznacza to, ze w jego kompetencjach jest decydowanie o stoso-
waniu instrumentéw makroostroznosciowych przewidzianych w pakiecie regula-
cyjnym CRDIV/CRR. Natomiast w 9 krajach unijnych organ makroostrozno$ciowy
jest rézny od organu wyznaczonego. Oznacza to, ze organ makroostroznosciowy
de facto nie ma uprawnien decyzyjnych i mozliwo§ci stosowania instrumentow
makroostrozno§ciowych. Ponadto uwage zwraca fakt, ze problem ten dotyczy az
8 z 9 krajow, w ktorych organ makroostrozno$ciowy zostal ustanowiony w formie

kolegialnej.

Tabela 1. Organy makroostroznosciowe a organy wyznaczone w krajach UE?
Kraje, w ktorych organ Belgia, Cypr, Czechy, Estonia,
makroostroznoSciowy jest Finlandia, Francja, Grecja, Irlandia, 14
takze organem wyznaczonym Litwa, Malta, Portugalia, Stowacja,

w rozumieniu CRDIV Szwecja, Wegry
Kraje, w ktorych organ Austria, Bulgaria, Chorwacja, Dania,
makroostroznosciowy jest rézny od . . .

. . |Holandia, F.otwa, Niemcy, Slowenia, 9
organu wyznaczonego w rozumieniu - .
CRDIV Wielka Brytania

Podkreslono kraje, w ktérych organ makroostroznosciowy jest w formie kolegialne;j.

a Tabela nie obejmuje 5 krajéw (Hiszpania, Luksemburg, Polska, Rumunia, Wtochy), w ktérych
procesy legislacyjne nie zostaly zakonczone.

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie: European Systemic Risk Board, ESRB Recommenda-

tion on the macroprudential mandate of national authorities (ESRB/2011/3) Follow-up Report...,

op. cit., s. 16.

13 We wszystkich tych 5 krajach planuje sie utworzenie organu makroostrozno$ciowego w formie
ciala kolegialnego.

10
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Jednym z wnioskéw z analizy rozwigzan instytucjonalnych polityki makro-
ostrozno$ciowej, jaki prezentuje A. Dobrzanskal?, jest to, ze organy makroostroz-
nosciowe w formie kolegialnej sprawuja najczesciej posrednig kontrole nad instru-
mentami makroostrozno$ciowymi. Kluczowymi uprawnieniami takich organéw
jest wydawanie niewigzacych ostrzezen i zalecen, z reguly opartych na zasadzie
»zastosuj sie lub wytlumacz”. Tabela 1 potwierdza ten wniosek, gdyz w wiekszo-
Sci krajow, w ktorych organem makroostroznosciowym jest organ kolegialny, inna
instytucja jest organem wyznaczonym. Z kolei tabela 2 pokazuje, ze w takich przy-
padkach najczeSciej organem wyznaczonym jest organ nadzoru mikroostrozno$cio-
wego, przy czym funkcje nadzorezg pelni czesto bank centralny'®. W 7 krajach
(Austria, Bulgaria, Chorwacja, Holandia, Niemcy, Stowenia i Wielka Brytania),
gdzie organy makroostroznosciowe w formie kolegialnej juz funkcjonujg, to wia-
$nie organ nadzorczy, bedgcy takze organem wyznaczonym, jest odpowiedzialny za
stosowanie instrumentéw makroostroznosciowych z pakietu CRDIV/CRR. Takze
na Lotwie organ nadzoru jest organem wyznaczonym, ale organem makroostroz-
noSciowym jest tu bank centralny. W jednym kraju (Dania) funkcje w zakresie
stosowania instrumentéw makroostroznosciowych powierzono rzadowi.

Rozwigzania instytucjonalne w zakresie polityki makroostroznosciowej kom-
plikuje takze powstanie unii bankowej i powierzenia Europejskiemu Ban-
kowi Centralnemu (dalej EBC) zadan w zakresie polityki makroostrozno-
sciowej. Przez to EBC stal sie kolejnym elementem instytucjonalnych ram polityki
makroostroznoéciowej w UE. Art. 5 Rozporzadzenia 1024/201316 okresla mecha-
nizm wprowadzania §rodkéw makroostroznoSciowych przewidzianych w pakiecie
CRDIV/CRR w konsultacji z EBC17. Na 10 dni roboczych przed podjeciem decyzji
dotyczacej wprowadzenia instrumentu makroostrozno§ciowego krajowy organ nad-
zorczy, badZz wyznaczony, ma obowigzek poinformowania o swoim zamiarze EBC,
ktéry moze wyrazi¢ swdj sprzeciw. Zastrzezenia EBC muszg by¢ uwzglednione
przez organ krajowy. Ponadto kluczowym uprawnieniem nadanym EBC jest mozli-
wo§¢ nalozenia bardziej restrykcyjnych wymogéw kapitatowych i surowszych §rod-
kow makroostroznosciowych majacych na celu zapobiezenie ryzyku systemowemu
na szczeblu instytucji kredytowej. W tym przypadku EBC takze jest zobowigzany
konsultowac¢ sie i Scisle wspélpracowac z organami krajowymi.

14 A. Dobrzanska, Polityka makroostroznosciowa..., op. cit., s. 62.
15 Obecnie banki centralne w 18 krajach UE sg zaangazowane w nadzor nad sektorem bankowym,
a w 5 z nich pelnig nadzér nad calym systemem finansowym.

16 Rozporzadzenie Rady (UE) nr 1024/2013 z dnia 15 pazdziernika 2013 r. powierzajace Europej-
skiemu Bankowi Centralnemu szczegolne zadania w odniesieniu do polityki zwigzanej z nad-
zorem ostrozno$ciowym nad instytucjami kredytowymi, Dz. U. UE L 287/63 z dnia 29.10.2013.
Nalezy zauwazy¢, ze przepisy tego artykulu mowig o ,,organach wlasciwych” i ,,organach wy-
znaczonych” krajéw uczestniczacych w unii bankowej — nie pojawia sie termin ,,organ makro-
ostroznosciowy”.

17
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Tabela 2. Kraje, w ktérych organ makroostroznosciowy jest rozny od organu

wyznaczonego
Krayj Organ makroostroznosciowy Organ wyznaczony
. Organ kolegialny
Austria (Rada Stabilno$ci Rynku Finansowego) Organ nadzoru
Organ kolegialny
Bulgaria (Doradcza Rada ds. StabilnoSci Banlk c.entralny
; . (funkcja nadzorcza)
Finansowej)
. Organ kolegialny Bank centralny
Chorwacja (Rada Stabilnosci Finansowej) (funkcja nadzorcza)
. Organ kolegialny
Dania (Rada Ryzyka Systemowego) Rzad
Holandia Organ kolegialny Bank centralny
(Komitet Stabilnosci Finansowej) (funkcja nadzorcza)
Lotwa Bank centralny Organ nadzoru
. Organ kolegialny
Niemcy (Komitet Stabilno$ci Finansowej) Organ nadzoru
Stowenia Organ koleglal{lx . . Bank gentralny
(Rada Stabilnoéci Finansowej) (funkcja nadzorcza)
. Organ kolegialny
Wlelka. (Komitet ds. Polityki StabilnoS§ci Bank gentralny
Brytania . . (funkcja nadzorcza)
Finansowej)

Zré6dlo: opracowanie wlasne.

Co do zasady polityka makroostrozno§ciowa powinna pozosta¢ w gestii krajo-
wych organéw, gdyz to one lepiej znajg specyfike lokalnego rynku. Panstwa czton-
kowskie moga spotkac sie z ryzykiem systemowym réznego rodzaju, a zatem w celu
przeciwdzialania zagrozeniom dla stabilnosci finansowej wynikajacym z cech krajo-
wego systemu finansowego lub ryzyka systemowego, wladze krajowe powinny mie¢
mozliwo$¢ elastycznego ksztaltowania polityki makroostroznosciowej. Jednakze
przyznanie EBC uprawnien makroostroznoSciowych stwarza szanse na ograni-
czenie ryzyka systemowego wykraczajgcego poza jeden kraj uczestniczacy w unii
bankowej, gdyz EBC powinien analizowa¢ mozliwe efekty dziatan makroostrozno-
Sciowych w wymiarze transgranicznym. Ponadto EBC jako instytucja wysoce nie-
zalezna nie powinien takze natrafia¢ na potencjalng pokuse pozostawania biernym
(ang. inaction bias), ktora moze pojawié sie na poziomie krajowym, przez co moze
on podejmowac dzialania konieczne takze z perspektywy krajowej.

Zwienczeniem instytucjonalnej architektury makroostroznosciowej w UE jest
Europejska Rada ds. Ryzyka Systemowego (ESRB), w ktorej wiodacg role

12



Problemy i poglgdy

odgrywajg banki centralne. Instytucja ta ma charakter regionalny, gdyz odpowiada
za identyfikacje i ograniczanie ryzyka systemowego w calej UE. Jednocze$nie ze
wzgledu na swojg specyfike jest ona wyposazona jedynie w miekkie instrumenty
oddzialywania, tj. ostrzezenia i zalecenia, a skuteczno$¢ jej dzialan w znacznej
mierze opiera sie na jej autorytecie. Gléwng rolg ESRB jest zapewnienie koordy-
nacji dziatan makroostrozno$ciowych podejmowanych w poszczegdlnych krajach
unijnych. Przewaga ESRB polega na jej szerszym spojrzeniu na ryzyko systemowe
w aspekcie geograficznym (wszystkie kraje UE), jak i szerszym zakresie analizy
makroostrozno$ciowej — nie koncentruje sie wylgcznie na zjawiskach zachodzacych
w sektorze bankowym, ale takze dostrzega ryzyka pojawiajace sie w pozostalych
sektorach rynku finansowego.

Podsumowujgc mozna stwierdzi¢, ze pierwotny niedobér rozwigzan instytucyj-
nych przerodzil sie w nadmiar instytucji majacych kompetencje w zakresie ksztat-
towania polityki makroostroznoSciowej. Pewnym zagrozeniem, jakie moze byc
konsekwencja pgczkowania instytucji, jest skomplikowanie procesu decyzyjnego
i rozmycie odpowiedzialnoéci, co w efekcie negatywnie wplywaloby na prowadzenie
polityki makroostroznos$ciowej. Ponadto nalezy podkresli¢, ze gléwna role powinny
odgrywa¢ jednak organy na poziomie krajowym. W zwigzku z powyzszym proces
tworzenia krajowych organéw makroostrozno§ciowych powinien zakonczy¢ sie jak
najszybciej w tych krajach, ktére wcigz zwlekajg z ich powolaniem. Poza formal-
nymi aspektami, tj. niespelnieniem Zalecenia ESRB oraz niezastosowaniem sie do
przepisow CRDIV/CRR, brak organu makroostroznosciowego bedzie w szczegélno-
§ci ograniczal mozliwoéé aktywnego stosowania instrumentéw makroostroznoScio-
wych oraz wspélpracy w wymiarze transgranicznym. Jest to istotne tym bardziej,
ze w przypadku wielu instrumentéow pakiet CRDIV/CRR przewiduje obowigzek
badz mozliwosc stosowania zasady wzajemnosci.

2. INSTRUMENTY MAKROOSTROZNOSCIOWE
ZAWARTE W PAKIECIE CRDIV/CRR

Pakiet regulacyjny CRDIV/CRR transponuje na obszarze Unii Europejskiej za-
lecenia Bazylejskiego Komitetu ds. Nadzoru Bankowego (ang. Basel Committee
on Banking Supervision, BCBS), ktére zostaly przestawione w tzw. Bazylei III.
Pomiedzy CRDIV/CRR a Bazyleg III istniejg jednak pewne réznice, co wynika
z dostosowania rekomendacji bazylejskich do specyfiki wspélnego rynku w UE.
Nalezy zauwazy¢, ze znaczng zmiang w nowych regulacjach dla sektora bankowego
jest zwrdcenie uwagi na zagrozenia wynikajgce z istnienia ryzyka systemowego!®.
Jednym z kluczowych elementow Bazylei III w tym zakresie jest wprowadzenie

18 M. Brzozowski, CRDIV/CRR - instrumenty makroostroznosciowe, Narodowy Bank Polski, 2014.
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kapitalowego bufora antycyklicznego, ktory ma oddziatywaé na cykl kredytowy,
przyczyniajac sie do ograniczenia procyklicznosci. Na gruncie europejskim wpro-
wadzono takze wiele innych instrumentoéw makroostroznosciowych.

2.1. Kapitalowy bufor antycykliczny

Zgodnie z CRDIV bufor antycykliczny (ang. countercyclical capital buffer, CCB)
ma by¢ zbudowany z zasadniczego kapitalu pierwszej kategorii (ang. Common Equ-
ity Tier I, CET1) i ma by¢ nakladany na ekspozycje krajowe. Celem tego instru-
mentu makroostrozno§ciowego jest ostabienie procyklicznego zachowania bankow
i, w efekcie, wygladzenie cyklicznych wahan podazy kredytu w dlugim okresie.
W przypadku identyfikacji ryzyka systemowego, wynikajacego z nadmiernej poda-
zy kredytu, wprowadzenie dodatkowego wymogu kapitalowego w postaci bufora
antycyklicznego powinno przyczynic sie do ostudzenia akcji kredytowej, zapobie-
gajac tym samym boomowi kredytowemu. Natomiast w okresie recesji zwolnienie
bankéw z obowigzku utrzymania bufora antycyklicznego i uwolnienie dodatkowego
kapitalu powinno zapobiec naglemu spadkowi podazy kredytu (ang. credit crunch).

Kalibracja bufora antycyklicznego ma charakter krokowy, tzn. wskaznik bu-
foral? jest ustalany na poziomie bedgcym wielokrotnoscig 0,25 p.p. Organ wyzna-
czony dokonuje w cyklu kwartalnym oceny i ustalenia poziomu wskaznika bufora
antycyklicznego obowigzujacego w danej jurysdykeji, uwzgledniajgc:

1) warto§¢ referencyjng bufora? (ang. buffer guide),

2) wytyczne badz zalecenia wydane w tym zakresie przez ESRB,

3) wszelkie inne zmienne, ktére uzna za istotne i majgce zwigzek z cyklicznym
ryzykiem systemowym.

W czerwcu 2014 r. ESRB wydata Zalecenie?! skierowane do organéw wyznaczo-
nych, zawierajgce wytyczne dotyczace ustalania wskaznika bufora antycyklicznego,
w ktérym sformulowano 7 zasad, jakimi powinny kierowa¢ sie organy wyznaczone
(patrz tabela 3). W swoim Zaleceniu ESRB rekomenduje, aby wartos§¢ referen-
cyjna stanowila jedynie punkt odniesienia dla organu wyznaczonego i nie zobo-
wigzywala go do ustalenia wskaznika bufora antycyklicznego na takim wlasnie
poziomie. Organy wyznaczone powinny takze uwzgledni¢ wskazniki inne niz tylko

19 CRDIV wprowadza takze pojecie specyficznego dla danej instytucji wskaznika bufora antycy-
klicznego. Jest to wskaznik bedacy $rednig wazong wskaznikow bufora antycyklicznego obo-
wigzujacych w jurysdykcjach, w ktorych znajdujg sie ekspozycje kredytowe danego banku.

20 Warto$é referencyjna stanowi teoretyczng warto§é wskaznika bufora antycyklicznego obliczang
zgodnie z metodologia Komitetu Bazylejskiego.

21 Zalecenie Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego z dnia 18 czerwca 2014 r. w sprawie
wytycznych dotyczgcych ustalania wskaznikéw bufora antycyklicznego (ERRS/2014/1), Dz. U.
UE C 293/1 z dnia 2.09.2014.
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poziom luki kredytowej. Zalecenie ESRB wskazuje kilka grup wskaznikéw, ktore
powinny by¢ takze monitorowane, tj. np. ceny nieruchomosci, catkowitg wielkosc
kredytu bankowego w gospodarce, jakos¢ bilanséw bankéw (w tym wskaznik dzwi-
gni), poziom zadluzenia gospodarstw domowych czy bilans obrotéw biezgcych w re-
lacji do PKB. Decyzja w sprawie wskaznika bufora powinna opiera¢ sie nie tylko
na analizie wskaznikow iloSciowych, ale takze zawierac element oceny eksperckiej
(tzw. ograniczona dyskrecjonalno§é). Wynika to z dwéch powodéw. Po pierwsze,
wskazniki iloSciowe prezentujg obraz historyczny i moga nie uwzgledniaé¢ dyna-
micznych zmian zachodzgcych w systemie finansowym. W zwigzku z tym powin-
ny by¢ interpretowane z ostroznoscia, gdyz mogg byé¢ czasem mylace. Po drugie,
systemy finansowe poszczegolnych krajow UE sg w dalszym ciagu zréznicowane.
Réznice te dotyczg zaréwno stopnia ich rozwoju, jak rowniez struktury, poziomu
i dostepnosci kredytu. W zwigzku z tym decyzja o poziomie wskaznika bufora an-
tycyklicznego powinna uwzglednia¢ owe krajowe cechy specyficzne.

Warto zauwazy¢, ze pie¢ z zasad wskazanych w Zaleceniu ESRB (1, 2, 3,41 7)
zostalo zaadaptowanych z rekomendacji Bazylejskiego Komitetu ds. Nadzoru
Bankowego w zakresie operacjonalizacji antycyklicznego bufora kapitalowego?2.
Pozostate dwie zasady (5 i 6) nabierajg szczegdlnego znaczenia na obszarze Unii
Europejskiej, gdzie dla skutecznoSci polityki makroostroznosciowej konieczna jest
przejrzysta komunikacja o podjetych dziataniach makroostrozno§ciowych oraz
uznawanie wymogu bufora antycyklicznego przez wladze pozostalych krajow unij-
nych, tzw. zasada wzajemnosci (ang. reciprocity).

Rola transparentnosci dziatan makroostrozno§ciowych jest tematem jeszcze nie
do konca zbadanym. Pomimo ogélnej zgody, ze otwarta polityka komunikacyjna
powinna mieé pozytywny wplyw na skuteczno$¢ polityki makroostroznosciowej,
brakuje wcigz analiz pokazujacych, jaka jest dokladnie owa zaleznos¢. Ponadto ze
wzgledu na poczatkowy etap funkcjonowania organéw makroostroznoSciowych,
wcigz nie ma w tym zakresie wystarczajgcych doSwiadczen, na podstawie ktérych
mozna by sformulowaé tzw. dobre praktyki. Niemniej jednak dyrektywa CRDIV
naklada na organy makroostroznosciowe szczegélowe obowigzki w zakresie ko-
munikacji dotyczgcej wskaznika bufora antycyklicznego. Co kwartal organ wyzna-
czony zobowigzany jest do publikowania na swojej stronie internetowej informacji
dotyczacych poziomu wskaznika bufora antycyklicznego, terminu jego obowiazy-
wania wraz z uzasadnieniem, a takze danych wedlug ktorych podjeto decyzje, tj.
wskaznika kredyt-do-PKB, luki kredytowej i wartosci referencyjne;j.

22 Basel Committee on Banking Supervision, Guidance for national authorities operating the coun-
tercyclical capital buffer, December 2010, s. 2-5.
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Tabela 3. Zasady ESRB dotyczace ustalania wskaznika bufora antycyklicznego

Zasada

Zakres

Wyjasnienie

Cel

Decyzjom dotyczacym ustalenia wskaznika
bufora antycyklicznego powinien przy$wiecaé
cel ochrony systemu bankowego przed
potengjalnymi stratami wynikajacymi

z nadmiernej akeji kredytowe;.

Wartoéé referencyjna

Decyzja dotyczaca wskaznika bufora
antycyklicznego powinna opiera¢ sie na
wskazniku luki kredytowej. Niemniej jednak
organy wyznaczone powinny takze analizowac
inne zmienne.

Ryzyko falszywych
alarméw

Organy wyznaczone powinny pamietac,

ze informacje zawarte w luce kredytowej

oraz innych zmiennych moga by¢ mylace.
Uzyteczno§é tych wskaznikéw nalezy okresowo
oceniac.

Zniesienie bufora
antycyklicznego

Organy wyznaczone powinny szybko znie§¢
wymog bufora antycyklicznego, gdyby

ryzyko systemowe zmaterializowalo sie. Jesli
ryzyko systemowe obnizylo sie, ale nie uleglo
materializacji, wymoég bufora antycyklicznego
powinien by¢ stopniowo tagodzony.

Komunikacja

Organy wyznaczone powinny zadbaé

o transparentng komunikacje decyzji
dotyczacych bufora antycyklicznego, a takze
wypracowaé mechanizm koordynacji z innymi
krajowymi organami wyznaczonymi i ESRB.

Zasada wzajemnosci

Organy wyznaczone powinny uznawac
wskazniki bufora antycyklicznego ustalone

w innych krajach czlonkowskich, rowniez
powyzej 2,5%. W przypadku, gdy nie decydujg
sie one uzna¢ wskaznika bufora obowigzujgcego
w innym kraju UE, powinny przeanalizowa¢
mozliwe efekty w wymiarze transgranicznym.

Inne instrumenty
makroostroznosciowe

Organy wyznaczone powinny rozwazy¢, kiedy
zastosowaé wylgcznie bufor antycykliczny,

a kiedy inne instrumenty makroostrozno§ciowe,
gdyz bufor ten jest zaledwie jednym

z dostepnych instrumentow.

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie: Zalecenie Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego
z dnia 18 czerwca 2014 r..., op. cit.
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W zakresie stosowania zasady wzajemno$ci mozna wnioskowaé, ze Zalecenie
ESRB zacheca kraje unijne do dobrowolnego stosowania tej zasady. Zgodnie z dy-
rektywg CRDIV obowigzek uznawania bufora antycyklicznego przez inne panstwa
cztonkowskie jest ograniczony. Jesli wskaznik bufora antycyklicznego zostal usta-
lony na poziomie wyzszym niz 2,5%, wowczas stosowanie zasady wzajemnoSci jest
dobrowolne?3. Niemniej jednak w warunkach wysokiej integracji finansowej, jaka
ma miejsce w Unii Europejskiej, niestosowanie zasady wzajemnos$ci moze prowa-
dzi¢ do negatywnych zaburzen konkurencji na jednolitym rynku finansowym. Po-
nadto dziatania makroostrozno$ciowe podjete w danym kraju mogtyby de facto oka-
za¢ sie nieskuteczne, gdyby akcja kredytowa zostala jedynie przesunieta z bankéw
krajowych do podmiotéw nie objetych bezposSrednim nadzorem kraju goszczgcego,
tj. do oddziatéw, badZ w ramach dziatalnosSci transgranicznej. W efekcie akumulacja
ryzyka systemowego w danym kraju nie zostalaby zatrzymana.

Na zakonczenie nalezy dodac¢, ze zgodnie z dyrektywa CRDIV banki majg
12 miesiecy na dostosowanie sie do ogloszonego wskaznika bufora antycyklicz-
nego. Wskazanie wcze$niejszego terminu obowigzywania bufora antycyklicznego
musi byé uzasadnione przez organ wyznaczony szczegdélnymi okoliczno§ciami.
W przypadku gdy wskaznik bufora zostaje obnizony, organ wyznaczony okresla
takze zakladany czas, w ktérym nie przewiduje sie podniesienia tego wskaznika.
Ustalenia te nie sg jednak wigzace dla organu wyznaczonego, co oznacza, ze moze
on wczesniej niz zakladano ustalié wyzszy wskaznik bufora antycyklicznego, jesli
pojawi sie cykliczne ryzyko systemowe.

2.2. Bufor ryzyka systemowego

Bufor ryzyka systemowego (ang. systemic risk buffer, SRB) jest instrumentem
makroostrozno§ciowym specyficznym dla Unii Europejskiej, w tym sensie, ze po-
wstal on w ramach prac nad dyrektywg CRDIV i nie wystepuje w zestawie reko-
mendacji bazylejskich. Zgodnie z art. 133 bufor ten jest przeznaczony do ,zapo-
biegania i ograniczania dlugoterminowych niecyklicznych ryzyk systemowych lub
makroostrozno§ciowych”. Jednakze tekst dyrektywy nie precyzuje, co rozumie sie
pod pojeciem ,niecyklicznych ryzyk systemowych lub makroostroznosciowych”.
W zwiazku z tym, ze antycykliczny bufor kapitalowy ma oddzialywaé na czasowy
wymiar ryzyka systemowego, mozna wnioskowaé, ze zamiarem prawodawcy jest,
aby bufor ryzyka systemowego byl stosowany w przypadku zidentyfikowania ry-
zyka systemowego o charakterze strukturalnym. Biorgc pod uwage cel, ktéremu
ma shuzy¢ bufor ryzyka systemowego, nalezy wskaza¢ trzy gtowne przestanki do
nalozenia takiego bufora:

23 W przypadku, gdy wskaznik bufora powyzej 2,5% nie zostal uznany, stosuje sie wowczas wskaz-
nik bufora wynoszacy 2,5%.
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< wspdlne ekspozycje instytucji finansowych,
< wzajemne powigzania pomiedzy instytucjami,
< koncentracja w sektorze finansowym.

W zakresie bufora ryzyka systemowego dyrektywa CRDIV jest znacznie mniej
precyzyjna niz w przypadku bufora antycyklicznego. Bufor ryzyka systemowego ma
by¢ zbudowany z kapitatu podstawowego Tier I (CET1). Minimalny poziom wskaz-
nika bufora wynosi 1%. Gérnej granicy teoretycznie nie ma. Kalibracja odbywa sie
w drodze korekty o 0,5 p.p. Bufor ten ma zastosowanie do wszystkich instytucji2
lub pewnego ich podzbioru.

Nalezy zauwazy¢, ze zgodnie z art. 133 panstwa czlonkowskie mogg wprowa-
dzi¢ bufor ryzyka systemowego do swojego porzadku prawnego, co oznacza, iz jest
to tzw. opcja narodowa. Bufor ryzyka systemowego nie jest zatem instrumentem
zharmonizowanym, ktéry, tak jak np. bufor antycykliczny, obowigzuje w kazdym
panstwie cztonkowskim.

Dyrektywa CRDIV przewiduje rézne procedury ustalania bufora ryzyka syste-
mowego w zaleznosci od wysokoS§ci wskaznika oraz daty jego nakladania, tj. przed
i po 1 stycznia 2015 r. Ze wzgledu na date publikacji niniejszego artykulu przed-
stawiono jedynie procedury obowigzujgce po 1 stycznia 2015 r. (patrz tabela 4).

Tabela 4. Procedury w zakresie stosowania bufora ryzyka systemowego
po 1 stycznia 2015 r.

Poziom wskaznika

SRB Podejmowane dzialania

Notyfikacja

Organ nakladajgcy bufor musi z miesiecznym wyprzedzeniem
Do 3% poinformowa¢é o swoim zamiarze KE, ESRB i EBA, a takze
zainteresowane organy panstw czlonkowskich i organy
panstw trzecich, jesli bufor bedzie ich takze dotyczyl.

1) Notyfikacja
Organ nakladajacy bufor musi z miesiecznym
wyprzedzeniem poinformowac o swoim zamiarze KE,

Miedzy 3-5%

gdy bufor ma by¢ ESRB i EBA.
nalozony na bank nie 9) Opinia KE
bedacy podmiotem pn

KE wydaje opinie w przedmiotowej sprawie. Pozytywna
opinia KE zezwala na przyjecie planowanych srodkow.
Natomiast negatywna opinia nie blokuje zupelnie
mozliwo$¢ podjecia dzialan, jednakze krajowy organ
naktadajgcy bufor musi przedstawi¢ powody, dla ktorych
nie stosuje sie do wydanej opinii KE.

zaleznym instytucji
majacej siedzibe

w innym panstwie
czlonkowskim

24 Pod pojeciem ,,instytucji” w dyrektywie CRDIV rozumie sie ,instytucje kredytowa” lub ,firme

inwestycyjna”.
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Poziom wskaznika

SRB Podejmowane dzialania

1) Notyfikacja
Organ nakladajacy bufor musi z miesiecznym
wyprzedzeniem poinformowac o swoim zamiarze KE,
ESRB i EBA oraz organy kraju macierzystego.

2) Opinie KE i ESRB

Miedzy 3-5%, KE i ESRB wydajg opinie w przedmiotowej sprawie.

gdy l?ufor ma by¢ 3) Porozumienie pomiedzy organami krajowymi
nalozony na bank Organy kraju goszezacego i kraju macierzystego powinn;
bedacy podmiotem gany kraju g qeeg Y ystego p y

doj$¢ do porozumienia w zakresie nakladanego $rodka
makroostroznosciowego.

4) Mediacja EBA (opcjonalnie)
W przypadku gdy nie osiagnieto konsensusu, a takze
jesli opinie KE i ESRB sg negatywne, organ nakladajacy
bufor moze zwroécic sie do EBA z prosba o mediacje
zgodnie z art. 19 rozporzadzania 1093/2010. Artykutl ten
przewiduje wigzacg mediacje EBA, tzn. iz do wydanej
decyzji EBA nalezy sie bezwzglednie zastosowac.

1) Notyfikacja
Organ nakladajacy bufor musi powiadomic o swoim
zamiarze KE, ESRB i EBA oraz zainteresowane organy
panstw czlonkowskich i pahstw trzecich, jesli bufor bedzie
ich takze dotyczyl.

2) Opinia ESRB i EBA
W ciggu miesigca od otrzymania notyfikacji ESRB
przekazuje opinie KE, w ktorej przedstawia swoje
stanowisko na temat tego, czy proponowany bufor ryzyka

Powyzej 5% systemowego i jego wysokoé¢ sg wlasciwe. Swojg opinie
w tej sprawie moze takze wyda¢ EBA.

3) Decyzja KE
KE, uwzgledniajgc opinie ESRB i EBA, podejmuje
ostateczng decyzje (powinno to nastapi¢ w ciggu dwoch
miesiecy od notyfikacji). Jesli decyzja jest pozytywna, KE
wydaje akt wykonawczy zezwalajagcy danemu krajowemu
organowi na wprowadzenie bufora ryzyka systemowego.
Jesli decyzja KE jest negatywna, wowczas bufor ryzyka
systemowego nie moze zosta¢ wprowadzony.

zaleznym instytucji
majacej siedzibe

w innym panstwie
cztonkowskim

KE - Komisja Europejska,
EBA - Europejski Urzad Nadzoru Bankowego (ang. European Banking Authority).

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: The ESRB Handbook on Operationalising Macro-pru-
dential Policy in the Banking Sector, March 2014, s. 100 oraz art. 133 dyrektywy 2013/36/UE.
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Podstawowym elementem procedury wprowadzenia bufora ryzyka systemowego
jest notyfikacja instytucji europejskich. Powiadomienie takie powinno zawie-
rat¢ w szczegolnoSci: 1) opis zidentyfikowanego ryzyka systemowego, 2) uzasadnie-
nie dla wprowadzenia tego instrumentu, 3) ocene jego prawdopodobnego wplywu
na rynek wewnetrzny, 4) wyjasnienie, dlaczego zaden inny dostepny $rodek (z wy-
jatkiem érodkéw przewidzianych w art. 458 i 459 CRR) nie jest wystarczajacy, by
zaradzi¢ zidentyfikowanemu ryzyku systemowemu, 5) poziom wskaznika bufora
ryzyka systemowego, ktory chce sie wprowadzi¢ w danym panstwie czlonkowskim.
Jesli w wyniku odpowiedniej procedury zamiar natozenia bufora ryzyka systemo-
wego uzyskal akceptacje na poziomie unijnym, organ nakladajagcy wprowadza
wymog bufora, publikujgc jednoczeénie informacje dotyczace wskaznika bufora,
terminu jego obowigzywania, zakresu jego stosowania oraz uzasadnienie dzialan
makroostroznoSciowych. Zgodnie z dyrektywg CRDIV bufor ryzyka systemowego
poddawany jest przegladowi co najmniej raz na dwa lata.

2.3. Bufory kapitalowe dla globalnych i innych instytucji
0 znaczeniu systemowym

W odpowiedzi na problem instytucji ,,zbyt duzych, aby upasé” (ang. too big to
fail) dyrektywa CRD IV wprowadza dwa bufory kapitalowe zbudowane z kapitatu
podstawowego Tier I (CET1):
< bufor kapitalowy dla globalnych instytucji o znaczeniu systemowym (ang. glo-

bal systemically important institutions buffer, G-Slls),
< bufor kapitalowy dla innych instytucji o znaczeniu systemowym (ang. other

systemically important institutions buffer, O-SIIs).

Przy czym w Swietle przepisow CRDIV charakter obowiazkowy ma wylacznie
bufor dla G-SIIs, podczas gdy bufor dla O-SIIs mozna traktowac jako opcje naro-
dowa.

Podstawg do wprowadzenia tych buforéw byly rekomendacje Komitetu Bazy-
lejskiego ds. Nadzoru Bankowego (BCBS) dotyczace identyfikacji i zwiekszenia
zdolnosci do absorbgji strat globalnych systemowo waznych bank6w?? oraz sposobu
postepowania z systemowo waznymi bankami na poziomie krajowym?2é. Jednak
w pewnych aspektach przepisy CRDIV odbiegajg od wytycznych Komitetu Bazy-
lejskiego.

25 Basel Committee on Banking Supervision, Global systemically important banks: updated assess-
ment methodology and the higher loss absorbency requirement, Bank for International Settle-
ments, 2013.

26 Basel Committee on Banking Supervision, A framework for dealing with domestic systemically
important banks, Bank for International Settlements, 2012.

20



Problemy i poglgdy

Dyrektywa CRDIV okre§la ogdlne ramy metodologii identyfikacji globalnych
instytucji o znaczeniu systemowym (G-SIIs) oraz sposobu alokacji tych insty-
tucji do odpowiednich podkategorii, zgodnie z ich systemowg waznoscig. W celu
zachowania spdjnoSci regulacji w wymiarze miedzynarodowym metodologia ta
opiera sie na pieciu bazylejskich kategoriach ilustrujgcych systemowe znaczenie
banku, tj. 1) wielkoé¢, 2) wzajemne powigzania z systemem finansowym, 3) zaste-
powalno§é ustug, 4) zlozono§é grupy oraz 5) dzialalnoéé transgraniczna. Wszyst-
kie kategorie sg tak samo wazne, co odzwierciedla przyznanie kazdej z nich wagi
w wysokoséci 20%. Metodologia identyfikacji G-SIIs zostala uszczegbétowiona przez
EBA w projekcie regulacyjnych standardéw technicznych?? poprzez okreslenie, ja-
kie konkretne wskazniki powinny by¢ obliczane w ramach kazdej kategorii. Na
uwage zastuguje fakt, ze EBA zaadaptowatla 12 wskaznikéw z rekomendacji bazy-
lejskiej. Po ustaleniu wyniku dla kazdej instytucji zostaje ona przyporzadkowana
do jednej z pieciu podkategorii, co determinuje wysoko§é bufora kapitatlowego?8
(patrz tabela 5). Przy czym nalezy zauwazy¢, ze o ile Komitet Bazylejski wyraznie
zaznaczyl, ze najwyzsza podkategoria pozostaje w domysle pusta w celu znieche-
cenia instytucji do zwiekszania ich systemowej waznosci, o tyle dyrektywa CRDIV
nie zawiera takiego zastrzezenia.

Tabela 5. Podkategorie alokacji G-SIIs wedlug CRDIV

Podkategoria Wysokosé bufora dla G-SIIs (w %)
1 1,0
2 1,5
3 2,0
4 2,5
5 3,5

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie art. 131 dyrektywy 2013/36/UE.

W §lad za miedzynarodowymi ustaleniami, regulacje europejskie dopuszcza-
ja ewentualne korekty dokonane przez nadzorce polegajace na re-alokacji insty-
tucji do wyzszej podkategorii niz wynikaloby to ze stosowania metody ilo§ciowe;j
lub zakwalifikowanie instytucji jako systemowo waznej, nawet je§li jej wynik jest
nizszy od wartoséci progowej dla najnizszej podkategorii. Osad nadzorczy pozwala

27 EBA Final draft Regulatory Technical Standards on the methodology for the identification of
global systemically important institutions (G-SIIs) under Article 131 of Directive 2013/36/EU,
EBA/RTS/2014/07, June 2014.

28 Pierwsza kalkulacja wskaznikéw i identyfikacja globalnych instytucji o znaczeniu systemowym
nastgpi na poczatku 2015 r. Wymog z tytutu bufora dla G-SIIs bedzie obowigzywatl te instytucje
od 1 stycznia 2016 r.
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na uzupelnienie podej$cia iloSciowego o pewne aspekty, ktorych wskazniki nie sg
w stanie uchwyci¢. Niemniej jednak decyzja taka musi by¢ zawsze odpowiednio
umotywowana. Jak wskazuje Komitet Bazylejski, nadzorcy w tym procesie powinni
ocenia¢ wplyw upadku danej instytucji na globalny system finansowy, a nie praw-
dopodobienstwo takiego zdarzenia2.

Dyrektywa CRDIV okre§la takze ogélne ramy identyfikacji innych instytu-
cji o znaczeniu systemowym (O-SIls), przy czym metodologia jest r6zna od
bazylejskiej. Wynika to z tego, ze rekomendacje bazylejskie dotycza systemowo
waznych bankéw na poziomie krajowym (ang. domestic systemically important
banks, D-SIBs), podczas gdy, zgodnie z dyrektywa, instytucje moga miec systemo-
we znaczenie nie tylko dla danej gospodarki narodowej, ale i calej UE. Motywuje
to uwzglednienie kryterium dotyczacego dzialalno$ci transgranicznej w CRDIV,
z ktérego zrezygnowano w przypadku metodologii dla G-SIBs (patrz tabela 6).

Tabela 6. Poréownanie kryteriow wykorzystywanych przy identyfikacji
instytucji o znaczeniu systemowym wedlug CRDIV i BCBS

wedlug CRDIV wedlug BCBS
G-SIIs | O-SIIs | G-SIBs | D-SIBs
Wielkosc v v v v

Powigzania danej instytucji

Kryteria

lub grupy z systemem finansowym d d d Y
Zastepowalnosé v v v
ZYozonosé v v v
Rozmiar dzialalnoéci transgranicznej v v v
Znaczenie dla gospodarki UE v

lub danego panstwa czlonkowskiego

Zrodlo: opracowanie wlasne.

Pewnym doprecyzowaniem metodologii wskazanej w CRDIV sg wytyczne EBA
w zakresie kryteriéw oceny innych instytucji o znaczeniu systemowyms39, ktore jed-
nakze, w odréznieniu od regulacyjnych standardéw technicznych, majg charakter
niewiazacy. EBA proponuje, aby proces identyfikacji systemowo waznych instytucji
na poziomie krajowym przebiegal dwufazowo. W pierwszym etapie nadzorca, wy-
korzystujgc zawarte w wytycznych EBA wskazniki, obliczalby rating pozwalajacy

29 Basel Committee on Banking Supervision, Global systemically important banks..., op. cit., s. 9.
30 European Banking Authority, Consultation Paper Guidelines on the criteria to determine the
conditions of application of Article 131(3) of Directive 2013/36/EU (CRD) in relations to the as-
sessment of other systemically important institutions (O-SIls), EBA/CP/2014/19, 18 July 2014.
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na zaklasyfikowanie instytucji jako systemowej. Nastepnie w drugim etapie nad-
zorca moglby wskazacé jako systemowo wazne instytucje, ktérych wynik byl nizszy
niz minimalny prég. Decyzja taka mialaby by¢ uzasadniona przeprowadzeniem
odpowiedniej oceny nadzorczej uwzgledniajgcej specyfike instytucji oraz lokalnego
systemu finansowego, jak réwniez dodatkowsg analizg ilo$ciowg wykorzystujgca
wskazniki, ktore zostaly zawarte w zalgczniku do wytycznych EBA (np. wielkosc
aktywow w relacji do PKB, catkowite aktywa wazone ryzykiem, kredyty zabezpie-
czone nieruchomos$ciami, liczba klientéw, warto$c transakeji repo, itp.).

Kolejng istotng réznicg jest poziom wskaznika bufora dla innych instytucji
o znaczeniu systemowym. Zgodnie z CRDIV wspétczynnik bufora dla O-SIIs nie
moze przekroczy¢ 2%, podczas gdy rekomendacje bazylejskie nie sugeruja zadnych
ograniczen w tym wzgledzie, pozostawiajac pelng swobode organom krajowym.
Zasady bazylejskie uznaja, ze to wladze lokalne sg najlepiej przygotowane do oceny
systemowego znaczenia banku oraz ustalenia wysokosci bufora kapitatowego, aby
zapewni¢ odpowiednig absorbcje strat.

Od strony proceduralnej natozenie bufora dla O-SIIs wymaga przestania wcze-
$niejszej notyfikacji do Komisji Europejskiej, ESRB oraz EBA, a takze organéw
zainteresowanych panstw czlonkowskich. Powiadomienie powinno zawierac uza-
sadnienie wprowadzenia bufora dla O-SIIs, ocene jego potencjalnego wplywu na
rynek wewnetrzny oraz poziom wskaznika bufora, ktory zamierza sie wprowadzic.

2.4. Srodki makroostrozno$ciowe przewidziane w art. 458 CRR

Drugi pakiet instrumentéw makroostroznosciowych, obejmujacy tzw. Srodki
krajowe (ang. national flexibility measures), zostal zawarty w art. 458 ust. 2 lit. d
CRR. Spektrum instrumentéw przewidzianych w art. 458 jest bardzo szerokie,
przez co mogg by¢ one wykorzystywane w celu zaadresowania ryzyka systemowego
réznego rodzaju, zaro6wno w wymiarze czasowym jak i strukturalnym.

Przepisy art. 458 CRR zezwalajg organom krajowym na podniesienie wymo-
goéw w zakresie funduszy wlasnych ponad regulacyjne minima3!. Organy krajo-
we mogg takze zdecydowac o podniesieniu wskaznika bufora zabezpieczajgcego
powyzej minimalnego poziomu, tj. 2,5%. Obydwa instrumenty skutkujg podwyzsze-
niem bazy kapitatowej banku, tym samym wzmacniajac jego zdolno§é do absorbcji
strat oraz odporno$é na potencjalne szoki. Niemniej jednak nalezy wskazaé na
istotng réznice pomiedzy nimi. Zwiekszone wymogi w zakresie funduszy wlasnych
obowigzujg od razu i w calo$ci, podczas gdy spelnienie wymogu wyzszego bufora

31 Art. 92 CRR okresla minimalne wymogi, tj. 4,5% dla wspélczynnika kapitatu podstawowego Tier
I (CET1), 6% dla wspoélczynnika kapitatu Tier 11 8% dla Iacznego wspoétczynnika kapitalowego
(tzw. wspolczynnika wyplacalnosci).
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zabezpieczajacego moze nastepowaé stopniowo?2, Takie progresywne wprowadze-
nie instrumentu makroostroznosciowego oddzialujagcego na poziom kapitalow moze
by¢ bardziej preferowane, gdyz daje ono mozliwo$¢ bankom tagodnego dostoso-
wania sie do nowych regulacji i zbudowania odpowiedniej bazy kapitalowej, nie
wywolujgc przy tym negatywnych reakcji na rynku.

Zgodnie z art. 458 organy krajowe moga takze wprowadzi¢ dzialania makro-
ostroznoS§ciowe dotyczace ekspozycji wewnatrz sektora finansowego. Dostep-
ne $rodki obejmuja np. podniesienie wag ryzyka, nalozenie dodatkowych narzutéw
kapitatowych (ang. capital buffer ,add-ons”), badz zaostrzenie limitéw na duze
ekspozycje33. Instrumenty te mogg byé¢ zastosowane wobec szerokiego spektrum
ekspozycji (sekurytyzacja, obligacje zabezpieczone, itp.) oraz instytucji sektora fi-
nansowego (banki, fundusze inwestycyjne, towarzystwa ubezpieczeniowe). Ta kate-
goria dziatan makroostroznos$ciowych powinna skutkowaé¢ zmniejszeniem koncen-
tracji ekspozycji wewnatrz sektora finansowego oraz ograniczeniem wzajemnych
powigzan miedzy instytucjami, oslabiajgc tym samym mozliwy efekt zarazania.
Ponadto podniesienie wymogoéw kapitalowych wobec tego typu ekspozycji zwiekszy
takze zdolno$¢ bankéw do absorbcji strat oraz ich odpornosé.

W ramach dziatan makroostroznosciowych organy krajowe moga takze zmniej-
szy¢ limity na duze ekspozycje34, ograniczajac tym samym maksymalng strate
banku w przypadku niewyplacalnoéci kontrahenta/klienta. Limity te moga byé
nalozone albo na pojedyncze ekspozycje, albo na ekspozycje wobec okre§lonego
sektora3®, Ostatecznie zatem narzedzie to bedzie wplywaé na ograniczenie poziomu
koncentracji i wzajemnych powigzan miedzy instytucjami w sektorze finansowym,
a w konsekwencji na ostabienie efektu zarazania.

Przepisy art. 458 zezwalajg organom krajowym takze na zastosowanie jeszcze
bardziej restrykcyjnych Srodkéw w odniesieniu do ekspozycji zabezpieczonych
nieruchomosciami zaré6wno mieszkalnymi, jak i komercyjnymi, tzn. pod-

32 The ESRB Handbook on Operationalising Macroprudential..., op. cit., s. 145.

33 Ibidem, s. 142.

3¢ Limity na duze ekspozycje sg standardowym instrumentem mikroostrozno§ciowym. Zgodnie
z obowiazujacymi przepisami, art. 392 CRR definiuje duza ekspozycje jako ekspozycje wobec
podmiotu, badZ grupy powigzanych podmiotow, ktérej wartosé jest rowna lub wyzsza niz 10%
wartoSci uznanego kapitalu banku. Art. 395 wspomnianego rozporzadzenia naklada takze
ograniczenia na wielko$¢ ekspozycji kredytowych, tj. nie moze ona przekroczyé 25% wartoSci
uznanego kapitatu banku, badz 150 mln EUR, w zaleznoéci, ktéra z tych wartoSci jest wyzsza.

35 Stosujgc ten instrument, nalezy doktadnie rozwazy¢, na jakie ekspozycje naktada sie lub zaostrza
limity. Przyktadowo, ograniczenie limitéw wobec ekspozycji na rynku miedzybankowym moze
spowodowac spadek aktywnosci bankéw na tym rynku i zwiekszenie finansowania, np. w banku
centralnym, co mogloby mie¢ wplyw na funkcjonowanie systeméw platniczych i realizacje poli-
tyki pienieznej. Na to potencjalne ryzyko zwraca takze uwage ESRB, patrz: European Systemic
Risk Board, The ESRB Handbook on Operationalising Macro-prudential..., op. cit., s. 153.
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niesienie wag ryzyka powyzej 150% w przypadku metody standardowe;j3¢ oraz usta-
lenie minimalnych wartosci dla parametru LGD w przypadku bankéw stosuja-
cych metode wewnetrznych ratingéw (IRB)37. Dziatania takie mogg by¢ konieczne
w przypadku zidentyfikowania banki spekulacyjnej na rynku nieruchomosei.

Organy krajowe moga, korzystajgc z art. 458, wprowadzié takze bardziej restryk-
cyjne wymogi w zakresie plynnosci. Przykladem takiego instrumentu mogg by¢
dodatkowe bufory plynnosciowe (ponadstandardowe normy LCR i NSFR38), ktore
moglyby by¢ zwalniane w okresie napie¢ na rynkach. Takie zmienne w czasie podej-
$cie (analogiczne do koncepcji antycyklicznego bufora kapitalowego) pozwoliloby
oddziatywacé na cykliczne ryzyko plynnosci i zabezpieczyloby sytuacje ptynnosciowa
banku na wypadek sytuacji kryzysowych.

W ramach dziatan makroostroznosciowych, zgodnie z art. 458 CRR, organ kra-
jowy moze nalozy¢ na bank zwiekszone wymogi w zakresie ujawniania infor-
macji’?, tj. obowiazek czestszej publikacji okres§lonych informacji lub/i informacji
o wiekszym stopniu szczegélowosSci. Powinno to sprzyjaé¢ zwiekszeniu przejrzystosci
w systemie finansowym, w szczegdlnoSci poprzez ograniczenie zjawiska asymetrii
informacji. Istotnym warunkiem skuteczno$ci tego instrumentu jest poréwnywal-
no§¢ ujawnianych informacji, co stanowi wazny argument na rzecz harmonizacji
regulacji w sektorze bankowym. Zwiekszone wymogi informacyjne moga mie¢ tak-
ze wymiar prewencyjny i dyscyplinujacy, zniechecajac banki do podejmowania zbyt
duzego ryzyka badz stosowania watpliwych praktyk rynkowych. Poza pozytywnymi
skutkami w postaci zwiekszonej dyscypliny rynkowej, wieksze wymogi w zakresie
ujawniania niosg takze konkretne zagrozenia, np. negatywna reakcje rynku (w po-
staci runu na bank lub spadku cen akcji) na opublikowane informacje.

Od strony proceduralnej $rodki wyszczegélnione w art. 458 mogg byé wprowa-
dzone albo przez organ nadzorczy, albo przez organ wyznaczony, w zaleznosci jak
zostanie to uregulowane w przepisach krajowych. Stosowanie tych §rodkéw jest

36 Zgodnie z art. 124 CRR, w metodzie standardowej ekspozycjom zabezpieczonym nieruchomo-

Sciami mieszkalnymi przyznaje sie wage ryzyka na poziomie 35%, a ekspozycjom zabezpieczo-
nym nieruchomos§ciami komercyjnymi wage ryzyka réwng 50%. Jednakze, gdy wymagaja tego
wzgledy stabilnoS§ci finansowej, organ nadzoru moze podnie$¢ wspomniane wagi ryzyka dla
ekspozycji w pelni zabezpieczonych nieruchomos$ciami do maksymalnie 150%.
37 Zgodnie z art. 164 CRR $rednia warto$¢ LGD, wazona ekspozycja dla wszystkich ekspozycji
detalicznych zabezpieczonych nieruchomoS$ciami mieszkalnymi, wynosi 10%, natomiast $red-
nia warto$¢ LGD, wazona ekspozycja dla wszystkich ekspozycji detalicznych zabezpieczonych
nieruchomos$ciami komercyjnymi, wynosi 15%.
CRR wprowadza dwie nowe miary plynnosci: 1) wskaznik pokrycia plynnoSci (ang. liquidity
coverage ratio, LCR) oraz 2) wskaznik stabilnego finansowania (ang. net stable funding ratio,
NSFR). Przewiduje sie, ze norma LCR zacznie obowigzywaé¢ do 2015 r., a norma NSFR od
2018 r. Pomimo ze wprowadzenie norm LCR, jak i NSFR, przyczyni sie do zwiekszenia stabil-
noéci finansowej, nie maja one charakteru stricte makroostroznosciowego. Ich kalibracja nie
uwzglednia cyklu finansowego ani systemowego znaczenia banku.
Standardowe wymogi w zakresie publikacji informacji zawierajg przepisy art. 431-455 CRR.

38
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jednak mocno ograniczone i wymaga od organéw krajowych szerokiej notyfikacji
oraz przedstawienia uzasadnienia ich stosowania. O zamiarze zastosowania wy-
mienionych §rodkéw organ krajowy musi poinformowac wiele instytucji europej-
skich, tj. KE, ESRB, EBA, a nawet Parlament Europejski i Rade UE. Jednocze$nie,
zgodnie z CRR, konieczne jest przedstawienie nie tylko przeprowadzonej analizy
uwzgledniajacej charakter ryzyka systemowego i wynikajacych z niego zagrozen,
ale takze uzasadnienie, ze dzialania nadzorcze w ramach II filaru oraz inne $rod-
ki makroostroznosciowe nie sg wlasciwe i nie bedg w stanie zaadresowac ziden-
tyfikowanego zagrozenia dla stabilnoSci finansowej. Wprowadzenie planowanych
Srodk6éw na szczeblu krajowym jest uzaleznione od pozytywnej opinii ESRB i EBA
w tej sprawie, a takze od braku sprzeciwu ze strony KE i Rady UE, ktére moga
zablokowa¢ projektowane dzialania makroostroznosciowe, gdy dojda do wniosku,
ze negatywne konsekwencje tych dziatan dla rynku wewnetrznego UE sg wieksze
niz korzysci z ograniczenia ryzyka systemowego na szczeblu krajowym. Brak sprze-
ciwu Rady UE umozliwia wprowadzenie danego $rodka krajowego na okres do 2 lat
lub do czasu, gdy ryzyko makroostroznoSciowe zaniknie. Stosowanie zasady wza-
jemnoéci w przypadku érodkéw przewidzianych w art. 458 nie jest obowigzkowe.

2.5. Stosowanie II filaru do celow makroostroznosciowych

Dyrektywa CRDIV przewiduje takze mozliwo$é stosowania instrumentow II fi-
laru do celow makroostroznoSciowych. Zgodnie z art. 103 CRDIV krajowe organy
nadzorcze mogg zastosowaé instrumenty II filaru wobec grupy instytucji o po-
dobnym profilu ryzyka, bedgcych narazone na podobne ryzyka lub stwarzajacych
podobne ryzyko dla systemu finansowego. Oznacza to, ze ten sam instrument moze
by¢ zastosowany wobec réznych instytucji, jednakze majacych pewng ceche wspol-
ng. Jednocze$nie tez specyfika II filaru wymaga, aby instrument taki byt stosowany
indywidualnie, odrebnie wobec kazdej z instytucji.

Duza elastyczno$§é dzialan w ramach II filaru stanowi niewagtpliwe jego
glowng zalete. Przejawia sie to nie tylko w szerokiej gamie dostepnych Srodkow,
ale takze braku zdefiniowanych jakichkolwiek limitow. Przy czym nalezy zauwa-
zy¢, ze dzialania II-filarowe mogg by¢ stosowane jedynie do zaostrzenia wymogéw
standardowych obowiazujacych w ramach I filaru, a nie do ich luzowania. Srodki
IT filaru mogg by¢ wykorzystane w celu zareagowania na ryzyko systemowe, jednak
badanie przeprowadzone przez organ nadzorczy musi wskazywaé, ze dana insty-
tucja generuje owe ryzyko, badz istotnie sie do niego przyczynia. Identyfikacja ta
odbywa sie na podstawie przeprowadzonego Procesu Badania i Oceny Nadzorczej
(ang. Supervisory Review and Examination Process, SREP) oraz testow skrajnych
warunkow (tzw. stress testy).

Mimo wskazanych pozytywow, skuteczne stosowanie filaru II do celéw makro-
ostroznoS§ciowych jest watpliwe. Kwestig o charakterze fundamentalnym jest fakt,
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ze filar II pierwotnie zostal zaprojektowany jako mechanizm mikroostroznosciowy
stanowiacy uzupelnienie filaru I. Dlatego tez uwzglednia on ryzyka specyficzne dla
danego banku i jest stosowany indywidualnie. Tymczasem instrumenty makro-
ostroznoS§ciowe majg oddzialywac na zjawiska w skali calego systemu finansowego.
Dyskusyjny jest tez fakt, na ile organ nadzorczy jest w stanie zidentyfikowaé ryzyko
systemowe zwiazane z dzialalno§cig danego banku badz grupy bankéw w sytuacji,
gdy dyrektywa CRDIV nie naktada zadnych obowigzkéw w zakresie wspolpracy po-
miedzy organem nadzorczym a organem makroostrozno§ciowym. Brak wspolpracy
i koordynacji dzialah pomiedzy tymi dwoma organami moze prowadzi¢ do subop-
tymalnych rozwigzan. Istotnym ograniczeniem jest takze brak odpowiedniej
transparentnosci srodkow zastosowanych w ramach II filaru. W przypadku poli-
tyki makroostroznos$ciowej przejrzystosé dziatan i odpowiednia polityka komunika-
cyjna sg niezwykle istotne. Natomiast dzialania w ramach II filaru nie sg z reguly
ujawniane ze wzgledu na poufnos$¢ informacji. Jednakze powazniejsza barierg moga
by¢ kwestie prawno-proceduralne zwigzane z trybem nakladania takich srodkow.
Jak wskazano powyzej, Srodki filaru II znajduja sie w wylgcznej kompetencji orga-
néw mikroostroznosciowych. Ich wprowadzenie wymaga wcze$niejszego dokonania
oceny nadzorczej SREP oraz uzgodnienia w ramach kolegiéw nadzorczych. Proce-
dura ta moze okaza¢ sie dlugotrwata, co moze negatywnie wplywaé na szybko§é
reakgeji na zidentyfikowane ryzyko systemowe. Jednakze najwiekszym zagrozeniem
dla skutecznoéci dziatan II-filarowych jest to, ze sg one stosowane odrebnie
wobec kazdej instytucji, przez co moze ona kwestionowac zasadno$é zastoso-
wanych $rodkéw nadzorczych, a nawet odwolaé sie od decyzji nadzorcy do sadu.
Wskazane ograniczenia mogg w znaczny sposob zmniejszyé skuteczno§é dziatan
w ramach II filaru dla celéw makroostroznosciowych.
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3. DOTYCHCZASOWE NOTYFIKACJE
DZIALAN MAKROOSTROZNOSCIOWYCH

Wejscie w zycie pakietu regulacyjnego CRDIV/CRR spowodowato, ze poszcze-
golne kraje UE zaczely wprowadzac instrumenty makroostroznoSciowe na tere-
nie swoich jurysdykcji. Funkcje koordynacyjng pelni ESRB, ktorg kraje unijne sg
zobowigzane poinformowaé o planowanych dzialaniach makroostroznosciowych.
Obowigzek ten wynika zaréwno z CRDIV, jak i z Zalecenia w sprawie mandatu
makroostroznosciowego organow krajowych. ESRB zamieszcza na swojej stronie
internetowej (zakltadka Macroprudential policy actions) szczegélowe informacje
na temat planowanych przez poszczegélne kraje dzialan makroostroznos$ciowych,
w tym wystandaryzowane formularze notyfikacyjne (np. formularze takie istniejag
dla notyfikacji SRB czy bufora O-SIIs).

Analiza dotychczas notyfikowanych dzialan makroostroznoSciowych (patrz
tabela 8) wskazuje, iz najczesciej stosowanym instrumentem jest bufor
ryzyka systemowego (SRB), ktory zostal juz wprowadzony w szeSciu krajach:
Bulgarii, Chorwacji, Czechach, Estonii, Holandii i Szwecji. Instrument ten jest
najczesciej wykorzystywany do okre§lenia ryzyka o charakterze strukturalnym
zwigzanym z systemowo waznymi instytucjami. Pomimo ze pakiet CRDIV/CRR
przewiduje dwa specjalnie bufory przeznaczone dla systemowo waznych instytu-
cji (tj. bufory G-SIIs i O-SIIs), wskazane kraje zdecydowaly sie na alternatywne
rozwigzanie w postaci SRB. Glé6wna przyczyna tego jest fakt, ze bufory dla G-SIIs
i O-SIIs zaczng obowigzywac dopiero w 2016 r. Poziom ryzyka kreowanego dla
stabilno§ci finansowej przez instytucje zidentyfikowane jako systemowo wazne
dla krajowego systemu finansowego zostal uznany za na tyle duzy, ze koniecz-
ne bylo podjecie konkretnych dzialan. Ponadto w wiekszo§ci krajow organy ma-
kroostroznosciowe ocenily, ze bufor O-SIIs nie pozwolitby na zlagodzenie ziden-
tyfikowanego ryzyka systemowego. Nieskuteczno§é tego instrumentu wynika
z regulacyjnego ograniczenia wysokosci jego wskaznika, tzn. maksymalnie 2%.
Wskazane kraje wprowadzit SRB na poziomie powyzej 2%, lecz nie wiecej niz
3%, co czesto takze motywowano faktem, ze ustalenie wskaznika SRB powyzej
3% uruchamia skomplikowang procedure notyfikacyjng i w zasadzie przesuwa
kompetencje decyzyjne na szczebel europejski. Co wiecej, niektore kraje nie wpro-
wadzily jednego poziomu wskaznika SRB, ale kilka (np. dwa, trzy) dla réznych
typoéw instytucji, w szczegdlnosci uwzgledniajgc ich systemowe znaczenie (tak
uczyniono np. w Chorwacji i Czechach).

Drugim najczeéciej notyfikowanym instrumentem jest antycykliczny bufor
kapitalowy (CCB), przy czym nalezy przypomnieé, ze zgodnie z CRDIV anty-
cykliczny bufor kapitalowy zaczyna obowigzywac od 1 stycznia 2016 r. Jednakze
panstwa cztonkowskie mogg wprowadzi¢ w zycie ten instrument szybciej, z pomi-
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nieciem okresu przej$ciowego, tj. od 31 grudnia 2013 r.40 Korzystajac z tej mozli-
wosci cztery kraje notyfikowaly o wczeSniejszym wprowadzeniu CCB, tj. Czechy,
Slowacja, Szwecja i Wielka Brytania, przy czym tylko w jednym z nich (Szwecja)
wskaznik bufora antycyklicznego jest wyzszy niz 0%. Z kolei Wielka Brytania uzna-
fa wskazniki bufora antycyklicznego wprowadzone w Szwecji i Norwegii. Mimo
ze w obydwu przypadkach wspélczynniki CCB wynosza 1% (a wiec ponizej 2,5%),
stosowanie zasady wzajemnosci w okresie przejSciowym takze jest dobrowolne.

W jednym przypadku (Belgia) notyfikowano zamiar zastosowania $rodka kra-
jowego na postawie art. 458 CRR. W belgijskim systemie finansowym zidenty-
fikowano ryzyko systemowe zwigzane z rynkiem nieruchomosci mieszkaniowych.
Jednoczesny znaczny wzrost kredytéw zabezpieczonych hipotecznie i obnizenie sie
standardow kredytowych stwarza zagrozenie dla stabilnosci belgijskich bankow.
W szczegolnoéci wskazano na bardzo niskie wagi ryzyka przypisywane w ramach
modeli IRB ekspozycjom zabezpieczonym na nieruchomosci mieszkalnej — Srednia
waga ryzyka dla ekspozycji kredytowej zabezpieczonej na nieruchomos$ci miesz-
kalnej wynosi w Belgii 10%, a $rednia europejska znajduje sie na poziomie 16%%L.
Planowany $rodek w postaci zwiekszenia o 5 p.p. wag ryzyka dla ekspozycji kre-
dytowych zabezpieczonych na nieruchomos§ciach mieszkalnych byl juz wdrozony
w grudniu 2013 r. Jednakze wejScie w zycie pakietu CRDIV/CRR wymusito ponow-
ne wprowadzenie tego instrumentu zgodnie z procedurg zawartg w art. 458 CRR.
Podniesienie wag ryzyka dotyczy wylgcznie bankéw stosujacych modele wewnetrz-
nych ratingéw (IRB), gdyz udzielajg one okolo 90% kredytéw mieszkaniowych.
Zgodnie z procedurg art. 458 ESRB oraz EBA byly zobowigzane do przedstawienia
opinii na temat projektowych dziatah makroostroznosciowych. Obydwie opinie*2
wskazaly na zasadno§é wprowadzenia planowanego $rodka krajowego. Wobec po-
zytywnego stanowiska tych dwoch instytucji KE nie miala przestanek aby przed-
klada¢ Radzie wniosek dotyczacy aktu wykonawczego w celu odrzucenia propono-
wanego Srodka krajowego. Tym samym Belgia moze wdrozy¢ érodek krajowy na
maksymalnie 2 lata.

40 Podobne zasady dotyczace okresu przej$ciowego obowiazujg takze w odniesieniu do bufora za-
bezpieczajacego, ktory nie jest traktowany jako narzedzie makroostroznosciowe ze wzgledu na
obligatoryjnos¢ jego stosowania. W 2014 r. sze§¢ krajow notyfikowalo wprowadzenie bufora
zabezpieczajacego bez okresu przejsciowego, tj. Bulgaria, Chorwacja, Czechy, Lotwa, Stowacja
i Szwecja.

41 European Systemic Risk Board, Assessment of the notification by Belgium in accordance with
Article 458 of the CRR concerning a stricter national measure for residential mortgage lending,
s. 3, https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/140430 ESRB-Opinion-on-Belgian-measure Re-
port.pdf?515fa2da6a95329027c0cc24bbab6eba (dostep 12.12.2014).

42 Por. Opinion of European Banking Authority on measures to address macroprudential or sys-
temic risk, EBA/Op/2014/02, 30.04.2014 oraz Opinion of the European Systemic Risk Board of
30 April 2014 regarding Belgian notification of a stricter measure based on Article 458 of the
CRR, ESRB/2014/1.
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4. WNIOSKI I PROPOZYCJE ZMIAN

Ze wzgledu na krotki okres obowigzywania pakietu regulacyjnego CRDIV/CRR
oraz wcigz ubogie do$wiadczenia ze stosowaniem instrumentéw makroostrozno-
Sciowych, trudno o pelne wnioski dotyczace skutecznosci nowych regulacji w za-
kresie polityki makroostroznosciowej. Skutecznosé dzialan makroostrozno-
$ciowych mozna analizowa¢ w dwoch wymiarach:

1) realnym, tzn., czy wdrozenie danego instrumentu faktycznie ograniczyto ry-
zyko systemowe przyczyniajac sie do zapewnienia stabilnosci finansowej;

2) regulacyjnym, tzn., czy przepisy prawne umozliwiajg szybkg reakcje na zi-
dentyfikowane ryzyko (poziom skomplikowania procedur wprowadzenia da-
nego instrumentu makroostrozno§ciowego) i czy zaprojektowany w regulacji
instrument makroostroznoSciowy nie ogranicza mozliwosSci dzialania organéw
makroostrozno§ciowych (wprowadzenie limitow w wysokoS§ci wskaznikow).
Przeprowadzenie analizy w pierwszym wymiarze wymaga poglebionych badan,

co na obecnym etapie nie jest jeszcze mozliwe ze wzgledu na brak lub stosunkowo
niewielkie doSwiadczenia w zakresie wykorzystania instrumentéw makroostroz-
nosciowych. Co wiecej, dla uzyskania pelnego obrazu efektywnosci instrumentow
makroostrozno$ciowych, badanie takie musialoby uwzgledniaé do§é dtugi horyzont
czasowy. Z tego wzgledu ponizsze wnioski koncentrujg sie na drugim, tj. regula-
cyjnym aspekcie skutecznosci dzialan makroostroznoSciowych. Jednoczesnie poza
wskazaniem pewnych niedostatkow regulacyjnych zostang przedstawione propo-
zycje zmian, ktore moglyby usprawnic¢ stosowanie instrumentéw makroostrozno-
$ciowych objetych pakietem CRDIV/CRR.

W pakiecie CRDIV/CRR dominujg instrumenty makroostroznosciowe
oddzialujgce na baze kapitalowa. Cztery bufory kapitalowe (CCB, SRB, G-SIIs
i O-SlIIs) pozwalaja na zwiekszenie zdolnosci bankéw do absorbgji strat. W przy-
padku antycyklicznego bufora kapitalowego czy buforéw dla instytucji o znaczeniu
systemowym, regulacje europejskie okre§lajg metodologie oraz poziomy wskazni-
kow tych buforéw. Przepisy dotyczgce bufora ryzyka systemowego charakteryzu-
je wiekszy stopien ogélnosci, co daje organom makroostrozno§ciowym znacznie
wiekszg elastyczno$§é w jego stosowaniu. W ramach érodkéw krajowych, wskaza-
nych w art. 458 CRR oraz instrumentéw II filaru, poza mozliwoscig nalozenia
dodatkowych wymogéw kapitalowych organy krajowe mogg takze oddzialywaé na
dziatalno$ci banku w innych obszarach, tj. np. plynno$¢, sposéb finansowania sie,
model biznesowy czy ujawnianie informacji.

Glowne zastrzezenia budza przepisy dotyczace bufora ryzyka systemowego
(SRB) oraz bufora innych instytucji o znaczeniu systemowym (O-SlIIs), a takze
aspekty proceduralne w zakresie stosowania art. 458.

W odniesieniu do SRB glowng staboscia wydaje sie jego fakultatywny
charakter, tj. brak obowigzku implementacji tego instrumentu do prawa kra-
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jowego. Moze to by¢ istotng przeszkodg w uznawaniu wskaznika bufora ryzyka
systemowego. Biorgc pod uwage systemowy wymiar tego instrumentu, zasadne
jest, aby stosowana byta wobec niego zasada wzajemnosci. Cho¢ dyrektywa przewi-
duje takg mozliwo$¢, to jednak nalezy zauwazyé pewng niekonsekwencje. Art. 134
ust. 4 stanowi, ze kraj wprowadzajacy bufor ryzyka systemowego moze zwrocié sie
do ESRB z proSbg o wydanie zalecenia skierowanego do jednego badz kilku kra-
jow, rekomendujgcego uznanie wskaznika bufora wprowadzonego przez ten kraj.
Jednakze, biorac pod uwage fakultatywno§¢é wprowadzenia bufora ryzyka systemo-
wego do porzgdku prawnego na poziomie krajowym, takie zalecenie ESRB moze
okazac¢ sie nieskuteczne i trudne do wyegzekwowania. Dlatego tez zasadne wydaje
sie wprowadzenie obligatoryjnosci implementacji SRB przez wszystkie kraje, co
pozwoliloby na zharmonizowanie stosowania tego instrumentu na obszarze UE.

Ponadto w przypadku SRB zwraca uwage fakt, ze zakres stosowania tego
instrumentu naktada sie z buforem O-SlIs, co sprawia, ze stosowanie tych buforéow
jest skomplikowane i mniej przejrzyste. Warto tu przytoczy¢ wyniki analizy empi-
rycznej wskazujacej, ze niektore kraje wykorzystujg SRB do zaadresowania ryzyka
zwigzanego z systemowo waznymi instytucjami. W celu eliminacji tej stabosci uza-
sadnione byloby przeformulowanie zakresu stosowania SRB poprzez wskazanie, ze
bufor ten stuzy do ograniczania ryzyka systemowego o charakterze strukturalnym
nie zwigzanego z dzialalnoS§cig systemowo waznych instytucji.

Obecne brzmienie przepiséw CRDIV uniemozliwia takze laczenie wymogow
z tytulu SRB i bufora dla systemowych instytucji. Przepisy art. 133 ust. 4
wskazuja takze, ze co do zasady, gdy dana instytucja zostala identyfikowana jako
systemowo wazna i podlega buforowi G-SIIs bgdz O-SIIs oraz jednocze$nie wprowa-
dzono SRB, zastosowanie ma wyzszy z nich*3. Oznacza to, ze organ makroostrozno-
sciowy nie moze nalozy¢ jednocze$nie bufora dla instytucji systemowej i SRB w celu
oddzialywania na réznego rodzaju ryzyka systemowe, gdyz wymogi z tytulu tych
buforéw nie kumulujg sie. W zwigzku z powyzszym, w celu zwiekszenia mozliwoSci
organu makroostrozno$ciowego, uzasadnione byloby usuniecie ograniczenia w za-
kresie taczenia wymogéw z tytutu buforéw dla systemowo waznych instytucji i SRB.

Wreszcie, istotng slaboscig przepiséw dotyczacych SRB jest ich wymiar pro-
ceduralny. W zaleznosci od wysoko$ci wspélczynnika SRB obowigzujg rézne pro-
cedury notyfikacyjne, angazujgce rézne instytucje europejskie, przy czym poziom
skomplikowania i ztozono§¢ samego procesu decyzyjnego ro$nie wraz z wysokosciag
wskaznika SRB. Istnienie tych procedur, a takze ich czasochlonno§é, moze znieche-
ca¢ krajowe organy makroostroznosciowe do ustalania wysokich wskaznikéw SRB.

43 Wyjatkiem jest sytuacja, gdy SRB nie ma zastosowania do ekspozycji znajdujacych sie poza da-

nym panstwem czlonkowskim (tzn. bufor ma zastosowanie jedynie do ekspozycji znajdujacych
sie w danym panstwie czlonkowskim). Wéwczas SRB stosuje sie Iacznie z buforem G-SIIs lub
O-SIIs. Por. art. 133 ust. 5 dyrektywy 2013/36/UE.
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Dlatego tez nalezatoby dgzy¢ do uproszczenia procedur zwigzanych z nakladaniem
i notyfikacjg tego instrumentu®4.

W odniesieniu do bufora O-SIIs nalezy wskazaé, ze istotnym ograniczeniem
w jego skutecznym stosowaniu jest ustalenie gornej granicy wskaznika bufora, tj.
max. 2%. Z debaty europejskiej wynika, ze poziom ten jest zbyt niski, aby skutecz-
nie zapobiegac¢ ryzyku zwigzanemu z systemowo waznymi instytucjami. Nalezaltoby
wiec znie$¢ limit maksymalnej wysokosci wskaznika bufora O-Slls, tj. przyznac or-
ganom krajowym elastyczno$¢ w ustalaniu tego wskaznika — dzialanie takie bytoby
bardziej spojne z rekomendacjami bazylejskimi*®.

W odniesieniu do srodkéw krajowych art. 458 CRR glowne watpliwosci bu-
dzi skomplikowana procedura notyfikacyjna angazujgca wiele instytucji unijnych
i wymagajaca szczegélowych wyjasnien co do zasadnoSci planowanych dzialan.
Uwzgledniajgc fakt, ze stosowanie art. 458 CRR miatoby nastepowaé¢ w przypadku
wystapienia ryzyka systemowego, ktéremu zadne inne dostepne instrumenty nie
sg w stanie zaradzi¢ (a wiec m.in. ryzyka systemowego o znacznym natezeniu),
wprowadzenie czasochtonnych procedur w zakresie nakladania §rodkéw makro-
ostrozno$ciowych moze spowodowaé opdznienie koniecznych z punktu widzenia
stabilnos$ci finansowej dzialan na poziomie krajowym. Tym samym, zlozone proce-
dury notyfikacyjne mogg zniechecaé¢ organy krajowe do stosowania art. 458.

Poza wyzej wskazanymi usprawnieniami mozna takze rozwazy¢ uzupelnienie
pakietu CRDIV/CRR o dodatkowe instrumenty makroostrozno$ciowe — w chwili
obecnej niezharmonizowane na poziomie unijnym, tj. wskazniki LTV (ang. loan-
-to-value) oraz DTI (ang. debi-to-income), ktore sg postrzegane jako skuteczne na-
rzedzia w walce z boomami na rynku nieruchomosci.

Slowa kluczowe: polityka makroostroznosciowa, organ makroostroznosciowy,
instrument makroostrozno§ciowy, regulacje, Unia Europejska

Abstract

Macroprudential policy, initially a very general idea, has entered the opera-
tionalization stage. European regulations (so called CRDIV/CRR package), based
on international recommendations, introduce a number of macroprudential tools.

44 ESRB response to the call for advice by the European Commission on macroprudential rules in
the CRDIV/CRR, 30 April 2014.
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/140430_ESRB_response.pdf?aee590f2da67bf20da-
6705babc67cecO (dostep 11.12.2014).

45 Basel Committee on Banking Supervision, A framework for dealing with domestic systemically
important banks..., op. cit.
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Furthermore, at an institutional level, specially dedicated authorities responsible
for conducting macroprudential policy have been established. The aim of this paper
is to present the current institutional arrangements as well as regulations concer-
ning macroprudential policy in the European Union. The theoretical deliberations
have been supplemented by an analysis of macroprudential tools noted so far at
the European level. The article also includes proposals of necessary changes in
regulations which would increase the flexibility of applying macroprudential tools.

Key words: macroprudential policy, macroprudential authority, macroprudential
tool, regulations, European Union
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SEKURYTYZACJA A EUROPEJSKIE
STANDARDY ZARZADZANIA
PLYNNOSCIA BANKOW

WSTEP

W Unii Europejskiej mozna obecnie zaobserwowac kilka ciekawych inicjatyw
legislacyjnych, ktére wynikaja z do$wiadczen kryzysu finansowego. Niedostatki
w zarzgdzaniu ryzykiem w instytucjach kredytowych, nie tylko ryzykiem kredyto-
wym czy rynkowym, ale réwniez ryzykiem plynnosci wyrazajacym sie w zbytnim
niedopasowaniu zapadalno$ci aktywow i wymagalnoéci pasywoéw oraz niklg dy-
wersyfikacja zrodel finansowania sie, nadmierna dzwignia finansowa, zwiekszyly
zainteresowanie regulatoréw opracowaniem niekiedy zupelnie nowych przepiséw
ostrozno§ciowych dla bankéw. Poza sporymi zmianami w zakresie wymogow doty-
czacych kapitalu regulacyjnego wzgledem ryzyka kredytowego czy rynkowego za-
czeto rowniez wprowadzaé nowe przepisy odnoszace sie do ryzyka ptynnosciowego
(wymog pokrycia plynnoScia (liquidity coverage requirement, LCR) oraz wymoég
stabilnego finansowania netto (net stable founding ratio, NSFR)) czy dozwolonej
dzwigni. Nic wiec dziwnego, ze oba te obszary sg obecnie tematem ozywionych
dyskusji miedzy regulatorami a uczestnikami rynku. Nalezy jednak zauwazy¢, ze

Jolanta Zombirt jest doktorem habilitowanym ekonomii (specjalizacja: bankowos¢) w Szkole
Glownej Handlowej i magistrem filologii orientalnej (arabistyka) na Uniwersytecie Jagiellon-
skim, pracownikiem Instytutu Europeistyki na Wydziale Studiéw Miedzynarodowych i Politycz-
nych Ud. Jej zainteresowania badawcze obejmujg technike sekurytyzacji, regulacje bankowe,
sektor ustug finansowych w Unii Europejskiej, polityke pieniezna i fiskalng w UE.
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proby wprowadzania norm zarzadzania plynnoscig bankéw byly podejmowane juz
od dawna, nigdy jednak na taka skale.

W poczatkach globalnego kryzysu finansowego chetnie wskazywano na techniki
sekurytyzacji jako na jedng z najwazniejszych jego przyczyn. Politycy (i nie tylko)
chetnie przypisywali sekurytyzacji odpowiedzialnoéé za rozlanie sie kryzysu po
Swiecie i za straty tym spowodowane. Przy czym niemal bezkrytycznie potepiano
wszelkie rodzaje transakcji sekurytyzacyjnych, nie dostrzegajac, czeSciowo z po-
budek politycznych, zdecydowanie lepszych wynikow sekurytyzacji w Europie niz
w USA oraz zalet sekurytyzacji na rzecz gospodarki realnej. Jednak w ostatnich
latach obserwujemy wyrazne odwrécenie tej tendencji. W coraz tez szerszym za-
kresie za pobudzeniem rynku sekurytyzacji w Europie opowiadajg sie juz nie tylko
uczestnicy tego rynku, ale takze przedstawiciele europejskich instytucji finanso-
wych, tzn. Europejskiego Banku Centralnego i Komisji Europejskie;.

Z jednej strony dazy sie do wzmocnienia pozycji plynno§ciowej bankoéw, z drugiej
legislator europejski stara sie udowodni¢, ze aktywa sekurytyzacyjne moga w okre-
§lonych przypadkach by¢ rowniez uwazane za plynne aktywa.

Celem artykutu jest odpowiedZ na pytanie, czy regulacyjne uwzglednienie se-
kurytyzacji w buforze plynnosciowym moze wplynaé na wzrost zainteresowania
sekurytyzacja, w warunkach ekstremalnie niskich stép procentowych EBC oraz
ograniczajgcych ja niektérych rozwigzan regulacyjnych.

Artykut rozpoczyna opis konstrukeji wymogu pokrycia ptynnoscig. Przedstawio-
ne sg ogoélne zasady kalkulowania odpltywoéw i doplywow gotowki w ciggu 30 dni
kalendarzowych. Uwadze poSwiecono takze sklad bufora plynnoSciowego wskazu-
jac na jego elementy: aktywa Poziomu 1 oraz Poziomu 2A i 2B.

Druga czeséé artykutu dotyczy sekurytyzacji, a zwlaszcza tych jej cech, ktore pozwa-
lajg okreslaé, czy pozycje sekurytyzacji sa proste, wystandaryzowane i plynne (SSTS),
co moze pozwoli¢ na kwalifikowanie ich do Poziomu 2B bufora ptynno§ciowego.

W koncowej czesci wskazuje sie na dzialania instytucji europejskich, majace
na celu zwiekszenie zainteresowania sekurytyzacja jako alternatywnym kanatem
finansowania gospodarki realnej oraz na role jakg moze odegra¢ wymog pokrycia
plynnoscig dla promowania sekurytyzacji.

1. WYMOG POKRYCIA PLYNNOSCIA

Od paru lat widoczne sg starania regulatorow na rzecz zwiekszenia odpornosci ban-
k6w na nagtle odptywy pltynnoéci. Efektem sg rekomendacje w sprawie dwoch wskazni-
kéw: NSFR i LCR. Jezeli chodzi o LCR, w Europie wymdg ten wynika z Art. 412 (1)!

L Instytucje utrzymujg aktywa ptynne, ktorych tgczna warto§é pokrywa odptywy plynnosci po-

mniejszone o przyplywy plynnoSci w warunkach skrajnych, w celu zagwarantowania utrzy-
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CRR?, ktéry wprowadza dla wszystkich bankéw i, w przysztosci, firm inwestycyjnych
UE obowiazek utrzymywania pewnego poziomu plynnosci oraz regularnego raportowa-
nia na temat sktadu catoSci ptynnych i nieobcigzonych aktywéw w tzw. buforze ptynno-
Sciowym. Nalezy wspomnie¢ w tym miejscu, ze CRR i przepisy uzupetniajgce CRR (jak
np. omawiany ponizej) nie sg w pelni odzwierciedleniem rekomendacji bazylejskich,
gdyz uwzglednia sie w nich pewne cechy charakterystyczne dla Unii Europejskie;j.

Na podstawie CRR (Art. 460)3 Komisja, przy wspoétpracy z Europejskim Urzedem
Nadzoru Bankowego, opracowata tzw. Delegowane Rozporzadzenie (UE/2015/61)%
odnoszgce sie do wymogu pokrycia ptynnoscig (Liquidity Coverage Requirement,
LCR) opublikowane w Dzienniku Urzedowym w styczniu 2015 r. Ma ono zastoso-
wanie do instytucji kredytowych i okresla szczegétowo przepisy iloSciowe dotyczace
plynnosci. Szczegdlny nacisk ktadzie sie na sposéb kalkulowania odplywéw gotow-
kowych netto, ktérych kazda instytucja kredytowa winna spodziewac sie w czasach
napie¢ rynkowych przez okres 30 dni kalendarzowych oraz dokonuje kategoryzacji
plynnych aktywow, ktore moga pomoéc w utrzymaniu biezgcej dziatalnoSci banku.
Mimo daty wprowadzenia CRR do ustawodawstwa panstw czlonkowskich, LCR
(podobnie jak wymoég dotyczacy dzwigni finansowej) bedzie wprowadzany stopnio-
wo, poczawszy od 1 stycznia 2015 r. Harmonogram wprowadzania LCR przedsta-
wia ponizsza tabela.

Tabela 1. Harmonogram wprowadzania LCR

Termin 1 stycznia | 1 stycznia | 1 stycznia | 1 stycznia | 1 stycznia
2015 r. 2016 r. 2017 r. 2019 r. 2019 r.
Minimum LCR (%) 60 70 80 90 100

Zrédlo: European Commission, Commission Staff Working Document. Impact Assessment, Accompa-
nying the document: Commission Delegated Regulation to supplement Regulation (EU) 575/2013 with
regard to liquidity coverage requirement for Credit Institutions, Brussels, 10.10.2014, SWD(2014) 349 final.

mywania przez instytucje takich pozioméw zabezpieczen przed utrata plynnoéci, ktore sg od-
powiednie w sytuacji ewentualnego zaklocenia réwnowagi miedzy przyplywami i odplywami
plynnosci w warunkach wysoce skrajnych w ciggu 30 dni. W warunkach skrajnych instytucje
mogg wykorzystywaé swoje aktywa plynne do pokrycia odplywéw plynnosci netto.

2 Capital Requirements Regulation — Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie wymogéw ostroznoSciowych dla instytucji
kredytowych i firm inwestycyjnych, zmieniajgce rozporzadzenie (UE) nr 648/2012.

3 Komisja jest uprawniona do przyjmowania aktéw delegowanych zgodnie z Art. 462 w celu szcze-
golowego okreslenia wymogu ogélnego ustanowionego w Art. 412 ust. 1 Akt delegowany przyje-
ty zgodnie z niniejszym ustepem opiera sie na pozycjach, ktére nalezy zglosi¢ zgodnie z czeScig
szosta tytul II i zalgcznikiem III, okres§la sie w nim réwniez okolicznosci, w jakich wlasciwe
organy muszg nalozy¢ na instytucje kredytowe szczegélne poziomy przyplywéw i odplywéw,
w celu uwzglednienia szczegélnych rodzajow ryzyka, na ktore sg one narazone, przestrzega sie
takze w nim progéw okreslonych w ust. 2.

4 Delegated Regulation (DR).

48



Problemy i poglgdy

Definiowanie plynnych aktywoéw wystarczajacych na zabezpieczenie 30 dni
stresu opiera sie na pojeciu ,,ptynnych aktywéw o wysokiej jakoSci” (High Qu-
ality Liquid Assets, HQLA). Jak wielokrotnie zaznacza sie w dokumentach Ko-
misji, dane aktywo jest uwazane za ptynne aktywo o wysokiej jakosci, jezeli moze
by¢ tatwo i szybko wymienione na gotéwke przy zadnym lub niewielkim koszcie
i z ewentualnie niewielkg stratg®. W zaleznos$ci od charakterystyki danego aktywa
zaproponowano, aby HQLA skladaly sie z aktywow naliczanych w caloSci lub cze-
§ci ich wartosci i by poszczegoélne ich sktadniki podlegaly lub nie nieco arbitralnie
okreslonym korektom warto$ci. Dla odzwierciedlenia zdolnosci poszczegdlnych
aktywow do szybkiej i niskokosztowej konwersji na gotéwke zaproponowano ich
kategoryzacje na aktywa Poziomu 1 i Poziomu 2. Poziom 2 podzielono dalej na ak-
tywa Poziomu 2 A i 2 B. Spos6b uwzgledniania ptynnych aktywow jako sktadnikow
HQLA przedstawia tabela 2.

Tabela 2. Kategoryzowanie skladnikow HQLA

Mnoznik
Pozycja wartosci
(%)

Aktywa Poziomu 1: 100

— monety i banknoty

— kwalifikowane papiery warto$ciowe bedace przedmiotem obrotu
wyemitowane przez suwerenéw, banki centralne, podmioty sektora
publicznego oraz banki rozwoju wielostronnego

— kwalifikowane rezerwy banku centralnego

— dlug krajowych suwerenéw czy bankéw centralnych wobec suwerenéw
o wadze ryzyka 0% (zgodnie z Metoda Standardowa z Bazylei II)

— listy zastawne spelniajgce pewne okreslone warunki (listy zastawne
moga jednak stanowic¢ najwyzej 70% bufora ptynnosciowego
i podlegajg one 7-procentowej korekcie wartosci)

Aktywa Poziomu 2 (mogg stanowi¢ najwyzej 40% HQLA):

Aktywa Poziomu 2 A: 85

— aktywa suwerenow, bankow centralnych, bankéw rozwoju
wielostronnego oraz podmiotéw sektora publicznego kwalifikujace sie
do 20% wagi ryzyka

— kwalifikowane korporacyjne papiery dluzne z ratingiem AA - lub
WYZ€]

- kwalifikowane listy zastawne z ratingiem AA — lub wyzej

5 Np. European Commission, Commission Staff Working Document. Impact Assessment..., op. cit.
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Mnoznik
Pozycja wartosci
(%)
Aktywa Poziomu 2 B (mogg stanowié najwyzej 15% HQLA):
— kwalifikowane RMBS? 75
- kwalifikowane korporacyjne papiery dluzne z ratingiem miedzy 50
A+ a BBB- 50
- kwalifikowane akcje zwykle
Pelna warto§é HQLA

a Residential Mortgage-Backed Securities (papiery dluzne oparte na mieszkaniowych kredytach
hipotecznych).

Zrédto: European Commission, Commission Staff Working Document. Impact Assessment..., op. cit.

Poza kategoryzacja ,,wysoce ptynnych aktywéw” DR wprowadza réwniez wy-
mogi operacyjne dotyczace zarzadzania takimi aktywami, szczegdlnie zakaz wyko-
rzystywania tych aktywow do hedgingu pozycji handlowych.

HQLA, w celach wyliczania bufora ptynnoSciowego, stanowi licznik ulamka.
W jego mianowniku wyliczana jest réznica miedzy przewidywalnymi odptywami
gotowki a ograniczonymi przyplywami gotéwki w ciggu 30 dni kalendarzowych.
Przepisy stanowig, ze iloraz wynikajacy z podzielenia HQLA przez réznice miedzy
odplywami a przyplywami musi wynosi¢ co najmniej 100%. Innymi stowy, HQLA
muszg wystarczy¢ na pokrycie niedoboréw ptynnosci. Na szczegblng uwage (o czym
dalej w tekScie) zastuguja korekty wartosci i pulapy wiaczania do bufora ptynno-
Sciowego listow zastawnych i pewnych typow papieréow sekurytyzacyjnych (por.
tabela 3).

Wér6d komentatoréw, m.in. respondentéw procesu oceny wplywu wdrozonego®
przez Komisje Europejska, najwiecej emocji budzi sklad licznika wyzej opisanego
ulamka. Niemniej jednak na ogélng warto§¢ LCR bedzie miata wplyw réwniez
prawidlowo skalkulowana warto$¢ mianownika (r6znica miedzy przewidywalnymi
odplywami gotowki a przyplywami gotéwki w ciggu 30 dni). Odpltywy gotéwki wy-
liczane sg na podstawie pasywnej strony bilansu, a wiec przede wszystkim pozycji
potrzebnych do finansowania aktywow, gtéwnie depozytéw oraz finansowania sie
z rynku miedzybankowego. Na wielko§é odplywow gotéwki majg réwniez wplyw
pozycje pozabilansowe (np. promesy czy linie kredytowe, gwarancje czy swapy kre-
dytowe, niewykorzystane kredyty i zaliczki dla kontrahentéw hurtowych, overdra-
fty, produkty pozabilansowe odnoszace sie do finansowania handlu itp.). Kazdej
z tych pozycji wliczanej do kalkulacji odplywow gotéwki (niezapadiego salda) przy-

6 Proces ten objal najwieksze banki w Europie, ktorych zagregowana suma bilansowa wynosi
33 000 mld euro (za: European Commission, Memo, Brussels, 10 October 2014). Z badania
wynika, ze LCR bedzie mial zastosowanie do okoto 10% wartosci bilansow tych bankéw.
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pisywane sg mnozniki, ktére majg odzwierciedlaé ich stabilno$¢. Za bardziej stabil-
ne uwazane sg depozyty detaliczne (skladane przez osoby fizyczne oraz MSP) niz
depozyty od wiekszych przedsigbiorstw czy innych instytucji finansowych?, w tym
transakcje repo. Stabilnym depozytom detalicznym przypisuje sie wiec najnizszy
mnoznik, tzn. 5% (je$li sg one objete systemem gwarantowania depozytéw, DGS8)
lub 10% (jezeli nie obejmuje ich DGS). Jednakze pewne depozyty wykazujace, na
podstawie analiz EBA, wiekszg chwiejno§é i wyzsze wskazniki odplywow bedg mu-
sialy by¢ kwalifikowane do dwéch kategorii o wyzszym stopniu odplywéw i bedg
otrzymywaly odpowiednio mnoznik w zakresie 10-15% lub 15-20%. Sa to np. de-
pozyty internetowe czy depozyty o oprocentowaniu znacznie wyzszym od Srednie-
go oprocentowania depozytéw detalicznych. Jednakze, jezeli wycofanie depozytu
w ciggu 30 dni kalendarzowych jest zwigzane z karg lub jest zakazane w umowie,
mnoznik dla niego bedzie mial nadal warto$¢ 5%. Najwyzszy mnoznik (do 100%)
odplywow jest przewidziany dla takich depozytéw, jak np. nadwyzka zabezpiecze-
nia, ktére moze by¢ wycofane w kazdej chwili przez kontrahenta.

Tabela 3. Pulapy i korekty wartosci dla listow zastawnych
i ABS-6w kwalifikowanych do bufora plynnosciowego

Pula Korekta
HQLA Poziom P | wartosci
(w %)
(w %)

Listy zastawne ECAI 1 (AAA do AA-?) 1 70 7
Listy zastawne ECAI 2 (A+ do A-) 2A 40 15
RMBS 2B 15 25
ABS-y oparte na kredytach samochodowych 2B 15 25
ABS-y oparte na kredytach dla MSP 2B 15 35
ABS-y oparte na kredytach konsumenckich 2B 15 35
(oraz wierzytelnoSci z kart kredytowych)
Listy zastawne o wysokiej jakoSci bez ratingu 2B 15 30

a Rating dlugoterminowy wedlug oznaczen agencji ratingowej Fitch Ratings.

Zrédlo: European Commission, Memo..., op. cit.

Z kolei przyplywy gotowki wyliczane sg z prognozowanego zachowania aktywow,
czyli np. splaty kredytow (wedlug typu dluznika) oraz zwrotu gotéwki z transakeji
repo. Ze wzgledow bezpieczenstwa przy kalkulacji mianownika LCR oraz celem

7 Za European Commission, Memo..., op. cit.

8  Ale mozliwe bedzie réwniez stosowanie (od 1 stycznia 2019 r.) preferencyjnej stopy 3%, jezeli
Komisja Europejska uzna, ze dany DSG jest zgodny z przepisami Dyrektywy o Systemach
Gwarantowania Depozytow.

51



Bezpieczny Bank
1(58)/2015

zmniejszenia ewentualnych bledéw w szacunkach przyjeto, ze catkowita warto§é
przyplywéw nie moze by¢ wyzsza niz 75% wartosci odplywoéw (ten pulap, jak sie
wydaje, zostal ustalony jednak zbyt konserwatywnie). Z tego pulapu wyltaczone
sg przyplywy gotéwki w ramach jednej grupy bankowej. Dla wyliczenia wielko§ci
przyplywow kwestig zasadniczg jest, czy w kontraktach sprecyzowane jest ich za-
konczenie. Jezeli nie — do przyplyw6éw moze by¢ zaliczane tylko 20% ich wartosci.

Wracajac do sposobu formulowania definicji HQLA, jak wspomniano, wszyst-
kie aktywa zaliczane do Poziomu 2, a takze listy zastawne, nawet te zaliczane do
Poziomu 1, podlegaja putapom oraz korektom wartoéci (patrz tabela 3). Pulapy
oznaczajg maksymalny dopuszczalny udzialu danych aktywow w HQLA (aktywa
Poziomu 1 moga bez zadnych pulapoéw czy korekt wartosci stanowié catos¢ bufora
plynnosSciowego, z wyjatkiem listow zastawnych). Znane z praktyki bankéw cen-
tralnych, np. EBC, korekty warto§ci wynikajg z konieczno$ci utrzymania niezbed-
nego poziomu bezpieczenstwa, tj. rynkowa warto$¢ danego aktywa pomniejsza sie
o pewien procent wynikajacy z m.in. obserwowanej ptynnosci rynkowej. Im nizsza
plynnosé (a wiec wyzsze ryzyko, ze danego instrumentu nie da sie szybko i bez
straty wartoS§ci sprzeda¢ na rynku), tym wyzsza korekta wartoSci.

2. SEKURYTYZACJA

Jak wskazano, od czasu globalnego kryzysu finansowego pojawilo sie wiele pro-
jektéw wskazujacych na konieczno$é ozywienia europejskiego rynku sekurytyzacji®
oraz propozycji regulacyjnych, ktére majg wpltyw na rynek sekurytyzacji, pomijajac
inicjatywy zglaszane przez uczestnikéw rynku). Wérdd nich za najwazniejsze na-
lezy uznaélo:

% wymoég przejecia 5% ryzyka (CRD II, nastepnie wlgczonego do Czesci Pigtej
CRR), ujawniania informacji (przez inicjatoréow, kredytodaweéw poczatkowych
czy sponsorow albo inwestoréw (tzw. podej$cie poSrednie) i wymogi przeprowa-
dzania analiz przez inwestoréw;

Basel 2.5 — weryfikacja wymogéw dotyczacych sekurytyzacji w ksiegach handlo-
wych;

CRD III - nowe przepisy dotyczgce re-sekurytyzacji;

Bazylejskie Ramy Sekurytyzacji — weryfikacja wymogoéw kapitatowych;
Solvency II — weryfikacja wymogéw kapitalowych (m.in. dla sekurytyzacji);

0,
o

0, R 2
XA X X4

9 M.in. Komitet Bazylejski ds. Nadzoru Bankowego, European Banking Authority, Bank of England
wraz z Europejskim Bankiem Centralnym oraz Capital Markets Union Komisji Europejskie;j.

10 European Banking Authority, EBA Discussion Paper on simple, standard and transparent secu-
ritisation. Response to the Commission’s call for advice of December 2013 related to the merits of,
and the potential ways of, promoting a safe and stable securitization market, EBA/DP/2014/02,
14 October 2014.
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% Basel III - nowe standardy plynnosci (w tym wymég LCR);
< CRR, Alternative Investment Fund Managers Directive, Solvency II i UCITS —

przejecie 5% ryzyka sekurytyzacji (wedlug takich samych zasad jak w CRD II

i Czesci Pigtej CRR);
< wymogi bazylejskie dla wielkich ekspozycji;
< Money Markets Funds Regulation - zakaz inwestowania w sekurytyzacje;
< rozporzadzenie UE w sprawie dzialan strukturalnych poprawiajacych odpor-

nos¢ europejskich instytucji kredytowych — oddzielenie pewnych rodzajow dzia-

falnoéci handlowej;

< CRR Art. 395 - m.in. limity na ekspozycje wobec pewnych rodzajow sekuryty-
zacji;

< CRA! — uzupelniajgce do CRR wymogi ujawniania informacji na temat in-
strumentéw finansowania strukturyzowanego i wymogi w sprawie ratingdow
zewnetrznych.

Ostatnie lata dostarczajag dowodéw na dwie przeciwstawne tendencje; jedng —
wzmozong aktywno$c¢ do ,,ujarzmienia” sekurytyzacji, i drugg — przedsiewziecia na
rzecz odbudowy rynkéw sekurytyzacyjnych, wychodzacg juz nie tylko od bronig-
cych sekurytyzacji uczestnikéw rynku, ale takze od takich instytucji, jak EBC i Ko-
misja Europejska. Nie wchodzac glebiej w analize zasadnoSci i przydatnosci niekto-
rych powyzszych inicjatyw dla rozwoju europejskiego rynku sekurytyzacji, nalezy
stwierdzi¢, ze w kilku przypadkach rozwigzan regulacyjnych mozna mieé sporo
watpliwo$ci i zastrzezen. Za zupelnie niepotrzebny i nie spelniajacy zadnych celow
ostroznoS§ciowych (poza, jak sie wydaje, polityczna demonstracja) mozna uznac na
przyklad wymoég przejecia 5% ryzyka przez inicjatora transakeji sekurytyzacji, co
kléci sie ze stratyfikacjg jako podstawowa metodg wzmacniania jakosci kredytow
w sekurytyzacjil? (ale mozna przypuszczaé, ze ten wymog zostanie zmniejszony lub
w ogole zniesiony w nastepstwie naciskow nie tylko uczestnikéw rynku ale rowniez
przedstawicieli EBC). Réwnie sporo zastrzezen budzg wysokie wagi ryzyka dla po-
zycji sekurytyzacyjnych utrzymywanych w portfelach inwestoréw, niewspéimierne
do ,zawartoéci ryzyka” w poréwnaniu do innych pozycji ryzyka kredytowego, jak
np. obligacji korporacyjnych czy listow zastawnych. Autorzy regulacji ttumacza
to m.in. tym, ze obligacje korporacyjne czy listy zastawne podlegajg specjalnemu

11 Rozporzadzenie delegowane Komisji uzupetniajgce rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego
i Rady (WE) nr 1060/2009 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczg-
cych okresowych sprawozdan o oplatach pobieranych przez agencje ratingowe, na potrzeby
biezacego nadzoru prowadzonego przez Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papier6w WartoScio-
wych (Credit Rating Agencies, CRA) z 30 wrzeénia 2014 r.

12 Poniewaz stratyfikacja jest podstawowa cechg transakcji sekurytyzacji i oznacza dzielenie emisji
na transze wedlug zawartosci ryzyka kredytowego. Dlatego tez transza najbardziej senioralna
bedzie zawsze zawierala mniej ryzyka kredytowego niz transza najbardziej podporzadkowana,
wiec nie ma wiekszego sensu zatrzymywanie ryzyka z kazdej transzy.
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nadzorowi publicznemu w celu ochrony inwestora, a papiery sekurytyzacyjne po-
wstaja w rezultacie, najczeSciej dwustronnych zindywidualizowanych kontraktow.
Chociaz nadal trwa proces kalibracji tych wag, wydaje sie, ze Komitet Bazylejski
wcigz bazuje na do$wiadczeniach z rynku amerykanskiego i niechetnie bedzie re-
dukowat wielko$¢ kapitalu regulacyjnego przypisywanego pozycjom sekurytyzacji.

Na uwage zaslugujg rowniez dziatania EBC w zakresie tzw. quantitative easing,
dotyczgce m.in. akceptacji niektérych papierow sekurytyzacyjnych jako zabezpie-
czenia jego operacji pozyczkowych, po spelnieniu okres§lonych wymogéw. Ma to
w zamy$le sklania¢ banki do sekurytyzowania aktyw6w oraz do obejmowania — jako
inwestorzy — papieréw pochodzacych od innych inicjatorow.

Te dzialania, zwlaszcza EBC i Bank of England, majg na celu odbudowanie ryn-
ku sekurytyzacji jako miejsca dostarczania ptynnoéci dla bankéw inicjatorow, a dla
bankéw inwestoréw mozliwosci dywersyfikacji ich portfeli inwestycyjnych. Chodzi
tutaj rowniez o przyspieszenie cyrkulacji pienigdzal3, obnizajgc w ten sposob —
korzystny dla gospodarki realnej — koszt pienigdza w czasie. Jednak wspomniane
wyzej domniemane stanowisko Komitetu Bazylejskiego, ktory, jak sie wydaje, nie
dostrzega réznicy miedzy amerykanskimi MBS-ami z okresu globalnego kryzysu
finansowego — opartymi na kredytach hipotecznych subprime — a wynikami — z po-
réwnywalnego okresu — sekurytyzacji europejskiej. Moze to prowadzi¢ do niezamie-
rzonych efektow, z ktorych najwazniejsza bylaby destabilizacja systemu finansowe-
go, a ponadto: (i) zmiany w modelach biznesowych instytucji kredytowych majacych
na celu optymalizacje wykorzystywania kapitalu regulacyjnego, (ii) zwiekszone wy-
korzystywanie do finansowania sie bankéw—cieni (shadow banking) czy (iii) nad-
miernej koncentracji na kilku instrumentach inwestycyjnychl4. Kwestia ta stala sie
przedmiotem rozbieznoS$ci miedzy stanowiskiem Komitetu Bazylejskiego a Komisjg
Europejska odpowiedzialng za przeniesienie rekomendacji bazylejskich na grunt
europejski. Na przyklad J. Hill, Komisarz ds. stabilnosci finansowej, ustug finanso-
wych i unii rynkéw kapitatlowych, stwierdzil: Jezeli etykieta sekurytyzacji o wysokiej
Jjakosci mogtaby zagwarantowad, ze sekurytyzacja jest realizowana w sposéb odpo-
wiedzialny, to byé moze powinnismy poluzowadé niektdre przepisy jej dotyczqcel®.

Niewlasciwe byloby przypisywanie przyczyn stabego obecnie europejskiego ryn-
ku sekurytyzacji wylacznie juz istniejacym czy planowanym regulacjom odnoszg-
cym sie, bezpoérednio czy posrednio, do technik sekurytyzacyjnych. Na niewielkie

13 Chodzi o to, ze im dtuzszy horyzont czasowy inwestycji (udzielonego kredytu), tym wyzszy
zwrot kapitalu (oprocentowanie kredytu). Mozliwosé ,,prawdziwej sprzedazy” kredytu zwalnia
miejsce w bilansie i mozliwo§é udzielania nowych kredytow w jego miejsce, co moze wplywaé
na sklonno§é kredytodawcy do zadowolenia sie nizszymi odsetkami pobieranymi od kredytu,
ktory ma byé nastepnie sekurytyzowany.

14 Furopean Banking Authority, EBA Discussion Paper..., op. cit.

15 EU seeks to relax securitisation rules, 17.02.2015 r., http://www.ft.com/intl/cms/s/0/28d63846-
b6c7-11e4-95dc-00144feab7de.html?siteedition =uk#axzz3SBOD5{ZC
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zainteresowanie tym rynkiem moze mie¢ wptyw rowniez wiele przyczyn o charak-

terze zewnetrznym, a w tym:

a) stygmat pokryzysowy przypisywany calemu rynkowi sekurytyzacji przez inwe-
storow;

b) otoczenie makroekonomiczne, ktore bylto niekorzystne w niektérych jurysdyk-
cjach od czasu globalnego kryzysu finansowego;

¢) instrumenty finansowania alternatywnego dostepne dla instytucji w UE, szcze-
g6lnie dostepnoéé finansowania z banku centralnego w warunkach kryzysu fi-
nansowego;

d) zaostrzenie zasad i metod nadawania ratingéw przez glowne agencje ratingowe,
wplywajace na klasy aktywow sekurytyzacji po negatywnych doswiadczeniach
ratingdw sekurytyzacji w latach kryzysu;

e) brak wystarczajgcej bazy inwestorow;

f) niepewno$¢ regulacyjna w postawach emitentéow i inwestoréw (nie wiedza, ja-
kie inicjatywy regulacyjne zaréwno na szczeblu europejskim, jak i globalnym
zostang uchwalone)16.

Niektore z powyzszych czynnikéw wymagaja rozwiniecia. Na przyklad jezeli
chodzi o wspomniane otoczenie makroekonomiczne, to wskazaé trzeba, ze czyn-
niki regulacyjne oraz wplyw kryzysu spowodowaly mniejszg dostepnosé aktywow
bazowych nadajacych sie do sekurytyzacji, w tym:
< nizszy popyt na kredyty zaréwno od os6b fizycznych jak i przedsiebiorstw, np.

kredytowanie hipoteczne brutto w 2013 r. w Holandii bylo nizsze o 55% w po-

réwnaniu z poziomami z 2006 r.;
< proces ograniczania dzwigni, tzn. proces, w ktorym banki pozbywajg sie akty-

wOw 1 stopniowo zmniejszajg swoje sumy bilansowe w celu przygotowania sie do

projektowanych regulacji ostroznoSciowych, a takze proces ograniczania ryzy-
ka, tzn. proces, w ktorym banki pozbywaja sie bardziej ryzykownych aktywow.

Zgodnie z danymi z proby 55 bankéw europejskich, analizowanych przez EBA

w raporcie na temat oceny ryzyka, aktywa ogélem obnizyly sie o 12% w latach

2011-2013, podczas gdy aktywa wazone ryzykiem spadly o 7% miedzy grudniem

2011 r. a grudniem 2012 r. i 0 6% miedzy grudniem 2012 r. a grudniem 2013 r.17

Odnoszac sie do zaostrzenia wymogoéw koniecznych do uzyskania pozgdanego
poziomu ratingu, trzeba przede wszystkim zaczg¢ od do$¢ ortodoksyjnego podejScia
agencji ratingowych, ktore uzalezniajg ocene kredytowg danego emitenta od ratin-
gu kraju macierzystego. W sytuacji, gdy wiele krajéw UE do$swiadczylo obnizenia
ratingu w wyniku pogorszenia sie stanu finanséw publicznych, spadla réwniez
mozliwo$é uzyskiwania wyzszego ratingu emitentéw krajowych, nawet mimo ich
dobrej kondycji finansowej. To z kolei rzutuje nie tylko na poziom ratingu emitowa-

16 European Banking Authority, EBA Discussion Paper..., op. cit.
17 Ibidem.
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nych papieréw sekurytyzacyjnych, ale rowniez, co jeszcze wazniejsze, na mozliwosc¢
uzyskania kontrahentéw w sekurytyzacji o odpowiedniej ocenie, co jest wymagane
przy wszelkich formach wzmacniania jakosci kredytowej dostarczanych przez pod-
mioty zewnetrzne (np. kontrahenci swapéw na stope procentowg czy kurs waluto-
wy, dostawcy plynnoSci itp.). W takiej sytuacji koszt przeprowadzenia sekurytyzacji
rosnie, a cala transakcja, w celu uzyskania plynnoSci, staje sie nieoplacalna.

Jak juz wspomniano, trwajg prace nad okre§leniem SSTS w celu wyodrebnienia
transakcji, ktore moglyby by¢ uznane za bezpieczne, a wiec winny one w przyszlo-
§ci uzyskiwac preferencyjne traktowanie, w tym odpowiednio nizsze wagi ryzyka,
a takze odpowiednie ich uznawanie w innych przepisach majacych zwigzek z se-
kurytyzacja. Niestety, na razie, przynajmniej w odniesieniu do tytutowego wymogu
pokrycia ptynnoscig, pozycje sekurytyzacji sg traktowane ze zbyt duzg ostroznoScia,
za duza, jezeli spojrzymy na to w kontekscie SSTS i HQLA, o czym dalej w tekscie.

W ostatnich latach opublikowano wiele badan analitycznych!® majacych wyod-
rebnié — dla celéow regulacyjnych - tzw. sekurytyzacje o wysokiej jakosci, stusznie
wskazujgc na konieczno$é¢ odrézniania miedzy sekurytyzacja o nigjasnych i trud-
nych do zrozumienia i wystandaryzowania konstrukcjach, a tzw. simple, standard
and transparent securitisation (SSTS). Dlatego w dokumentach publikowanych
przez EBC zaczeto przyjmowac, ze SSTS moze by¢ porownywalna nawet z listami
zastawnymi historycznie uwazanymi za jedne z najbardziej warto§ciowych (pod
wzgledem niewielkiej zawartoéci ryzyka kredytowego) papieréw diuznych!®. Dla
nadania wysokiej jakoS§ci pozycji sekurytyzacyjnych EBA i Komisja Europejska
okreslita, jakie cechy winna spetniaé sekurytyzacja okreslana jako SSTS20. Musi
przede wszystkim by¢ transakcjg prosta i tatwg do zrozumienia. Tak wiec musi
odpowiada¢ definicji CRR (Art. 4 (61)). Za ,,prosta” z tego powodu nie mozna uznaé
sekurytyzacji syntetycznej, ktora nie spelnia podstawowego warunku ,,prostej” se-
kurytyzacji: prawa inwestujgcych do regresu w aktywa bazowe, poniewaz w sekury-
tyzacji syntetycznej dochodzi tylko do przeniesienia ryzyka kredytowego aktywow
bazowych, ktére nadal sg finansowane przez inicjatora. Tym bardziej za ,,prostg”
sekurytyzacje nie mozna uznaé¢ re-sekurytyzacji, w ktorej aktywami bazowymi
mogg przeciez by¢ pozycje sekurytyzacyjne.

18 Np. patrz przypis 12.

19 Moze na to mieé¢ wplyw réwniez szok wywotany na poczatku marca 2015 r. w Austrii, zwigzany
z niedoborem pokrycia przez aktywa bazowe listow zastawnych w tzw. ztym banku, co moze
oznaczac, ze ich regulacyjne wylgczanie spod wymogu bail-in (koniecznoéci ratowania zagrozo-
nego banku najpierw przez jego akcjonariuszy i wierzycieli) okaze sie fikcja. Listy zastawne sa
wylaczone z obowiazku bail-in ze wzgledu na swojg konstrukcje: w przypadku niewyplacalnosci
emitujacego je banku (hipotecznego) aktywa bazowe dla tych papieréw nie wchodzg do masy
upadloSciowe;j.

20 European Banking Authority, EBA Discussion Paper..., op. cit.
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,Prosta” sekurytyzacja powinna opierac sie na prostych aktywach bazowych, a te
aktywa muszg by¢ jednym zrédltem splaty inwestorow, oczywiscie wedtug kolejnosci
podporzadkowania transz sekurytyzacji. Za proste aktywa bazowe uwaza sie aktywa
o jednakowej charakterystyce, a wiec przede wszystkim aktywa inicjowane w tym
samym porzadku prawnym, tej samej walucie i, co pozadane, tego samego typu?l.
Poza tym aktywa bazowe nie powinny by¢ aktywami, w ktorych inicjator nie jest wy-
specjalizowany?2, co ma zagwarantowac istnienie u inicjatora odpowiednich i spraw-
dzonych kryteriéw udzielania kredytow (aktywow). Jest to tez istotne w przypadku
pelnienia funkcji serwisanta transakcji, bez wzgledu na to, czy jest nim inicjator
czy tez inny podmiot (nie wydaje sie jednak, by wyznaczenie innego podmiotu, ze
wzgledu na kwestionowane umiejetnosci inicjatora w zakresie udzielania i obstugi
kredytow, stanowito wskazanie do okreslania sekurytyzacji jako ,,prostej”).

Oczywiscie w ,,prostej” sekurytyzacji aktywa w pakiecie bazowym muszg by¢
aktywami ,,zdrowymi” (tzn. nie moga by¢ ani obcigzone, ani przeterminowane),
a w szczegolnoSci dluznik — przed wlgczeniem danego aktywa do pakietu bazowego
— dokonat juz przynajmniej jednej ptatnosci. Co wazne, pakiet bazowy musi by¢ od-
powiednio zdywersyfikowany (zgranulowany), przez co rozumie sie to, ze najwiek-
sza ekspozycja w tym pakiecie nie moze wynosi¢ wiecej niz 1% calego salda pakietu.

Poza wieloma innymi jeszcze kryteriami (zwlaszcza dotyczacych dokumentacji
transakcji i dostepu inwestorow do niej), ktore muszg by¢ spelnione, by sekuryty-
zacja byla uznawana za SSTS, za bardzo istotne nalezy uznac takze i to, ze w doku-
mentacji transakcji winna znalez¢ sie obowigzkowa ocena (weryfikacja) zewnetrzna
proby aktywow bazowych, dokonana przez podmiot inny niz agencja ratingowa,
z poziomem ufnoSci co najmniej 95%. Jest to wiec wyrazne odejécie od wylgcznego
opierania sie na ocenach agencji ratingowych, ktore, jak udowodnit kryzys finan-
sowy, nierzadko mialy nieodpowiednie metody i modele do przeprowadzania oceny
ryzyka kredytowego transakcji sekurytyzacyjnych.

3. WPLYW LCR NA RYNEK SEKURYTYZACJI

Determinacja niektérych instytucji europejskich, w tym EBC i Komisji Euro-
pejskiej, do uwzgledniania pozycji sekurytyzacyjnych w HQLA, jest chyba pierw-
szym tak waznym dzialaniem pobudzania instytucji finansowych do angazowa-

21 Oznacza to, ze w ,prostej” sekurytyzacji nie nalezy ,,miesza¢” np. kredytéw udzielonych na
zakup samochodu, konsumenckich czy hipotecznych.

22 Np. bank specjalizujacy sie w udzielaniu kredytéw konsumenckich nie moze sekurytyzowaé np.
kredytow hipotecznych, ktorych udzielil jakby ,,przypadkiem”. Zreszta ten wymog jest dosyé
fatwy do przestrzegania, gdyz dla oplacalnosci sekurytyzacji kierowanej na rynek publiczny
pakiet kredytéw bazowych, jak wskazuja praktycy, winien mie¢ warto§¢ wyjSciowa co najmniej
100 mld USD (lub réwnowartosé).

57



Bezpieczny Bank
1(58)/2015

nia sie w sekurytyzacje, zaréwno na poczatku, w srodku, jak i na koncu catego
tego procesu. Dzialania tych instytucji nastepuja po dlugotrwalym lobbowaniu
ze strony uczestnikéw rynku sekurytyzacji, ktérzy od dawna dowodza, ze istnie-
je ,dobra” i ,zla” sekurytyzacja. Od nich wlasnie pochodzi inicjatywa , Prime
Collateralised Securities” (PCS). Jest to projekt non profit opracowany przez
sektor majgcy na celu stworzenie produktu dla sekurytyzacji o wysokiej jakoSci,
ktory spelnialby kryteria najwyzszej jakosci w zakresie przejrzystoSci, prostoty
i standaryzacji.

Po zgromadzeniu wielkiej bazy danych, na wniosek Komisji EBA przygotowala
rekomendacje, ktore obecnie sa analizowane przez Komisje wraz ze wszystkimi
zainteresowanymi. Z kolei EBC gromadzi dane (European Data Warehouse, dzia-
Iajacy od 2012 r.), na podstawie ktérych wyodrebnit kilka klas aktywéw bazowych
dla sekurytyzacji:

% Mieszkaniowe kredyty hipoteczne (RMBS)23;

< Komercyjne kredyty hipoteczne (CMBS);

% Transakcje sekurytyzacji na podstawie kredytéw dla MSP (SMES);
< Kredyty samochodowe (ABS);

% Kredyty konsumenckie (ABS);

< Leasing (ABS).

Takie wlasnie aktywa sekurytyzacji sg przyjmowane przez EBC w operacjach
finansowania zabezpieczonego.

W zakresie sekurytyzacji, a przede wszystkim LCR, Komisja nieco odeszla od
definicji rekomendacji bazylejskich, zeby ujac specyficzne cechy europejskiego rynku
finansowego. Poza tym, rekomendacje bazylejskie odnosily sie tylko do najwiekszych
bankéw na $wiecie, aktywnych na skale miedzynarodowa, podczas gdy przepisy
sformulowane przez Komisje maja, juz od poczatku tego roku, zastosowanie wobec
wszystkich bankéw w UE. Drugim specyficznym aspektem europejskiego LCR jest
wprowadzenie wlasnie pozycji sekurytyzacyjnych (oraz listéw zastawnych) do bufora
plynnosciowego, i to zaréwno do Poziomu 1 (tylko listy zastawne), jak i Poziomu 2.
Mozna to traktowaé jako dowdd, ze niektore papiery sekurytyzacyjne w UE (por.
tabela 3) wykazywaly sie doskonatymi wynikami i wysoka plynnoécia.

Przepisy dotyczace LCR i zwigzane z nim przepisy odnoszace sie do sekurytyzacji
nie kidcg sie, jak to bywato w niektérych innych inicjatywach legislacyjnych, z réwno-
legle opracowywanymi aktami prawnymi, biorgc pod uwage zaréwno specyfike roznych
celow, jakie mialyby osiagnaé poszczegolne akty prawne, jak i specyfike ich adresatow.
Mozna tu wspomnieé chociazby o Akcie Delegowanym zwigzanym z tzw. dyrektywsa
Solvency II, majgcg zastosowanie do przedsiebiorstw ubezpieczeniowych. Zarow-
no w tym akcie, jak i w bedacym przedmiotem analiz niniejszego tekstu, méwi sie

23 Mieszkaniowe kredyty hipoteczne muszg spetnia¢ wymogi dotyczace LtV I Lil okre§lane w CRR.
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o aktywach sekurytyzacji jako o aktywach, ktore mogg by¢ wlaczane do bufora plyn-
nosciowego (czy to instytucji kredytowych, czy firm ubezpieczeniowych) po spelnieniu
przez nie wymogéw dotyczacych wysokiej jakosci. W obu tez przypadkach podkre§la
sie znaczenie plynnoSci emisji papierow sekurytyzacji, punktujgc dwie wazne jej cechy:
konieczng minimalng warto$¢ jednej emisji na poziomie 100 mln euro i maksymalng
Srednig wazong zapadalno$c¢ nie przekraczajacg 5 lat. Wysoka jako$c sekurytyzacji
w obu aktach nalezy utrzymywaé poprzez podzielenie emisji na transze, ale jedyna
transzg, ktéra moze kwalifikowaé sie do celéw ptynnosciowych, jest transza senioralna,
czyli stojaca najwyzej w strukturze podporzadkowania. Trzeba wspomnie¢, ze w czasie
kryzysu problemy dotykaly réwniez i transz senioralnych, co oznaczato, ze brakowato
przychodéw z aktywow bazowych nawet na zaspokojenie inwestoréw w transze senio-
ralne, jednakze takie sytuacje nie zdarzaly sie w Europie. W USA straty z tego powodu
byly tak dotkliwe, ze odczuli je nie tylko inwestorzy, ale réwniez inne podmioty zaan-
gazowane w sekurytyzacje przez SPV. Mowa tu o ubezpieczycielach typu monoline,
ktorzy specjalizowali sie w gwarantowaniu platnosci (wzmacniania jakosci kredytowej)
wlasnie z transz senioralnych. W Europie do takich zdarzen nie dochodzito, wiec Ko-
misja Europejska pozwolila na zaliczanie do bufora plynnoSciowego transzy senioralnej
sekurytyzacji pod warunkiem jednak, ze taka pozostanie przez caly okres trwania
transakgcji, a jej jakos¢ bedzie dodatkowo weryfikowana przez obowigzek notowania
na uznanych gietdach papieréw wartosciowych.

Zmasowane dziatania instytucji europejskich na rzecz pobudzenia rynku seku-
rytyzacji zbiegajg sie w czasie z kalibrowaniem wskaznika LCR, a zwlaszcza HQLA.
Stwarza to dobra okazje do zwiekszenia zainteresowania sekurytyzacja w Europie
nie tylko w kontek§cie mozliwosci finansowania zabezpieczonego z EBC, ale row-
niez, co szerzej i glebiej dotyka wszystkich instytucji kredytowych, w kontekscie
regulacyjnym.

PODSUMOWANIE

Wprowadzenie wymogu pokrycia plynnosScig w przepisach miedzynarodowych
jest reakcja na problemy jakie pojawily sie w wielu instytucjach finansowych
w okresie kryzysu ze wzgledu na to, ze nadmiernie opieraly sie one na finansowa-
niu krotkoterminowym oraz finansowaniu z bankéw centralnych. Ogromne koszty
poniesione rowniez przez podatnikow europejskich na ratowanie bankéw spowodo-
waly, ze instytucje europejskie pospieszyly z opracowaniem nowych ram prawnych
majacych na celu ograniczenie ryzyka wydatkowania pieniedzy publicznych do mi-
nimum. Koncza sie prace nad tzw. Unig Bankowsa, ktorej elementami sg nie tylko
przepisy odnoszace sie do naprawy czy likwidacji bankow, ale takze wzmacniajace
odporno§é bankéw na przyszle szoki.
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7 analiz przeprowadzonych przez EBAZ¢ wynika, ze bufor plynnosciowy be-
dzie stanowil okolo 10% sumy bilansowej poszczegdlnych bankéw. Wydawac by sie
moglo, ze wymodg utrzymywania ,wysoce plynnych aktywow” byl spelniany juz
wezesniej, gdyz z tych samych analiz wynikato, ze banki w UE mogly wykazac sie
(koniec 2013 r.) wskaznikiem LCR na poziomie wyzszym od wymaganego przez
CRR, a wiec na poziomie powyzej 110%. Jednakze jest to poziom uéredniony, nie
uwzgledniajacy réznic miedzy poszczegbélnymi bankami. Dla wielu bankéw wpro-
wadzenie LCR bedzie sie wigzalo ze znaczacymi i kosztownymi zmianami sktadu
aktywow. Jest to tez szansa na wieksze zainteresowanie bankéw sekurytyzacja,
gdyz — skoro do 15% bufora plynnosciowego bedzie moglo skladaé sie z pozycji
sekurytyzacji — banki powinny chetniej wystepowaé w roli nie tylko inicjatora, ale
takze inwestora. Dodatkowo, trwajgce prace nad dookre§leniem SSTS powinny
przywrdécié zaufanie inwestoréw do produktéow sekurytyzacji, a to, przez zglaszany
przez nich popyt, powinno zwiekszy¢ bodzce dla bankéw.

Dla zwiekszenia zainteresowania sekurytyzacjg bedzie potrzebne dalsze kali-
browanie wag ryzyka w CRR oraz — by¢ moze — podwyzszenie pulapu w Pozio-
mie 2 LCR z obecnych 15% i wigczenie kolejnych typoéw aktywow bazowych. W tym
kontekscie warto wreszcie zwroci¢ uwage na niektére ,,miekkie” sformulowania
w CRR i Akcie Delegowanym, np. konieczno§é utrzymywania ,,odpowiednio zdy-
wersyfikowanego” bufora plynnych aktywéw w odniesieniu do ich wzglednej
plynnoéci i jakoSci kredytowej. Czy sekurytyzacja z ratingiem na poziomie tzw.
Pierwszego Kroku (CRR), czyli na wysokim poziomie inwestycyjnym, rézni sie za-
sadniczo od listéw zastawnych z takim samym ratingiem? Czy wiec ewidentnie
bardziej korzystne traktowanie listow zastawnych przez europejskiego legislatora
nie powinno by¢ z czasem zweryfikowane? Wydaje sie, ze w podniesieniu znacze-
nia sekurytyzacji moze pomdc jednak wymog okresowego sprawdzania plynnosci
danego instrumentu wchodzgcego w sklad HQLA (okreslenie ,,okresowy” nie jest
sprecyzowane) poprzez zbywanie czeSci pakietu bufora ptynnosciowego na rynku.

Na zakonczenie nalezy wspomnieé o innym projekcie, poza omawianym wyzej
w kontekscie CRR wymogu pokrycia plynnoscia, z ktérym uczestnicy rynku seku-
rytyzacji wigza duze nadzieje. Jest to projekt, ktérego realizacja wymagaé bedzie
kilku gtebokich zmian wprowadzanych do istniejgcych przepiséw prawnych, w tym
dyrektywy w sprawie prospektu emisyjnego. Chodzi o projekt unii rynkéw kapitalo-
wych, ktérego plan zostal przedstawiony przez Komisje Europejska w komunikacie
z listopada 2014 r. o nazwie ,Plan inwestycyjny dla Europy”. Wskazuje sie w nim
m.in. na konieczno§¢ zdefiniowania ,,sekurytyzacji o wysokiej jako§ci”. Jak podkre-
§la Komisja, Ogdlnoeuropejska inicjatywa ,sekurytyzacji wysokiej jakosci” bedzie

24 European Commission, Commission Delegated Regulation (EU) No.../.. of 10.10.2014 to supple-
ment Regulation (EU) 575/2013 with regard to liquidity coverage requirement for Credit Institu-
tions, Brussels, 10.10.2014, C(2014) 7232 final.
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musiala zapewnicé wysokie standardy procesu, pewnosé prawng i porownywalnosé
w ramach roznych instrumentow sekurytyzacyjnych poprzez wyzszy stopien standa-
ryzacji produktow. Podniostoby to w szczegolnosci poziom przejrzystosci, spajnosc
i dostepnosé informacji o kluczowym znaczeniu dla inwestoréw, w tym w obszarze
kredytéw dla MSP oraz sprzyjatoby poprawie plynnosci finansowej. Powinno to
utatwic emisje produktow sekurytyzowanych oraz umozliwic¢ inwestorom instytu-
¢jonalnym przeprowadzenie analizy due diligence w odniesieniu do produktow, kto-
re odpowiadajq ich potrzebom w zakresie dywersyfikacji aktywow, zwrotu i czasu
trwania?®. Obecnie trwa zainicjowany 18 lutego 2015 r. proces konsultacyjny (do
13 maja 2015 r.) na podstawie Zielonej Ksiegi zatytulowanej ,,Building a Capital
Markets Union”.

Stowa kluczowe: plynnosc, zarzadzanie plynnoscia, aktywa plynne, przyplywy
i odplywy plynnoéci, pozycje sekurytyzacji

Abstract

This paper contains a description of a new so called liquidity coverage require-
ment and its possible relations with securitization positions in Europe. The author
indicates that European securitization transactions performed significantly better
during the financial crisis than American ones. Because of this fact they could be
treated as an alternative channel to finance the real economy.

The new regulations matter in this context, regulations designed with an aim
to diminish the probability for similar crises in the future. One of the most im-
portant sets of regulations is the Capital Requirements Regulation (CRR) where
the liquidity coverage requirement has been inserted. In LCR, for the first time in
European rules, the advantages of securitization have been noticed so that certain
securitizations are recognized as possible partial insurance in credit institutions
against liquidity outflow during 30 calendar days.

The research question is: could this recognition of securitization have — toge-
ther with work performed by the ECB and European Commission — an influence
on a recovery of securitization markets in Europe.

Key words: liquidity, liquidity management, liquid assets, inflows and outflows
of liquidity, securitisation positions

25 http://ec.europa.eu/polska/news/150218 unia_pl.htm
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Malgorzata Pawlowska®

ZMIANY POZIOMU KONKURENCJI
W SEKTORACH BANKOWYCH
POLSKI, CZECH I WEGIER
NA TLE INNYCH KRAJOW
UNII EUROPEJSKIEJ

WSTEP

W ostatnich dziesiecioleciach poprzedzajacych kryzys finansowy, z uwagi na
postepujaca deregulacje i liberalizacje rynkow, sektor bankowy zaczal byc okre-
§lany mianem przemystu bankowego (banking industry) nastawionego na coraz
to wieksze zyski. Na skale globalng zaobserwowano wzrost wartosci i liczby fuzji
iprzeje¢ (M&A) pomiedzy bankami, w tym w sektorach bankowych UE dodatkowo
stymulowanych powstaniem strefy euro!. Fuzje i przejecia spowodowaly wzrost
koncentracji w poszczegblnych sektorach bankowych, a poszczegélne banki stawaty
sie coraz wieksze, rownolegle postepowat proces deregulacji. Przed kryzysem finan-
sowym wykazywano, ze konkurencja w sektorze bankowym sprzyja zwiekszaniu
efektywnosci oraz stymuluje innowacje finansowe otwierajgc nowe rynki2.

Malgorzata Pawlowska jest adiunktem w Szkole Gléwnej Handlowej oraz doradcg ekonomicz-
nym w Instytucie Ekonomicznym NBP. W pracy naukowej zajmuje sie gtéwnie problematyka
sektora bankowego oraz rynku kredytowego.

Consolidation and Diversification in the euro area banking sector, Monthly Bulletin, EBC, May
2005.

J.A. Bikker, M. van Leuvensteijn, A New measure of competition in the financial industry,
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Kryzys finansowy spowodowal ponowne zainteresowanie naukowcow i polity-
kow oceng konkurencji w sektorze bankowym, jej wplywem na stabilno§é sektora
finansowego i na rozwqj calej gospodarki. Zmiany konkurencji w sektorze banko-
wym odbywajg sie dwoma kanatami — poprzez zmiany struktury w sektorze (m.in.
poprzez fuzje i przejecia) oraz przez regulacje finansowe. Fuzje i przejecia powo-
duja zmiany w koncentracji, natomiast regulacje wplywaja m.in. na zmniejszenie
lub zwiekszenie barier wejécia i wyjscia. Zmiany, jakie zaobserwowano na rynku
bankowym, dziataly na poziom konkurencji dwukierunkowo. Z jednej strony fuzje
i przejecia oraz nadmierny wzrost akcji kredytowej powodowaly, ze poszczegdlne
banki stawaly sie coraz wieksze i nastapil wzrost koncentracji w wiekszosci sek-
torow UE, co ostabialo konkurencje. Z drugiej strony deregulacja i liberalizacja
rynkéw finansowych prowadzily do zmniejszania sie barier wejScia, co powodowato
wzrost konkurencji. Wielu badaczy starato sie znalez¢ odpowiedz na pytanie, czy
mimo procesu konsolidacji i powstawania coraz wiekszych bankéw konkurencja
wzrastala z uwagi na postepujaca deregulacje i liberalizacje rynkéw finansowych,
i jaki jest wplyw konkurencji na stabilno§é.

Celem artykulu jest zbadanie, jak zmienial sie w czasie poziom konkurencji
w sektorach bankowych krajow Europy Srodkowo-Wschodniej (w tym w Czechach,
na Wegrzech i w Polsce) oraz w calej grupie krajow UE-12 na tle zmian konkurencji
w sektorach bankowych krajéw UE-15, w okresie przed kryzysem i podczas kry-
zysu. Wykorzystujgc metody pomiaru konkurencji, takie jak statystyka H i indeks
Lernera, zbadano, jak zmienialo sie nasilenie konkurencji w sektorach bankowych
UE przed wybuchem kryzysu finansowego i w trakcie kryzysu, na tle rosngcych
wskaznikéw koncentracji.

W artykule obok wynikéw pomiaru konkurencji Banku Swiatowego oraz wy-
nikéw L. Weilla3, zaprezentowano réwniez wyniki wiasnych badan na temat kon-
kurencji i koncentracji w polskim sektorze bankowym obejmujace okres przed
kryzysem finansowym, jak i podczas kryzysu, oraz wyniki empiryczne pomiaru
poziomu konkurencji w sektorach bankowych krajéw regionu (Czech oraz Wegier).
Odniesiono sie tu réwniez do wplywu zjawiska konkurencji w sektorze bankowym
na jego stabilnosc.

Wyniki analizy zmian poziomu konkurencji przed kryzysem finansowym w kra-
jach UE nie sg jednak jednoznaczne. Wyniki analizy iloSciowej dotyczacej zmian
poziomu konkurencji przed kryzysem finansowym w krajach UE w latach 2002-2007
mierzone statystyka H wykazaly jej wzrost. Zmiany konkurencji mierzone indeksem
Lernera wskazuja na spadek konkurencji w wiekszos$ci krajow UE. Natomiast wyniki
analizy iloSciowej dotyczacej zmian poziomu konkurencji w latach 2008-2010 poka-
zaly, ze generalnie kryzys finansowy spowodowal spadek konkurencji w wiekszoSci

3 L. Weill, Bank competition in the EU: How has it evolved?, ,Journal of International Financial
Markets” 2013, 26, s. 100-112.
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krajéow UE, w tym réwniez w sektorach bankowych Polski, Czech oraz Wegier. Te
same kanaly (wzrost fuzji i przeje¢ oraz deregulacja), ktore wplywaly na zmiany
konkurencji sektorow bankowych w krajach UE-15, dziataly takze na polski sektor
bankowy i na inne sektory bankowe krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej, ze wzgle-
du na zaangazowanie kapitalu zagranicznego.

1. KONKURENCJA W SEKTORZE BANKOWYM

Konkurencja miedzy bankami jest pojeciem szerokim, obejmujacym wiele aspek-
tow zachowania bankéw. Deregulacja rynkéw finansowych, nastepujaca za dere-
gulacja gospodarek krajow wysoko rozwinietych, spowodowala zniesienie barier
ograniczajgcych konkurencje na rynkach finansowych, w szczegdélnosci w sektorze
bankowym. Zjawiska te spowodowaly znaczny wzrost poziomu konkurencji oraz
zmienily pozycje banku z bezpiecznego poSrednika i instytucji zaufania publiczne-
go w agresywne przedsiebiorstwo dzialajace na rynku globalnym, nastawione na
maksymalizacje zysku i generowanie wartosci dla akcjonariuszy. Wzrost poziomu
konkurencji, innowacje finansowe na rynkach oraz niewlasciwe regulacje pozwa-
lajace na podejmowanie zbyt wysokiego ryzyka uwaza sie za przyczyny global-
nego kryzysu finansowego. Dlatego utrzymanie wlasciwego poziomu konkurencji
w sektorze bankowym jest bardzo wazne z punktu widzenia stabilnosci finansowej,
istotne jest tez sledzenie zmian konkurencji w czasie.

1.1. Metody pomiaru konkurencji w sektorze bankowym

Teoria badania konkurencji w sektorze bankowym (w literaturze angielskoje-
zycznej Industrial Organization Approch of Banking, IOAB) wykorzystuje modele
z teorii przedsiebiorstw i obejmuje identyfikacje kluczowych czynnikéw wplywaja-
cych na podejmowanie decyzji przez banki, ocene i pomiar struktury konkurencji
na rynkach bankowych i zwiazanych z tym implikacji dla sektora bankowego i spo-
teczenstwa oraz ocene skutkéw regulacji w sektorze bankowym®. Powyzsza teoria
oparta jest na teorii ekonomicznej zajmujgcej sie organizacjg rynku i konkurencjg
(Industrial Organization, 10) oraz nowej empirycznej teorii konkurencji (New Em-
pirical Industrial Organization, NEIO) ktéra powstala na bazie krytyki 105,

W ramach tradycyjnej teorii IO mozna wymieni¢ paradygmat struktura-tak-
tyka-wynik (structure-conduct-performance paradigm, SCP), opisujacy zaleznos$c

4 Por. D. Van Hoose, The Industrial Organization of Banking, Bank Behavior, Market Structure,
and Regulation, Springer-Verlag, Berlin—-Heidelberg 2010.

5 Por. S. Martin, Industrial Economics, Economic Analysis and Public Policy, Macmillan Publi-
shing Company, New York, Collier Macmillan Publishers, London 1989, s. 1-2.
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miedzy strukturg rynku, taktyka dzialania i wynikiem oraz teorig okreslona jako
hipoteze tzw. efektywnej struktury rynku (efficient structure hypothesis, ESH),
ktore majg zastosowanie zaréwno w teorii przedsiebiorstw, jak rowniez w teoriach
badania konkurencji w sektorze bankowym, w ramach teorii IOABS.

Metody oparte na teorii IO sg niewystarczajgce do pomiaru konkurencji, poniewaz
opierajg sie gtéwnie na miarach koncentragji i okreslajg poziom konkurencji jedynie
na podstawie struktury rynku. Do metod opartych na nowej teorii organizacji rynku
i konkurencji NEIO, w ramach teorii IOAB, zalicza sie m.in. metode Panzara i Rosse’a
(P-R), indeks Lernera oraz wskaznik Boone’a’”. Powyzsze metody tez majg swoje zalety
i wady®. Nalezy rowniez zauwazy¢, ze zwykle nie ma uniwersalnych metod, dlatego
nalezy stosowaé¢ metody pomiaru konkurencji dostosowane do specyfiki danego sek-
tora, aby otrzymaé prawidlowe wyniki jej pomiaru®. Warto tez stosowaé wiele metod,
a podobne wyniki uzyskiwane z wykorzystaniem tych metod czyni je pewniejszymi.

1.1.1. Metoda Panzara i Rosse’a (P-R)

Metoda Panzara i Rosse’a (P-R) sluzy do pomiaru konkurencji w sektorze
bankowym i pozwala na uzyskanie podziatlu struktury organizacyjno-produkeyj-
nej rynku na monopol lub oligopol, konkurencje monopolistyczng oraz konkurencje
doskonalg. Jest ona zaliczana do metod z nurtu nowej analitycznej teorii konku-
rencji (New Empirical Industrial Organization, NEIO). J.C. Panzar i J.N. Rosse
zdefiniowali miare konkurencji jako wartosé sumy elastycznosci funkcji przychodu,
znang w literaturze jako statystyke Panzara i Rosse’al? i oznaczong symbolem H
(réwnanie (1)).

H=Y Ry W 1)

gdzie:

R; — oznacza funkcje przychodu banku i,

w; — oznacza wektor o wymiarze m cen nakladéw banku i,
* — oznacza warto$¢ w stanie réwnowagi.

Szerzej o metodach pomiaru konkurencji i efektywnosci zob.: M. Pawlowska, Konkurencja
w sektorze bankowym. Teoria i wyniki empiryczne, Wydawnictwo C.H. Beck, Warszawa 2014.
7 Ibidem.

8  Ibidem.

9 W. Bolt, D. Humphrey, A Frontier Measure of U.S. Banking Competition, DNB Working Paper,
2012, s. 359.

J.C. Panzar, J.N. Rosse, Testing for ‘monopoly’ equilibrium, ,Journal of Industrial Economics”
1987, 35, s. 443-456.

10
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Estymowana statystyka H przybiera wartos$ci z przedzialu (-e,1). Na podstawie
poziomu jej wartosci rozrdznia sie struktury organizacyjno-produkcyjne rynku (zob.
tabela 1). W warunkach rownowagi dlugookresowej konkurencja doskonata charakte-
ryzuje sie statystyka H rowng jednosci. W warunkach konkurencji monopolistyczne;j
statystyka H przyjmuje wartoSci z przedzialu otwartego zero jeden (0,1). Natomiast
zerowa lub ujemna warto$¢ statystyki H oznacza wystepowanie monopolu. Rosngca
warto$é statystyki H oznacza rosngcy poziom konkurencji w sektorze bankowym11.

Tabela 1. Interpretacja statystyki H Panzara i Rosse’a

Wartosé statystyki H Struktura rynku
H<0 Monopol lub oligopol
0<H<1 Konkurencja monopolistyczna
H=1 Konkurencja doskonata
Wartosé statystyki H Test rownowagi
H<0 Stan nieré6wnowagi
H=0 Roéwnowaga

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: J.A. Bikker, Competition and Efficiency in Unified Eu-
ropean Banking Market, Edward Elgar, Cheltenham, UK&Northampton, MA, USA 2004, s. 87.

Nalezy zauwazy¢, ze wynik pomiaru konkurencji metodg Panzara i Rosse’a
zalezy od doboru zmiennej obja$nianej oraz od jej skalowania. W pracach sprzed
wybuchu ostatniego kryzysu finansowego, dotyczacych pomiaru poziomu konku-
rencji metodg Panzara i Rosse’a w sektorach bankowych (cross-couniry)? wyka-
zano, ze miary poziomu konkurencji (szczegélnie w krajach, w ktorych banki majg
bardzo duze aktywa) byly systematycznie przeszacowane, z powodu skalowania
zmiennej objasniajacej lub niewlasciwego jej doboru (np. dzielenie przychodu od-
setkowego przez aktywa). Ponadto standardowa procedura estymacji statystyki
H obejmuje stosowanie modelu z tzw. indywidualnymi efektami statymi (FE)!3
w regresji na danych panelowych dla poszczegélnych bankéw. Jednak J. Goddard
1 J.0.S. Wilson!* wykazali, ze estymator FE przeszacowuje wartosé statystyki H,

11 Zobacz M. Pawtowska, Konkurencja w sektorze bankowym..., op. cit.

12 JA. Bikker, L. Spierdijk, P. Finnie, The impact of market structure, contestability and insti-
tutional environment on banking competition, DNB Working Paper, No. 156/November 2007,
J.A. Bikker, L. Spierdijk, How Banking Competition Changed over Time, DNB Working Paper,
No. 167/February 2008.

13 Model typu (fixed effects) z tzw. efektami statymi. Uwzglednia wptyw wszystkich niezmiennych
w czasie czynnikow specyficznych dla kazdej jednostki i.

4 J. Goddard, J.0.S. Wilson, Competition in banking: a disequilibrium approach, ,Journal of
Banking and Finance” 2009, 33, s. 2282-2292.
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dlatego zasugerowali uzycie estymatora GMM?!5 dla szacowania réwnania funkcji
przychodéw. Ponadto wykazali, ze dynamiczna wersja modelu panelowego (GMM)
eliminuje potrzebe spelnienia zalozenia o rownowadze rynku.

1.1.2. Indeks Lernera

Kolejng miarg wykorzystang w analizie konkurencji w sektorze bankowym jest
indeks Lerneral®; ktéry mierzy tzw. marze monopolisty. Zgodnie z indeksem Ler-
nera sita rynkowa monopolisty zalezy od elastyczno$ci cenowej popytu rynkowego
zgodnie z réwnaniem (2):

1 _p-M

L = = —,
le| p (2)
gdzie:
p - cenarynkowa,
MC - koszt krancowy,
e - cenowa elastyczno$¢ popytu.

W przypadku konkurencji doskonalej, cena p rowna jest kosztowi krancowe-
mu MC, zatem indeks Lernera L = 0 (przedsiebiorstwa w konkurencji doskonalej
nie majg zadnej sily rynkowej). Dodatnie wartoéci indeksu Lernera L wskazuja
na istnienie sily rynkowej. Im wieksza wartosc, tym wieksza sita rynkowa banku
i mniejsza konkurencja na rynku. W przypadku monopolu indeks Lernera wynosi
L = 1/e, gdzie e to warto$¢ cenowej elastycznosci popytu. Indeks Lernera nigdy
nie przekracza 1, poniewaz koszt krancowy MC jest zawsze nieujemny. Indeks
Lernera L przybiera wartosci z przedziatu (0, 1). Rosngca wartos¢ indeksu Lerne-
ra, w odrdznieniu od statystyki H, wskazuje na spadek konkurencji i wzrost sity
rynkowej banku.

Pomiar indeksu Lernera w sektorze bankowym jest oparty na modelu Montie-
go i Kleina, i jest rozszerzony na przypadek niedoskonalej konkurencji Cournota,
zgodnie z ktérym wrazliwo$¢ oprocentowania depozytow i kredytéw na zmiany stop
rynku miedzybankowego (pozostajacych pod wplywem polityki banku centralnego)
zalezy od liczby bankow!.

15 Estymacja modelu za pomocg estymatora GMM (Generalized Method of Moments) wymaga

zastosowania w procesie estymacji odpowiednich instrumentéw dla zmiennych objasniajacych,

ktore sg nieskorelowane z indywidualnym efektem losowym.

A. Lerner, The concept of monopoly and the measurement of monopoly Power, ,Review of Eco-

nomic Studies” 1934, 1, s. 157-175.

17 Por. X. Freixas, J.-C. Rochet, Microeconomics of Banking, The MIT Press, Cambridge, London
2008, s. 72-73.

16
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2. WPEYW KONKURENCJI NA STABILNOSC SEKTORA BANKOWEGO
- PRZEGLAD LITERATURY

Globalny kryzys finansowy i jego skutki ponownie spowodowatly szerokg pu-
bliczng debate na temat wplywu konkurencji i koncentracji w sektorze bankowym
na stabilno§é finansowg. Niektorzy ekonomisci uwazajg, ze to nadmierny wzrost
konkurencji oraz innowacje finansowe na rynkach oraz niewlasciwe regulacje do-
prowadzity do globalnego kryzysu finansowego z uwagi na fakt, ze wieksza konku-
rencja prowadzi do podejmowania wiekszego ryzyka przez bankil.

Nie jest to jednak temat nowy i nie istnieje konsensus naukowy, czy konkuren-
cja banku prowadzi do mniejszej lub wiekszej stabilnosci w sektorze bankowym!9.
Przed kryzysem finansowym w wielu pracach wykazywano, ze nadmierna konku-
rencja prowadzi do zagrozenia stabilnosci z uwagi na podejmowanie przez banki
coraz wiekszego ryzyka?0. Z drugiej strony J.H. Boyd i in.2! wykazali, ze nizsza kon-
kurencja, ktora prowadzi do wyzszych stop procentowych, moze prowadzi¢ do wiek-
szego ryzyka po stronie przedsiebiorstw z uwagi na wieksze prawdopodobienstwo
wystapienia kredytow zagrozonych. Ponadto wieksza konkurencja moze zwiekszyc
finansowa stabilno$é poprzez wypchniecie z rynku niestabilnych bankéw?2.

W pracy X. Vievesa2? podkreslono role konkurencji w sektorze bankowym i ko-
ordynacje polityki regulacyjnej i polityki konkurencji. Ponadto wykazano, ze nie-
ktore aspekty konkurencji w sektorze bankowym (np. niskie bariery wejscia oraz
otwarto$¢ na miedzynarodowy kapital) sg pozytywnie skorelowane z poziomem
stabilno$ci. Autor stwierdzil, ze konkurencja moze zwiekszy¢ niestabilnos$¢ finan-
sowg zaréwno po stronie deponentéw jak i kredytobiorcow, co prowadzi do wzrostu
podejmowanego ryzyka. Uwaza za wazne okre§lanie optymalnego poziomu konku-
rencji i rekomenduje, ze obecnie ogélne zasady polityki konkurencji powinny by¢

18 Rethinking the Role of the State in Finance, Global Financial Development Report 2012, World
Bank, Washington, D.C. 2013,

19 K. Schaeck, M. Cihak, S. Wolfe, Are More Competitive Banking Systems More Stable, ,,Working
Paper”, No. 143, IMF, Washington, D.C. 2006; K. Schaeck, M. Cihak, How Does Competition
Affect Efficiency and Soundness in Banking?, ECB Working Paper, No. 932, 2008; X. Vieves,
Competition and stability in banking, CEPR, No. 50, August 2010; J.F. De Guevara, J. Maudos,
Banking competition and economic growth: cross-country evidence, ,,The European Journal of
Finance” 2011, Vol. 17, Issue 8.

20 M.C. Keeley, Deposit Insurance Risk and Market Power in Banking, ,,American Economic Re-
view” 1990, 80, s. 1183-1200; S. Greenbaum, A. Thakor, Contemporary financial intermedia-
tion, 2nd edition, Elsevier, 2007.

21 JH. Boyd, G. De Nicolo, A.M. Jalal, Bank Risk-Taking and Competition Revisited: New Theory
and New Evidence, IMF Working Paper, WP/06/297, 2006.

22 JA. Bikker, M. van Leuvensteijn, A New measure of competition..., op. cit.

23 X. Vieves, Competition and stability..., op. cit.
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zastosowane do sektora bankowego z uwzglednieniem specyfiki tego sektora oraz
ram instytucjonalnych.

Interwencje panstwa w sektorze bankowym, kryzys zadluzeniowy w krajach
strefy euro oraz niezadowolenie spoleczenstw z ratowania bankéw z pieniedzy po-
datnikéw spowodowaly, ze zaczal narastac problem bankéw zbyt duzych, aby upasé
(too big to fail TBTF). MozliwoSci rozwigzania problemu bankéw TBTF poruszano
w wielu raportach i artykutach naukowych?4. L. Ratnovski podkre§lit fakt tworze-
nia nowej polityki konkurencji. Uwaza on, ze tradycyjna polityka tworzy zasady
wejécia 1 wyjscia z rynku oraz zasady dotyczgce konsolidacji bankéw?2®. Jednak
nowoczesna bankowo$¢ i nowoczesne produkty bankowe powodujg, ze banki po-
dejmuja nadmierne ryzyko. Dlatego tradycyjna polityka, ktéra ma na celu wplyw
na poziom konkurencji poprzez strukture rynku (tj. poziom koncentracji) moze
mieé ograniczony wplyw. Nalezy réwniez skupi¢ sie nad dopuszczalnym zakresem
produktowym dzialalnoSci bankéw, a nie tylko na strukturze rynku. Po kryzysie
polityka konkurencji powinna ulatwi¢ m.in. wiekszg kontrole rzgdu nad bankami.

W Raporcie Banku Swiatowego: Rethinking the Role of the State in Finance?®
réwniez szeroko omoéwiono role panstwa w sektorze bankowym i jego wplyw na
konkurencje. W raporcie wykazano, ze aktywny udzial panstwa w sektorze banko-
wym moze pomoc w utrzymaniu stabilnoSci gospodarczej i jest motorem tworzenia
miejsc pracy. Raport co prawda podkre§la, ze niektore interwencje mogg mie¢ nega-
tywny efekt (szczegélnie krotkookresowy), jednak dlugookresowo panstwo odgrywa
bardzo wazna role, zwlaszcza w zapewnianiu nadzoru finansowego, zapewnianiu
zdrowej konkurencji przez wlaSciwa polityke regulacyjng oraz poprzez wzmocnie-
nie infrastruktury finansowej. W raporcie stwierdzono, ze konkurencja moze nawet
poméc w zwiekszaniu efektywnosci, jezeli sg dobre regulacje i dobry nadzor.

Wazng kwestig dotyczacg sektora bankowego jest relacja miedzy konsolidacja
systemu bankowego i wywolanymi przez nig zmianami koncentracji a konkurencjg
w sektorze bankowym. W wiekszo$ci prac poswieconych relacjom miedzy wzrostem
koncentracji a konkurencjg na podstawie analiz empirycznych stwierdzono, ze nie
ma jednoznacznych zwigzkéw miedzy wzrostem koncentracji systemu a poziomem
jego konkurencji??.

24 M.in. L. Ratnovski, Competition Policy for Modern Banks, IMF Working Paper, WP/13/126,
2013; A.I. Fernandez, F. Gonzélez, N. Suarez, How do bank competition, regulation, and institu-
tions shape the real effect of banking crises?, International evidence, ,Journal of International
Money and Finance” 2013, 33, s. 19-40.

25 L. Ratnovski, Competition Policy..., op. cit.

26 Rethinking the Role of..., op. cit.

27 Zob. P. Claessens, L. Laeven, What drives bank competition? Same international evidence,
wJournal of Money, Credit, and Banking”, Vol. 36, No. 3 (June 2004, Part 2), The Ohio State
University Press 2004, s. 564-583.
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Wazng kwestig jest rowniez zmiana struktury wlasno$ciowej bankéow, ktora po
globalnym kryzysie finansowym zmienia sie réwnolegle do postepujacej fali fuzji
i przeje¢c. W UE w ostatnim dwudziestoleciu mialy miejsce dwie glowne fale fuzji
i przejec, ale przyczyny ich byly zupelnie inne. Przed kryzysem finansowym fala
fuzji i przejeé, ktora rowniez dotkneta sektory bankowe krajéw Europy Srodkowej
i Wschodniej, spowodowala spadek roli panstwa w sektorze bankowym. Natomiast
fuzje i przejecia wywolane kryzysem finansowym spowodowaly wzrost roli panstwa
w sektorze, bo rzady ratowaly bankrutujace banki pieniedzmi podatnikow.

Debata po globalnym kryzysie finansowym dotyczy obecnie zwigzku miedzy
stabilnoScig systemu bankowego a stabilnoScig makroekonomiczna. Tematyka prac
dotyczy glownie konkurencji na rynku kredytow hipotecznych i jej wplywu na ma-
krostabilno$é28. Opracowywane sg réwniez raporty oraz prace analityczne synte-
tyzujace zatozenia polityki makroostozno$ciowej2?. W krajach UE trwajg prace nad
nowg architektura nadzorcza obejmujaca — obok nadzoru mikroostroznosciowego
— nadzor makroostroznosciowy.

3. ZMIANY STRUKTURY SEKTOROW BANKOWYCH UE

W ostatnim dwudziestoleciu obserwowano coraz szybszy wzrost aktywow sek-
tora bankowego w calej Unii Europejskiej. W 2011 r. aktywa sektora bankowego
krajow UE-27 wzrosly prawie dwuipo6tkrotnie w poréwnaniu z 1998 r. W wielu ra-
portach organizacji miedzynarodowych zaczeto zawraca¢ uwage na fakt, ze stopien
tzw. ubankowienia UE jest zbyt wysoki0,

W 2012 r. aktywa sektora bankowego krajow UE-27 nieznacznie sie zmniejszyly,
iproces ten byl kontynuowany w 2013 r. Rowniez aktywa sektora bankowego strefy
euro ulegly zmniejszeniu w 2013 r. w poréwnaniu z 2008 r. oraz w odniesieniu do
2012 r. (por. rysunek 1).

Nalezy jednak zauwazy¢, ze sektory bankowe krajow tzw. starej unii UE-15
(Austria, Belgia, Dania, Finlandia, Francja, Grecja, Hiszpania, Holandia, Irlandia,
Luksemburg, Niemcy, Portugalia, Szwecja, Wielka Brytania oraz Wtochy) sg zdecy-
dowanie wieksze od sektoréw bankowych tzw. krajéw nowej unii UE-10 (Cypr, Cze-

28 J. Andrés, O. Arce, Banking Competition, Housing Prices and Macroeconomic Stability, ,,Eco-
nomic Journal, Royal Economic Society”, Vol. 122(565), December 2012, s. 1346-1372.

29 Np. Global Financial Stability Report. Old Risks, and new Challenges, International Mon-
etary Fund, MFW Washington, D.C., April 2013; S. Claessens, S.R. Ghosh, R. Mihet, Macro-
Prudential Policies to Mitigate Financial System Vulnerabilities, IMF Working Paper, WP/155,
2014; S. Claessens, L. Kodres, The Regulatory Responses to the GlobalFinancial Crisis: Some
Uncomfortable Questions, IMF Working Paper, WP/46, 2014.

30 Is Europe Overbanked?, Reports of Advisory Scientific Committee, No. 4/June 2014, European
Systemic Risk Board.
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chy, Estonia, Litwa, Lotwa, Malta, Polska, Stowacja, Stowenia, Wegry) czy UE-12,
jezeli uwzglednimy Bulgarie i Rumunie (por. rysunki 21 3). W 2013 r. wéréd krajow
UE-12 najwieksze aktywa ma polski sektor bankowy (w 2013 r. 344 mld euro), na-
stepnie czeski i wegierski. Polska, Czechy i Wegry nie nalezg jeszcze do strefy euro.

Rysunek 1. Aktywa sektorow bankowych w UE (w mld euro)
oraz aktywa sektorow bankowych krajow strefy euro
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Zrédto: obliczenie wlasne na podstawie: EBC (Statistical Data Warehouse).

Rysunek 2. Aktywa sektorow bankowych UE-12 (w mld euro)
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Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie: EBC (Statistical Data Warehouse).
Rysunek 3. Aktywa sektoréw bankowych w UE-15 (w mld euro)
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: EBC (Statistical Data Warehouse).

Podobnie ksztaltuje sie wielko$é udziatu aktywow sektorow bankowych w PKB,
z wyjatkiem Cypru i Malty. Sektor bankowy Francji, Holandii, Danii to ponad
400% PKB tych krajow, Wielkiej Brytanii — ponad 500%, Irlandii — ponad 800%.
Dla poréwnania dla Polski wskaznik ten wynosit w 2011 r. ok. 84% PKB, podczas
gdy $rednia w UE - 350% (zob. rysunki 4 i 5).

Rysunek 4. Wielko§é sektoréw bankowych w UE-12 (% PKB)
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Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie: EBC; Eurostat; M.dJ. Bijlsma, T. Gijsbert, J. Zwart, The

changing landscape of financial markets in Europe, the United States and Japan, CPB Discussion
Paper, 238, 2013.
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Rysunek 5. Wielko§é sektorow bankowych w UE-15 (% PKB)
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: EBC; Eurostat; M.J. Bijlsma, T. Gijsbert, J. Zwart, The
changing landscape of..., op. cit., oraz obliczenia wlasne.

Wzrost aktywow sektora bankowego, przy jednoczesnym spadku liczby insty-
tugji finansowych z uwagi na fuzje i przejecia spowodowal, ze wzrastaly wskazniki
koncentracji CR5 i HHI. Duza fala fuzji i przeje¢ w sektorze bankowym byla spo-
wodowana wprowadzeniem jednolitej waluty. Banki dzialajace w Unii Monetarnej
w celu podniesienia efektywnosci i zyskownos$ci chetnie angazowaly sie w fuzje
i przejecia, w szczegbolnoSci transgraniczne (cross-border). Najwieksze nasilenie fu-
zji odnotowano jednak w okresie przed przyjeciem euro w 1999 r., natomiast p6z-
niej tempo konsolidacji systemu finansowego spadato. W wielu krajach UE konso-
lidacja sektora bankowego dokonywala sie ponownie podczas kryzysu finansowego,
jednak jej przyczyny byly inne niz wystepujace w pierwszej fazie funkcjonowania
strefy euro. Byl to gléwnie rezultat przejmowania bankéw zagrozonych upadtoscia
przez inne banki lub przez instytucje rzadowe.

Sektory bankowe o najwiekszej koncentracji to: Estonia, Holandia, Finlandia,
a sektory bankowe o najmniejszej koncentracji to: Niemcy, Luksemburg i Wtochy.

Poréwnujgc stopien koncentracji polskiego sektora bankowego z innymi kraja-
mi Unii Europejskiej mozna stwierdzi¢, ze jest on na Srednim poziomie, nizszym
niz §rednia w Unii Monetarnej, a takze w UE-27. W 2013 r. w polskim sektorze
bankowym odnotowano niewielki wzrost koncentracji mierzonej wskaznikiem CR5
(por. rysunki 61 7).

W latach 1998-2004 w Polsce, podobnie jak w Czechach i na Wegrzech, wzrost
koncentracji w sektorze bankowym byl gléwnie spowodowany fuzjami i przeje-
ciami bankéw w wyniku przeksztalcen wlasnoSciowych oraz falg fuzji i przejec
transgranicznych zagranicznych inwestoréw polskich bankéw. W latach 2008-2013
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wskazniki koncentracji wykazywaly wiekszg zmienno$¢é w sektorach bankowych

krajow UE-15 z uwagi na skutki globalnego kryzysu finansowego oraz kryzysu

zadluzeniowego peryferyjnych krajow strefy euro.

Rysunek 6. Wartosé wskaznika CR5 (w latach 2004, 2008, 2010, 2013) w UE (%)
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych EBC (Statistical Data Warehouse).

Rysunek 7. Warto$é wskaznika HHI (w latach 2004, 2008, 2010, 2013) w UE
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych EBC (Statistical Data Warehouse).
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Warto wiedzie¢, ze zaangazowanie bankéw zagranicznych w Polsce jest rela-
tywnie duze w poréwnaniu z krajami starej unii czy strefy euro, cho¢ mniejsze niz
w niektérych krajach Europy Srodkowo-Wschodniej (por. rysunek 8). D. Schoen-
maker 1 W. Wagner3! wykazali, badajgc wplyw bankéw transgranicznych na sta-
bilnoé¢ finansowsa, ze sektory bankowe nowych krajow tzw. UE-12 sg zalezne od
bankow z krajow starej Unii (UE-15), z uwagi na znaczne zaangazowanie kapitalu
zagranicznego, zatem zagrozenie stabilno§ci z krajow strefy euro ma wplyw na
stabilno$¢ nowych krajow Unii Europejskie;j.

Rysunek 8. Udzial kapitalu zagranicznego w sektorach bankowych
krajow UE w 2009 r.

100
90 —
o — — — —
npF—"——=— — — — — — -
60 EEEEEEEEEI
50 EEEEEEEEEEI
40 EEEEEEEEEENEI
e N B B BB SN S EEEE NI
20T = s B B R B B 0 R 0
s R EEEEEEEEEEEEEEEEREEEEERI
0 — T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
N.NNB)N%NNN_NNNNPN T 8 T 8 S S I > 0 c
N RN e
iR RN N kAR ER R
SEegl2eEsgsAb5 eSS ER PN E
ON%Z@§®< £ 2 ] =] 20 3.2
g P 5 5% = £ g A~ g%
T = A 5
8 H
=1
=)

Zrédio: D. Schoenmaker, The European Banking Landscape after the Crisis, Policy Paper, 12, Du-
isenberg School of Finance, 2011 i EU Banking Structures, ECB, October 2010.

Kryzys bankowy znalazl réwniez swoje odzwierciedlenie w wartosci wskazni-
ka kredytow zagrozonych. Warto§¢ tego wskaznika w sektorach bankowych UE
w latach 2006-2012 wyraznie wzrosla, szczegélnie w Irlandii, Hiszpanii i na Li-
twie, gdzie zaobserwowano wysokg dynamike kredytu dla gospodarstw domowych
(szczegodlnie dotyczylo to kredytéw hipotecznych). Wartos¢ wskaznika kredytow
zagrozonych w tych krajach wyniosta odpowiednio: ok. 16%, 6% i 18%, podczas gdy
w Polsce w 2012 r. wskaznik ten osiagnal warto§¢ 4,7% (por. rysunek 9).

Jak juz wspomniano, wzrost aktywow bankéw spowodowal problem bankéw
,»zbyt duzych, by pozwoli¢ na ich upadlo$¢”. Z uwagi na powyzsze, odpowiedzig na
coraz szybszy wzrost wielko§ci aktywow poszczegdlnych bankéw, wzrost koncen-
tracji sektorow bankowych oraz powigzania transgraniczne miedzy duzymi ban-
kami, jest kompleksowa polityka miedzynarodowych organizacji w stosunku do

31 D. Schoenmaker, W. Wagner, The Impact of Cross-Border Banking on Financial Stability, Dis-

cussion Paper, TI 11-054 DSF 18, Duisenberg School of Finance, Tinbergen Institute, 2011.
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instytucji TBTF ,,zbyt waznych, by upasé¢”. 4 listopada 2011 r. Rada Stabilno$ci
Finansowej opublikowala liste najwiekszych bankowych korporacji transgranicz-
nych (G-SIFIs)32,

Rysunek 9. Wskaznik kredytow zagrozonych (NPL) w UE (w %)
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Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych IMF.

W tabeli 2 przedstawiono liste najwiekszych europejskich bankowych korporacji
transgranicznych (G-SIFIs). 1 listopada 2012 r. dodano do listy: BBVA — Hiszpania,
Standard Chartered — Wielka Brytania, a usunieto Commerzbank i Lloyds Banking
Group. Lista G-SIFIs ma by¢ aktualizowana i publikowana przez Rade Stabilno§ci
Finansowej kazdego roku w listopadzie. Dla polskiego sektora bankowego ma zna-
czenie fakt, ze niektére z tych bankéw sg bankami-matkami bankéw dzialajgcych
w Polsce, np. Unicredit Group, Group Crédit Agricole. W 2014 r. lista G-SIFIs
zostala opublikowana 6 listopada.

Wydaje sie, ze problem ,,zbyt duzych, bankéw” bezpoérednio nie dotyczy sek-
torow bankowych takich jak polski, czeski czy wegierski, poniewaz banki w tych
krajach sg mate w poréwnaniu z bankami krajow UE-15. Jednak z uwagi na to, ze
tzw. banki systemowo wazne sg bankami-matkami najwiekszych bankéw dziataja-
cych w Polsce, jak rowniez bankéw w innych sektorach bankowych krajow Europy
Srodkowej i Wschodniej, to ich sytuacja dotyczy réwniez posrednio polskiego sek-
tora bankowego.

Waznym krokiem na drodze do zazegnania kryzysu jest projekt unii bankowe;.
Jeden element powyzszego projektu, jednolity mechanizm nadzorczy Single Super-
visory Mechanism (SSM), polegajacy na wspolnym nadzorze nad bankami w strefie
euro, rozpoczgl dziatalnosé w listopadzie 2014 r.

32 Kryteria wyodrebniania G-SIFIs: — wielkos¢ i miedzynarodowe powigzania banku; — brak szyb-
ko dostepnej substytucji §wiadczonych ustug lub odpowiedniej infrastruktury dla §wiadczonych
uslug; — dzialalno$§é w skali globalnej — rezim wielu jurysdykcji prawnych; — zlozono§é dziatal-
nosci; — wplyw na system finansowy i gospodarke.
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Tabela 2. Banki europejskie znajdujace sie na liscie G-SIFIs

Bank Kraj Bank Kraj
1. Banque Populaire CdE | Francja 10. ING Bank Holandia
2. Barclays Wielka Brytania |11. JP Morgan Chase | Wielka Brytania
3. BNP Paribas Francja 12. Iélfg’j;*Banking Wielka Brytania
4. Commerzbank* Niemcy 13. Nordea Szwecja
5. Credit Suisse Szwajcaria 14. oRfogzi t]i%:;g{ Wielka Brytania
6. Deutsche Bank Niemcy 15. Santander Hiszpania
7. Dexia™ Belgia 16. Societe Generale | Francja
8. Group Crédit Agricole |Francja 17. UBS Szwajcaria
9. HSBC Wielka Brytania | 18. Unicredit Group Wiochy

* banki usuniete z listy w 2012 r., 11.11.2013 r. dodano jedynie bank Industrial and Commercial
Bank of China Limited, ktory nie jest bankiem europejskim.

Zrédto: Rada Stabilnoéci Finansowej, 4.11.2011 r,, 1.11.2012 r. Dodano: BBVA - Hiszpania, Stan-
dard Chartered — Wielka Brytania.

Wazne miejsce na drodze reform strukturalnych w sektorze bankowym UE ma
raport Liikanena, w ktorym sformutowano wnioski dotyczace wlasciwego modelu
biznesowego i oddzielenia dziatalnosci depozytowej od inwestycyjnej33. Warto pod-
kresli¢, ze tworcy raportéw i instytucje wladcze w stosunku do bankéw wskazujag
na wzrost znaczenia wlasciwej polityki konkurencji w sektorze bankowym i na
konsensus miedzy dyscypling rynkowa a dyscypling regulacyjna.

Podsumowujgc mozna stwierdzié, ze sektory bankowe w wielu krajach UE sg
generalnie zbyt duze, co moze prowadzi¢ do problemu TBTF. Przed kryzysem
finansowym nadmierny wzrost sektora bankowego nie budzil zastrzezen wsrod
wielu ekonomistéow i badaczy, a dopiero doSwiadczenia kryzysu spowodowaly, ze
podjeto nowe badania probujace wskazac¢ na optymalna wielko$¢ sektora banko-
wego. Dodatkowo prowadzi sie obecnie wiele dzialan regulacyjnych i instytucjonal-
nych, aby poprawi¢ sytuacje w sektorze bankowym, w celu minimalizacji ryzyka
w przysztosci. W ramach reformy nadzoru nad rynkiem finansowym obok polityki
mikroostrozno$ciowej rozwinieto rownolegle nowe ramy polityki makroostrozno-
Sciowej>L.

33 E. Liikanen, Final Report of the High-level Expert Group on Reforming the Structure of the EU
Banking Sector, Brussels 2012.

3¢ C.W. Calomiris, Financial innovation, regulation, and reform, ,Cato Journal”, Vol. 29, No. 1,
Winter 2009, s. 65-91.
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4. ZMIANY KONKURENCJI W SEKTORACH BANKOWYCH UE

Badania empiryczne dotyczgce kierunku zmian poziomu konkurencji miedzy
bankami w UE generalnie wykazywaly wzrost konkurencji przed kryzysem w kra-
jach UE-10 i spadek podczas kryzysu3®; wyniki dotyczgce krajow UE-15 sg juz
niejednoznaczne3®, Miary koncentracji w sektorach bankowych UE, zaréwno przed
kryzysem jak podczas kryzysu caly czas rosty, i banki staja sie coraz wieksze (por.
rysunki 1, 6 i 7). Jednak warto wiedzie¢, ze przed kryzysem finansowym w wielu
krajach UE poziom konkurencji okre§lano jako konkurencje monopolistyczng na
podstawie wartosci statystyki H z modelu z niewlasciwg specyfikacja, jednak po
ponownej i wlaSciwej estymacji modelu okazalo sie, ze byly to juz struktury oligo-
polistyczne, co zaprzecza stwierdzeniu, ze powstanie strefy euro przyczynilo sie do
wzrostu konkurencji3’.

Badania dotyczace zmian poziomu konkurencji w czasie w sektorach banko-
wych UE dotyczyly gléwnie wplywu utworzenia strefy euro oraz utworzenia jed-
nolitego rynku finansowego. Pierwsze opracowania po wprowadzeniu euro (ex post)
wykazywaly, ze mimo wzrostu koncentracji mierzonej wskaznikiem CR; i HHI
nie odnotowano spadku konkurencji. Marza odsetkowa zmniejszala sie znaczaco
nawet w krajach o bardzo wysokich miarach koncentracji, co §wiadczylto o konte-
stowalno$ci rynk6w?8. Jednym z nielicznych opracowan empirycznych wykonanych
na podstawie danych panelowych (cross-country), dotyczacym wylacznie wplywu
wstapienia do Unii Gospodarczej i Walutowej na wzrost konkurencji w sektorze
finansowym, jest opracowanie N. Utrero-Gonzalez i F.J. Callado-Munoz®. Autorzy
przeanalizowali zmiany konkurencji w sektorach bankowych Hiszpanii i Fran-
cji (krajow strefy euro) oraz Wielkiej Brytanii i Danii (krajow spoza strefy euro)
w latach 1996-2002, wykorzystujac metode Panzara i Rosse’a. Utrero-Gonzalez
i Callado-Munoz wykazali pozytywny efekt jednolitej waluty na wzrost konkuren-

35 Zob.: m.in. M. Pawlowska, Competition, concentration and foreign capital in the Polish banking
sector (prior and during the financial crisis), National Bank of Poland Working Papers, 130,
Warszawa 2012; S. Clerides, M.D. Delis, S. Kokas, A new data set on bank competition in natio-
nal banking markets, Working Paper, 8, 2013, University of Cyprus; G. Efthyvoulou, C. Yildi-
rim, Market Power in CEE Banking Sectors and the Impact of the Global Financial Cris, Case
Network Studies & Analysis, 2013, No. 452; E. Miklaszewska, K. Mikotajczyk, M. Pawlowska,
Post-crisis financial architecture in Central and East European Banks, ,,Gospodarka Narodowa”
7-8, Szkota Giéwna Handlowa, Warszawa 2013, s. 63-85.

36 Por. J.A. Bikker, S. Shaffer, L. Spierdijk, Assessing Competition with the Panzar-Rosse Model:
The Role of Scale, Costs, and Equilibrium, ,/,The Review of Economics and Statistics”, MIT
Press, Vol. 94(4), November 2012, s. 1025-1044.

37 Por. m.in. J.A. Bikker, S. Shaffer, L. Spierdijk, Assessing Competition..., op. cit.; M. Pawlowska,
Competition, concentration..., op. cit.

38 Consolidation and Diversification..., op. cit., s. 83.

39 N. Utrero-Gonzalez, F.J. Callado-Munoz, Can Monetary union Enhance Banking Competition?:
A Multicase Study, ,Journal of Economic Integration”, Vol. 22, No. 1/2007, March, s. 128-155.
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¢ji w sektorach bankowych krajow strefy euro, szacowanej statystykg H. Wzrost
poziomu konkurencji w hiszpanskim sektorze bankowym tuz przed i po wejSciu do
strefy euro wykazalo réwniez badanie L. Gutierrez de Rozas®0.

Inne rezultaty badan przedstawili J.A. Bikker i in.4! oraz J.A. Bikker i L. Spier-
dijk*2, ktérzy jako pierwsi dokonali analizy zmian konkurencji (cross-country) 101
krajow w ciggu ostatnich 15 lat przed kryzysem finansowym. Autorzy wykazali
znaczgce zmiany w poziomie konkurencji w analizowanych krajach. Ponadto wyka-
zali spadek konkurencji w sektorach bankowych gospodarek zachodnich (w szcze-
g6lnosci w krajach strefy euro), natomiast wzrost konkurencji w sektorach banko-
wych krajow Europy Wschodniej.

Kompleksowe badanie dotyczace konkurencji i koncentracji w sektorach ban-
kowych transformujacych sie krajow europejskich dokonat A. Baszynski*3, ktory
do pomiaru konkurencji wykorzystat statystyke H. Wyniki badan pokazaty, ze po
wzroscie konkurencji w poczatkowym okresie przemian, w miare postepujacej kon-
solidacji jej poziom zmniejszy? sie. Nie bez znaczenia dla spadku konkurencji sg tez
skutki globalnego kryzysu finansowego.

Wzrost konkurencji na rynku kredytowym w krajach strefy euro wykazali row-
niez M. van Leuvensteijn i in.#* W swoim artykule wskazali na réznice w pozio-
mach konkurencji wéréd krajow strefy euro (najwiekszy poziom konkurencji na
rynkach kredytowych stwierdzono w Niemczech i Hiszpanii, nizszy we Francji
i Wloszech).

Globalny kryzys finansowy ujawnil, ze kraje strefy euro oraz sektory bankowe
nie sg homogeniczne i obecnie strefa euro boryka sie z drugg falg kryzysu, polega-
jaca na nadmiernym zadluzeniu peryferyjnych krajow strefy euro i konieczno§cig
udzielenia im pomocy miedzynarodowej. Obecnie trwajg prace nad nowg architek-
turg nadzorczg oraz zmianami regulacyjnymi w sektorze bankowym, ktére maja
rozwigzaé problemy w sektorze bankowym w UE, a ktére bedg mialy wplyw na
konkurencje i efektywnos$¢ bankéw. Jednak nie ma wynikéw analiz i badan doty-
czgcych tych dziatan, poniewaz wiekszo$¢ projektow nie jest jeszcze zakonczona.

40 L. Gutiérrez de Rozas, Testing for Competition in The Spanish Banking Industry: The Panzar-
-Rosse Approach Revisited, Documentos de Trabajo, BANCO DE ESPANA, The Working Paper
Series N.2 0726, Madrid 2007.

41 JA. Bikker, L. Spierdijk, P. Finnie, The impact of market structure..., op. cit.

42 J.A. Bikker, L. Spierdijk, How Banking Competition..., op. cit.

43 A. Baszynski, Koncentracja i konkurencja w sektorach bankowych transformujqcych sie krajow
europejskich, studium teoretyczno-empiryczne, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego
w Poznaniu, Poznan 2014.

44 M. Leuvensteijn, J.A. Bikker, A. Rixtel, C.K. Sgrensen, A new Approach to measuring competi-
tion in the loan markets of the euro area, EBC Working Paper Series, June 2007, s. 768.

80



Problemy i poglgdy

5. WYNIKI BADAN NAD KONKURENCJA
W SEKTORACH BANKOWYCH KRAJOW UE
PRZED KRYZYSEM I W TRAKCIE KRYZYSU

Globalny kryzys finansowy ponownie wywolal publiczng debate na temat
wplywu konkurencji i koncentracji w sektorze bankowym na stabilno§é finanso-
wa. Dodatkowo wzrost znaczenia banké6w w gospodarce spowodowal, ze general-
nie zwiekszylo sie zapotrzebowania na badania empiryczne oraz na rozwéj metod
badawczych dotyczacych sektora bankowego, w tym badan konkurencji*®. Nalezy
jednak zauwazy¢, ze od dawna trwa naukowa debata w celu rozstrzygniecia pro-
blemu i nie istnieje konsensus naukowy, czy konkurencja w sektorze bankowym
prowadzi do mniejszej czy wiekszej stabilno§ci*s.

W okresie poprzedzajacym kryzys finansowy z uwagi na globalizacje i deregula-
cje rynkow, banki stawaly sie coraz wieksze, m.in. z uwagi na proces fuzji i przejec,
jak réwniez dynamiczny rozwdj rynku kredytowego. Waznym czynnikiem w ramach
deregulacji rynku finansowego, oprécz rozwigzan technicznych, ktéry wptywal na
poziom konkurencji sektorow bankowych krajow Unii Europejskiej, byto usuniecie
jednej z barier wejscia dla unijnych bankéw przez wprowadzenie prawa jednego pasz-
portu. Zgodnie z zasadg jednego paszportu instytucja kredytowa, ktora otrzymata
licencje bankowa w dowolnym kraju UE, moze prowadzi¢ dziatalno$¢ na terytorium
innego kraju czlonkowskiego, bez ponownego przechodzenia procedury licencyjne;.
Zobowigzana jest jedynie do zawiadomienia nadzoru bankowego panstwa goszcza-
cego o zamiarze podjecia dzialalnoSci na jego terytorium. Dla krajow UE-12, w tym
Polski, zasada jednego paszportu zaczeta obowigzywaé z dniem wejScia do UE.

Do zmniejszenia barier wej$cia na rynek bankowy przyczynit sie réwniez postep
technologiczny zwigzany z rozwojem technik informatycznych. Dzieki mozliwo-
§ciom Internetu nastgpit dynamiczny rozwj bankowosci elektronicznej. Réwno-
legle postep w technologiach informatycznych przyczynit sie do rozwoju innowacji
produktowych, ale takze do wykorzystywania nowych narzedzi do szacowania ry-
zyka kredytowego.

Z jednej strony banki stawaly sie coraz wieksze, co oslabialo konkurencje.
Z drugiej strony z uwagi na deregulacje rynkow i zmniejszenie sie barier wejScia
na rynek nastepowal wzrost poziomu konkurencji. Dlatego wielu badaczy starato
sie znalez¢ odpowiedZ na pytanie, jak zmienial sie poziom konkurencji w czasie
przed kryzysem finansowym i w jego trakcie. Po wybuchu globalnego kryzysu fi-

45 H. Degryse, M. Kim, S. Ongena, Microeconomics of Banking: Methods, Applications and Results,
Oxford University Press, 2009.

46 K. Schaeck, M. éihék, S. Wolfe, Are More Competitive Banking Systems..., op. cit.; K. Schaeck,
M. Cihdk, How Does Competition Affect Efficiency..., op. cit.; X. Vieves, Competition and
stability..., op. cit.
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nansowego w wielu sektorach bankowych UE wyniki odsetkowe bankéw spadty
zarowno w krajach UE-15, jak i w UE-12 (por. rysunki 101 11), réwnolegle w wielu
sektorach bankowych UE rosla koncentracja mierzona wskaznikami CR5 i HHI
(por. rysunki 61 7).

Rysunek 10. Wyniki odsetkowe sektorow bankowych w krajach UE-12 (w euro)
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych EBC (Statistical Data Warehouse).

Rysunek 11. Wyniki odsetkowe sektorow bankowych w krajach UE-15 (w euro)
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych EBC (Statistical Data Warehouse).
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Jak wspomniano, miary koncentracji nie sg miarami konkurencji. Zatem aby
zbada¢ zmiany nasilenia sie konkurencji w czasie, nalezy wykorzystaé¢ odpowiednie
metody sluzace do jej pomiaru, m.in. takie jak indeks Lernera czy statystyka H.
Po wybuchu globalnego kryzysu finansowego w sektorach bankowych krajéw UE
nastgpit — jak wynika z wielu badan — wyrazny spadek konkurencjit’.

Zmiany poziomu konkurencji w sektorach bankowych krajow UE przed kryzy-
sem i podczas kryzysu, mierzonej za pomocg indeksu Lernera (L) i statystyki H,
oszacowane przez Bank Swiatowy i zestawione przez L. Weilla%®, prezentuja rysun-
ki 12-21. W wiekszoéci krajow odnotowano wzrost konkurencji w latach 2002-2007,
a spadek w latach 2008-2010, mierzony statystyka H. W przypadku indeksu Ler-
nera réwniez stwierdzono spadek w latach 2008-2010. Przy czym indeks Lernera
wskazuje na wyzszy poziom konkurencji tuz przed kryzysem w krajach UE-15.

Rysunek 12. Wartosci indeksu Lernera dla sektorow bankowych krajéow UE
w latach 2002-2007
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Uwaga: czarny slupek oznacza réznice w poziomie konkurencji miedzy 2002 r. a 2007 r.
Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych: L. Weill, Bank competition in the EU: How has
it evolved?, ,Journal of International Financial Markets”, 26, 2013.

47 S. Clerides, M.D. Delis, S. Kokas, A new data set on bank competition..., op. cit.; E. Miklaszew-
ska, K. Mikotajczyk, M. Pawlowska, Post-crisis financial architecture..., op. cit.; M. Pawlowska,
Konkurencja w sektorze bankowym..., op. cit.; A. Baszynski, Koncentracja i konkurencja w sek-

torach bankowych..., op. cit.
48 L. Weill, Bank competition in the EU..., op. cit.
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Rysunek 13. Wartosci indeksu Lernera dla sektorow bankowych krajéow UE
w latach 2008-2010
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Uwaga: czarny slupek oznacza réznice w poziomie konkurencji miedzy 2010 r. a 2008 r.
Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych: L. Weill, Bank competition in the EU..., op. cit.

Rysunek 14. Wartosci indeksu Lernera dla sektorow bankowych krajow
UE-15, UE-12, UE-27 w latach 2002-2010
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych: L. Weill, Bank competition in the EU..., op. cit.

Rysunek 15. Wartosci zmian indeksu Lernera dla sektorow bankowych
krajow UE-15, UE-12, UE-27 w latach 2002-2007, 2008-2010, 2002-2010
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Uwaga: na rysunku przedawnione réznice w poziomie konkurencji miedzy 2007 i 2002, 2010 i 2008

oraz 2010 i 2002.
Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych: L. Weill, Bank competition in the EU..., op. cit.
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Rysunek 16. Wartosci statystyki H dla sektoré6w bankowych krajéw UE
w latach 2002-2007
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Uwaga: czarny stupek oznacza réznice w poziomie konkurencji miedzy 2002 r. a 2007 r.

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych: L. Weill, Bank competition in the EU..., op. cit.

Rysunek 17. Wartosci statystyki H dla sektorow bankowych krajow UE
w latach 2008-2010
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Uwaga: czarny stupek oznacza réznice w poziome konkurencji miedzy 2010 r. a 2008 r.
, op. cit.

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych: L. Weill, Bank competition in the EU...
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Rysunek 18. Wartosci statystyki H dla sektorow bankowych krajow UE-15,
UE-12, UE-27 w latach 2002-2010
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych: L. Weill, Bank competition in the EU..., op. cit.

Rysunek 19. Wartos$ci zmian statystyki H dla sektoréw bankowych krajow
UE-15, UE-12, UE-27 w latach 2002-2007, 2008-2010, 2002-2010
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Uwaga: na rysunku przedawnione sg réznice w poziomie konkurencji miedzy 2007 i 2002, 2010

i 2008 oraz 2010 i 2002.
Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych: L. Weill, Bank competition in the EU..., op. cit.

Zmiany poziomu konkurencji w sektorach bankowych Czech, Wegier i Polski
przed kryzysem i podczas kryzysu mierzonej za pomocg indeksu Lernera (L) i sta-
tystyki H oszacowane przez Bank Swiatowy prezentujg rysunki 20-21. Wartosci
statystyki H wskazujg na stabilizacje poziomu konkurencji przed kryzysem finan-
sowym i na jej wyrazny spadek w latach kryzysu 2008-2010.

Rysunek 20. Wartosci indeksu Lernera dla sektorow bankowych Czech,
Wegier i Polski w latach 2002-2010
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Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych: L. Weill, Bank competition in the EU..., op. cit.

86



Problemy i poglgdy

Rysunek 21. Wartosci statystyki H dla sektorow bankowych Czech, Wegier
i Polski w latach 2002-2010
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Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych: L. Weill, Bank competition in the EU..., op. cit.

Wyniki pomiaru poziomu konkurencji dla polskiego sektora bankowego uzyska-
ne przez innych badaczy potwierdzajg podobny trend?.

6. WYNIKI BADAN WEASNYCH POMIARU KONKURENCJI
W SEKTORACH BANKOWYCH KRAJOW REGIONU

W celu sprawdzenia jak zmieniala sie konkurencja w sektorach bankowych kra-
jow regionu (Czech, Polski i Wegier), dokonano pomiaru statystyki H metodg Pan-
zara i Rosse’a na danych z bazy BankScope®® dla lat 2002-2012. Wartoéci statystyki
H, tak samo jak w przypadku polskiego sektora bankowego, oszacowano dla naste-
pujacych zmiennych objaénianych: przychéd odsetkowy podzielony przez aktywa
(II/A) lub przychéd odsetkowy (II). W celu okreslenia wplywu kryzysu finansowego
na zmiany konkurencji oszacowano $rednie warto§ci statystyki H w podziale na
lata: 2002-2007, 2008-2009, 2010-2012.

49 E. Miklaszewska, K. Mikotajczyk, M. Pawtowska, Post-crisis financial architecture..., op. cit.;
M. Pawlowska, Konkurencja w sektorze bankowym..., op. cit.; A. Baszyhski, Koncentracja i kon-
kurencja w sektorach bankowych..., op. cit.

50 Baza ta zostata stworzona przez Bureau van Dijk-Electronic Publishing. Zawiera dane doty-
czace bilanséw i rachunkéw wynikow bankéw komercyjnych w poszezegélnych krajach wiata.
Dane w bazie sg danymi rocznymi i audytowanymi, i zawierajg informacje dla okolo 90% ak-
tywow krajowych sektorow bankowych: w walutach krajowych, EUR i USD. Badania iloSciowe
sektoréw bankowych, prowadzone przez instytucje miedzynarodowe, jak np. MF'W, opieraja sie
na danych zawartych w tej bazie, por. K. Bhattacharya, How good is the BankScope database?
A cross-validation exercise with correction factors for market concentration measures, BIS Wor-
king Papers, 133, Monetary and Economic Department, September 2003, s. 1-2.
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Generalnie na podstawie wynikow analizy empirycznej mozna stwierdzié, ze
w latach 2002-2007 struktura organizacyjno-produkcyjna sektoréw bankowych
Czech, Wegier i Polski wskazywala na wystepowanie konkurencji monopolistycznej,
wartoSci statystyki H przyjety wartosci miedzy 0 a 1 dla dwéch zmiennych obja-
$nianych (por. tabela 3). Istotnym czynnikiem prowadzacym do wzrostu konkuren-
cji w sektorach bankowych analizowanych krajéw bylo przystapienie do Unii Euro-
pejskiej. Przez oszacowanie wartosci statystyki H dla dwoch okreséw: 2002-2007
oraz 2008-2009 stwierdzono znaczgce zmiany w poziomie konkurencji, co zosta-
fo potwierdzone przez test réznic miedzy tymi dwoma okresami (H; = H,). Na
podstawie testu réznic stwierdzono, ze konkurencja spadta w sektorach banko-
wych w Czechach, na Wegrzech i w Polsce. Powyzsze rezultaty uzyskano wowczas
gltéownie dla zmiennej zaleznej, szacowanej na podstawie logarytmu naturalnego
przychodu z tytutu odsetek In(II).

W okresie 2008-2009 odnotowano spadek konkurencji, ktory wynikatl z konse-
kwengcji kryzysu finansowego. W latach 2010-2012 wykazano konkurencje mono-
polistyczng jedynie dla zmiennej objasnianej: przychod odsetkowy podzielony przez
aktywa (II/A) (por. tabela 3). Jezeli za zmienng objasniang przyjeto przychod odset-
kowy (II) to w wiekszosci przypadkow hipoteza o strukturze oligopolu nie zostalta
odrzucona. Wartoéé statystyki H jest wyzsza dla zmiennej zaleznej, szacowanej
jako logarytm naturalny przychodu odsetkowego podzielonego przez aktywa (II/A).

Tabela 3. Wartoéé statystyki H dla sektorow bankowych Czech, Wegier
i Polski (BankScope)

Szacunki wynikow Przychod odsetkowy In(II)
z uwzglednieniem
interakcji zmiennych
czasowych w calej Czechy Wegry Polska
probie:

H; 2002-2007 0,282 0,342 0,302
H, 2008-2009 0,07 0,003 0,09

p(F-test) H,: H, = H, (0,037) (0,000) (0,002)
Hg 2010-2012 0,162 -0,14 0,06
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Szacunki wynikow Przychod odsetkowy podzielony przez aktywa
z uwzglednieniem In(IT/A)
interakeji zmiennych
czasowych w calej Czechy Wegry Polska
probie:
H; 2002-2007 0,482 0,852 0,832
H, 2008-2009 0,382 0,98 0,442
p(F-test) H,: H, = H, (0,290) (0,526) (0,003)
Hg 2010-2012 0,242 0,172 0,252
Liczba obserwacji
dla lat 2002-2009 221 215 264
Liczba grup
dla lat 2002-2009 21 32 41
Liczba obserwacji
dla lat 2010-2012 4 39 ™
Liczba grup 923 13 26

dla lat 2010-2012

a Hipoteza o H <0 i H = 1 zostala odrzucona na poziomie istotnosci 1%.

Zrédto: obliczenia wlasne na podstawie bazy BankScope. Zobacz tez: M. Pawtowska, Konkurencja
w sektorze bankowym..., op. cit.

Powyzsze wyniki potwierdzajg trend zmian poziomu konkurencji w krajach
Europy Srodkowej i Wschodniej prezentowany przez L. Weilla®! oraz A. Baszyh-
skiego®2. Generalnie zmiany poziomu konkurencji w sektorach bankowych krajow
regionu (Czech, Polski i Wegier) nie odbiegaja znaczaco od innych sektoréw ban-
kowych UE.

Zmiany poziomu konkurencji w polskim sektorze bankowym mierzonej za po-
mocg statystyki H i indeksu Lernera (L), szacowane na danych NBP dla wszystkich
bankéw komercyjnych dla lat 1997-2012 prezentuja rysunki 22 i 23.

Oszacowane $rednie wartosci statystyki H dla dwoch zmiennych objaénianych:
przychdd odsetkowy podzielony przez aktywa (II/TA) oraz przychdd odsetkowy (IT)
modelem efektéw statych (FE) w podziale na lata: 1997-2001, 2002-2007, 2008-2009,
2010-2012, prezentuje rysunek 22.

51 L. Weill, Bank competition in the EU..., op. cit.
52 A. Baszynski, Koncentracja i konkurencja w sektorach bankowych..., op. cit.
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Rysunek 22. Wartosci statystyki H w polskim sektorze bankowym
dla lat 1997-2012
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Zrédlo: opracowanie wlasne. Wartosci statystyki H zostaly oszacowane dla nastepujacych zmien-
nych objasnianych: przychdd odsetkowy podzielony przez aktywa (II/TA) oraz przychéod odsetkowy

| B

1997-2001

2002-2007
OIn(I/TA)

2008-2009

B In(II)

(I1). Por. M. Pawlowska, Konkurencja w sektorze bankowym..., op. cit.

Wyniki oszacowan §rednich warto§ci indeksu Lernera dla lat 1997-2012 prezen-
tuje rysunek 23. Wyniki analizy wskazujg na wyrazny wzrost poziomu konkurencji
w latach 2000-2004 (w okresie nasilenie sie procesu prywatyzacji bankéw i naply-
wu kapitalu zagranicznego do polskiego sektora bankowego oraz zmian w regula-
cjach bankowych zwigzanych z wejSciem do UE).

Rysunek 23. Wartosci indeksu Lernera w polskim sektorze bankowym

dla lat 1997-2012
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Zrédto: opracowanie wtasne. Por. M. Pawlowska, Konkurencia w sektorze bankowym..., op. cit.
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Wyniki badah wlasnych zmiany poziomu konkurencji w polskim sektorze ban-
kowym mierzonej za pomocg indeksu Lernera (L) i statystyki H generalnie wyka-
zujg podobny trend.

Wyniki analizy pozioméw konkurencji przeprowadzone przez innych auto-
réw na podstawie statystyki H przed kryzysem finansowym wykazuja, ze poziom
konkurencji polskiego sektora bankowego byl zblizony do poziomu konkurencji
w krajach strefy euro®3. Koutsomanoli-Fillipaki i Staikouras®® wykazali metodg
P-R, ze banki komercyjne w nowych krajach Unii Europejskiej (UE-10) operuja
w warunkach wyzszej konkurencji niz kraje starej Unii (UE-15) (miara H, kie-
dy za zmienng zalezng przyjeto przychdod odsetkowy przez aktywa (In(II/TA) jest
wyzsza dla krajow UE-10). Zrédet wzrostu konkurencji w sektorach bankowych
nowych krajéow Unii, miedzy innymi Polski, dopatruje sie w nizszych barierach
wejScia na rynek oraz obecno$ci kapitalu zagranicznego, ktéry w analizowanym
okresie w nowych krajach Unii (UE-10) wykazywal tendencje wzrastajaca. J.A. Bik-
ker i L. Spierdijk®®, analizujgc konkurencje w europejskich sektorach bankowych
w latach 1994-2004 wykazali, ze w 2004 r. poziom konkurencji miedzy sektorami
bankowymi krajow tzw. ,,starej” i ,,nowej” Unii Europejskiej wyréwnat sie.

PODSUMOWANIE

Kryzys zwrocil uwage na wazne role zaréwno polityki regulacyjnej dotyczacej
konkurencji w sektorze bankowym, jak rowniez badan ilosciowych dotyczacych
pomiaru konkurencji miedzy bankami, niedocenianych przed wybuchem kryzy-
su. Dlatego obecnie obserwuje sie rozwdj metod dotyczgcych pomiaru konkurencji
miedzy bankami (¢he Industrial Organization Approach of Banking, IOAB) oraz
ich zastosowan do pomiaru konkurencji w sektorach bankowych, nie tylko UE.

Wyniki analizy empirycznej dotyczacej poziomu konkurencji w sektorach ban-
kowych krajow UE, z wykorzystaniem indeksu Lernera (L) i statystyki H, w latach
2002-2010 wykazaly zmiany poziomu konkurencji przed kryzysem i podczas kry-
zysu. W wiekszosci krajéw odnotowano wzrost konkurencji w latach 2002-2007,
a spadek w latach 2008-2010, mierzony statystyka H. Przy czym zaréwno indeks
Lernera, jak i statystyka H wskazujg na wyzszy poziom konkurencji tuz przed kry-
zysem w krajach UE-15. Zatem pomimo powstawania coraz to wiekszych bankéw

53 P Claessens, L. Laeven, What drives bank competition?..., op. cit., s. 573.

54 N. Koutsomanoli-Fillipaki, K.Ch. Staikouras, Competition and concentration in the New Euro-
pean banking Landscape, European Financial Management, European Financial Management
Association, Vol. 12(3), 2006, s. 443-482.

55 J.A. Bikker, L. Spierdijk, How Banking Competition..., op. cit.
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i wzrostu wskaznikéw koncentracji, konkurencja w wielu sektorach bankowych
krajow UE-15 przed kryzysem rosta.

Wyniki badan wlasnych dotyczacych poziomu konkurencji sektoréw bankowych
Czech, Wegier i Polski, z wykorzystaniem statystyki H, wskazywaly na spadek kon-
kurencji miedzy okresami 2002-2007 i 2008-2009. Wyniki badan wlasnych zmian
poziomu konkurencji w polskim sektorze bankowym, na danych ze statystyki ban-
kowej NBP, z wykorzystaniem statystyki H i indeksu Lernera (L), wykazaly nasi-
lenie sie konkurencji w latach 2002-2007.

Dodatkowo mozna stwierdzié, ze banki dzialajgce w Polsce, jak réwniez banki
z krajow UE-12, sg male w poréwnaniu z bankami w krajach UE-15 i majg nizsze
bariery wejScia. Natomiast w przypadku krajow UE-15 wejScia nowych graczy na
rynek bankowy potencjalnie moglyby zabraé czes¢ rynku jego uczestnikom, co po-
zwoliloby zmniejszy¢ koncentracje i zahamowaé wzrost juz istniejagcych bankow.

W celu utrzymania wlaSciwego poziomu konkurencji w sektorze bankowym
wazna jest rowniez optymalna polityka regulacyjna, w tym dotyczaca konkurencji.
Dlatego tez, w celu unikniecia kryzysu w przyszlosci, w poszczegélnych gospodar-
kach UE sg obecnie wdrazane reformy w zakresie regulacji sektora bankowego,
zasad rachunkowoSci i infrastruktury rynku. W listopadzie 2014 r. rozpoczal juz
dziatalno§é wspélny nadzér bankowy w UE w ramach projektu unii bankowe;.
Trwajg dalsze prace nad reformg sektora bankowego, ktére prowadzi Europejski
Bank Centralny, Komisja Europejska i Parlament Europejski. Na obecnym eta-
pie trudno jednak jest oceni¢ ich skutki oraz ich wplyw na poziom konkurencji
sektorow bankowych krajow UE, poniewaz wiekszo§é tych prac nie jest jeszcze
zakonczona.

Stowa kluczowe: bankowos¢ i finanse, konkurencja, posrednictwo finansowe,
struktura rynku, efektywnosc¢, rynek kredytowy, Unia Europejska, regulacje bankowe

Abstract

The aim of this paper is to present the results of competition in the banking
sectors in countries in the region (Poland, Czech Republic and Hungary) as com-
pared to other EU country banking sectors, before the crisis and during the crisis.
The article presents the results of own research on competition and concentration
in the EU banking sector, covering the period before the financial crisis and during
the crisis (empirical studies conducted on data covering the years 1997 to 2012)
as well as the results of other authors in relation to banking sectors in EU coun-
tries based on the methods of the theory of Industrial Organization Approach of
Banking. The paper also addresses the phenomenon of competition between banks
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and how it affects the stability of the banking sector. The empirical results of the
study showed that the level of competition reduced during the crisis in the banking
sectors in the region (Poland, Czech Republic and Hungary).

Key words: banking and finance, competition, financial intermediation, market
structure, efficiency, credit market, the European Union, banking regulations
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Iwona Dorota Czechowska*®

KODYFIKACJA STANDARDOW ETYCZNYCH,
ZE SZCZEGOLNYM UWZGLEDNIENIEM
KODEKSOW ETYCZNYCH BANKOW

WSTEP

Kodeksy etyczne stanowig element programéow etycznych w ramach realizowa-
nej przez firmy polityki odnoszacej sie do koncepcji spotecznej odpowiedzialnosci
biznesu. Kodeksy etyczne majg wielowiekowsg tradycje. Zazwyczaj uznaje sie, ze
jednym z pierwszych byl kodeks Hammurabiego, wydany w Babilonie w XVIII w.
p-n.e. Do poczatkow historii etyki i zarazem kodekséw etycznych zalicza sie takze
przysiege Hipokratesa obowigzujacg starozytnych lekarzy (primum non nocere —
po pierwsze nie szkodzié)!. Kodeksy etyczne stopniowo uzyskiwaly coraz wieksze
uznanie i stawaly sie coraz bardziej popularne, o czym §wiadczy fakt, ze obecnie
wystepuja nie tylko w biznesie, ale sg rowniez opracowywane i wdrazane w jednost-

Iwona Dorota Czechowska jest pracownikiem Katedry Bankowosci na Wydziale Ekonomiczno-
-Socjologicznym Uniwersytetu Lodzkiego.

1 Grecki lekarz Hipokrates (460-377). Niektorzy autorzy wykazuja, ze tre$¢ przysiegi jest starsza
i pochodzi z Egiptu. A. Tulczynski, Polskie lekarskie kodeksy deontologiczne, Warszawa 1975,
s. 10. Cyt. za A. Sikora, Pojecie, rozwdj i struktura polskich kodeksow etyki lekarskiej na tle
etyki zawodowej, ,,Poznanskie Studia Teologiczne”, t. 13 (2002), s. 95. Prawdopodobnie zasady
zawarte w przyrzeczeniu mial okreslic¢ egipski architekt i lekarz Imhotep, krdolewskiego rodu,
kanclerz faraona i najwyzszy kaplan boga Ra w Heliopolis. J. Klimek, Etyka biznesu, Teoretyczne
zalozenia, praktyka zastosowari, Difin, Warszawa 2014, s. 190; H. Markel, Becoming a Physi-
cian: “I Swear by Apollo” — On Taking the Hippocratic Oath, ,The New England Journal of
Medicine” 2004, Vol. 350, s. 2026-2029.
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kach panstwowych? i organizacjach pozarzgdowych. Poczatkowo kodyfikacja stan-
dardéw etycznych wystepowala w duzych firmach, ale wzrost Swiadomos$ci CSR
wplynal na dostrzeganie potrzeby istnienia takich dokumentéw réwniez w sektorze
MSP3. Z funkcjonowaniem kodekséw etycznych tgczy sie wiele dylematéw, wynika-
jacych z ich zawarto$ci i sposobow opracowania. Czesto podnoszona kwestia to gor-
nolotno$c¢ i banalno$é tresci kodeksow etycznych. Pojawiaja sie takze watpliwosci,
czy kodeksy sa w ogéle potrzebne. Jak zauwaza J. Konieczny, wspélczesni moraliSci
kwestionujg sens istnienia kodeksow etycznych, ktére majg za zadanie przejmo-
wac odpowiedzialno$¢ za ocene dobra i zta w miejsce osobistej odpowiedzialno$ci
jednostki przed wlasnym sumieniem?. Pomimo tych opinii kodeksy etyczne stajg
sie elementem infrastruktury etycznej przedsiebiorstw reprezentujacych rézne
branze. Intuicyjnie wydaje sie, ze powinny by¢ obecne takze w dzialalno§ci pod-
miotéw sektora finansowego, zwlaszcza bankow, bedacych instytucjami zaufania
publicznego, dla ktérych kwestia wizerunku i etycznego dziatania ma bardzo duze
znaczenie. Jak zauwaza np. M. WiSniewska, zaufanie to podstawa egzystencji ban-
kéwd. W interesie branzy bankowej lezy przestrzeganie zasad dobrych praktyk
prowadzenia biznesu, szczegélnie poszanowania intereséw klientow.

Celem niniejszego opracowania jest przedstawienie kodekséw etyki bankow
w szerszym kontek§cie kodekséw etycznych firm. Problem badawczy stanowi usta-
lenie: czy na stronach internetowych bankéw sg umieszczone kodeksy etyczne; jacy
interesariusze wystepuja w kodeksach etycznych bankéw; jakie tresci dotyczace
klientéw sg umieszczone w kodeksach etycznych bankow. Przedmiotem analiz sg
treSci kodekséw etycznych. Opracowanie sklada sie z trzech czeSci: w pierwszej
zostanie przedstawiona istota kodeksow etycznych, w drugiej zaprezentowana ty-
pologia oraz treSci kodekséw, natomiast w czesci trzeciej — ukazane zostang kodek-

Zob. D. Bgk, Instrumenty kreowania standardéw etycznych w organizacji: projektowanie i oce-

na, cejsh.icm.edu.pl/cejsh/...c72b.../ZZL, HRM__2-2010_Bak D_11-27.pdf (dostep: 31.01.2015);

K. Mizera, Kodeksy etyczne na gruncie srodowisk akademickich, [w:] Zarzqdzanie szkolq wyzszq:

dylematy i wyzwania, Prace Naukowe Wyzszej Szkoly Bankowej w Gdansku, 2011, s. 373-385.

3 K. Przybyl, Po co nam kodeksy etyczne. Dokument szyty na miare, ,,Gazeta Finansowa”, 22-28 li-
stopada 2013 r. Zob. takze R. Sroka, Kodeksy etyczne w najwiekszych firmach w Polsce, http://
sa8000.pl/kodeksy-etyczne-w-najwiekszych-firmach-w-polsce/ (dostep: 30.01.2015).

4 J. Konieczny, Wstep do etyki biznesu, Konsalnet, Warszawa 1998, s. 87. W literaturze przedmiotu
wystepuje tzw. sytuacjonizm, etyka bez potrzeby formulowania kodeksu, zalecajaca podejmowa-
nie decyzji w odniesieniu do rozumu, faktow i sumienia. E. Klimowicz, Sytuacjonizm, [w:] Maty
stownik etyczny, S. Jedryka (red.), Oficyna Wydawnicza Branta, Bydgoszcz 1999, s. 257-258.
Przeciwnikiem kodeksow etycznych byl m.in. L. Kolakowski, ze wzgledu na oslabianie moralnej
wrazliwosci. L. Kotakowski, Etyka bez kodeksu, ,,Tworczos¢” 1962, 7 (18), s. 73-76; 83. Cyt. za
A. Sikora, Pojecie, rozwdj i struktura..., op. cit., s. 102.

5 M. Wisniewska, Kodeks dobrej praktyki bankowej jako zbior norm etycznych i wazny element

kultury bankowego srodowiska zawodowego. Etyka biznesu i etyka zawodowa, ,Annales. Etyka

w zyciu gospodarczym” 2003, Vol. 6.
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sy etyczne $rodowiska bankowego oraz kodeksy etyki znajdujgce sie na stronach
internetowych bankow.

1. ISTOTA KODEKSOW ETYCZNYCH

Dla dalszych rozwazan zwigzanych z prezentacjg kodekséw etycznych bankow
wskazane jest przedstawienie pojecia, celu, znaczenia kodekséw etycznych, a takze
ich tresci. Kodeksy etyczne wystepuja pod réznymi nazwami, jak: kodeksy etyczne
(code of ethics), kodeksy wartoSci (code of value), kodeksy praktyki (code of practice),
czasami z dodatkiem ,dobrej praktyki”, kodeksy postepowania (code of conduct),
rowniez kodeksy przestrzegania norm i zasad postepowania (code of compliance)S.
Trzeba odnotowaé, ze pojawia sie takze w $rodowisku stanowisko, przywolywane
przez A. Klimczuka, ze nalezy odchodzié od stosowania okreslenia kodeks, co uza-
sadnia negatywne kojarzenie z kodeksem karnym i jego sankcjami’. Zainteresowanie
tego rodzaju instrumentami samoregulacji wzrosto pod koniec ubiegtego stulecia8.
Kodeksy etyczne sg przedmiotem analiz r6znych dziedzin, m.in. filozofii i etyki. Dla-
tego tez mozna rozpoczaé przedstawienie definicji kodeksow, powolujac sie na wy-
jaénienie tych poje¢ zawarte w encyklopedii filozofii i stowniku etycznym. Zgodnie
z definicjg E. Grendeckiej (filozofia) kodeks etyczny jest systemem norm, regulu-
jacych sfere moralng zycia cztowieka®. Definicja L. Zdybela (etyka) jest szersza od
poprzedniej. Pojawia sie w niej, obok okreslenia, ze jest to system norm dla sfery mo-
ralnej, takze uzupelnienie, ze powyzsze normy dotycza jednostki, a takze wystepuja
w relacjach z innymi podmiotami, grupa, a w ramach kodeksu religijno-etycznego
(dekalog) przede wszystkim w odniesieniu do Bogal®. Natomiast w ekonomii, zazwy-
czaj kodeksy etyczne prezentowane sg jako pewien rodzaj dokumentu, drogowskaz
moralny!!l, zawierajgcy okreSlone zasady, reguly postepowania. Powyzsze zasady sg

6 'W. Gasparski, Kodeksy etyczne: ich projektowanie, wprowadzanie i stosowanie (na wybranym
przykladzie), ,Annales. Etyka w Zyciu Gospodarczym”, Salezjanska Wyzsza Szkota Ekonomii
i Zarzadzania, 1.6dz 2000, tom 3, s. 136.

7 A. Klimczuk, Podejscie umiarkowane w sporze o mozliwosé i uzytecznosé moralng kodyfikacji
norm etycznych, ,Annales. Etyka w Zyciu Gospodarczym” 2014, Vol. 17, No. 1, s. 54.

8 M. Wyrwinski, Kodeksy dobrych praktyk, [w:] Nieuczciwe praktyki rynkowe. Ocena regulacji,
red. E. Nowinska, D. Kasprzycki, Wydawnictwo Uniwersytetu Jagiellonskiego, Krakow 2012,
8. 267; M. Schwartz, A Code of Ethics for Corporate Code of Ethics, ,,Journal of Business Ethics”
2002, 41, 27-43.

9 E. Grendecka, Kodeks etyczny, [w:] Powszechna encyklopedia filozofii, tom 5, S. Bafia, A. Ma-
ryniarczyk (red.), Polskie Towarzystwo Tomasza z Akwinu, Lublin 2004, s. 680-681.

10 1., Zdybel, Kodeks etyczny, [w:]1 Maly stownik etyczny, S. Jedynak (red.), Oficyna Wydawnicza
Branta, Bydgoszcz 1999, s. 131.

11 J. Klimek, Etyka biznesu..., op. cit., s. 213.
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obowigzujgce dla danej organizacji czy spoteczno$cil2. Pojawia sie takze uszczegoto-
wienie tej definicji, zgodnie z ktérg jest to uporzqgdkowany i zarejestrowany system
norm etyki zawodowej'3. W tym przypadku wystepuje juz odniesienie do okreslonych
grup zawodowych. Mozna w takim razie, zawezajgc obszar rozwazan do podmiotow
rynkowych i organizacji, zauwazy¢ za B. Kryk, ze kodeksy etyczne zawierajg zasady
postepowania firm wobec otoczenia zewnetrznego, a takze wobec grup wewnetrz-
nych!4. Powyzsze etyczne standardy sg obowigzujgce wobec pracownikéw, bez wzgle-
du na zajmowane przez nich stanowiskal®. Wyjaéniajgc pojecie ,kodeks etyczny”,
G. Polok podkresla, ze charakteryzuje go'6:
< Uzupelnianie podstawowych wartoSci zasadami szczegbélowymi, ktore sa aktu-
alne i uaktualniane.
<% Osadzenie regul i zasad w ,zakorzenionym systemie wartoSci pracownikéw
i w kulturze organizacyjne;j”.
< Wskazanie zastosowania ogdlnych moralnych zasad odnoszacych sie do specy-
fiki firmy.
< Wyodrebnienie polaczonych elementéw, stanowigcych spdjng catosé, odnosza-
cych sie do: misji firmy, celow strategicznych firmy, kultury organizacyjnej,
standardow etycznych dla menedzeréw, jak i pracownikow.
Przynalezno§é do szerszego systemu, ktéry stanowig programy etycznel”, za-
wierajgce obok kodekséw etycznych zasady firmowe, strategie dzialania, stan-
dardy zachowan, a takze system oceny dzialan pod wzgledem etycznym.
Waznym elementem zwiazanym z funkcjonowaniem kodekséow etycznych jest
cel ich ustanawiania. W. Gasparski, definiujac kodeksy etyczne, zwraca uwage, ze

0,
R X4

12 Zarzqdzanie réznorodnosciq zwieksza konkurencyjnosé firmy, z Agnieszkg Koztowska-Rajewicz,

pelnomocnik rzadu ds. réwnego traktowania, rozmawia Kamil Ciepieniko. ,,Gazeta Finansowa”,
22-28 listopada 2013 r.

13 1. Lazari-Pawlowska, Etyka zawodowa, ,Etyka”, 1969, s. 58. Cyt. za A. Sikora, Pojecie, rozwdj

i struktura..., op. cit., s. 95.

B. Kryk, Czy kodeks przedsiebiorstwa moze stanowic rozwigzanie firmy, [w:] Etyka biznesu

w dziataniu, W. Gasparski, J. Dietl (red.), Warszawa 2001, s. 641-642. Cyt. za G. Polok, Kodeksy

etyczne jako jedno z narzedzi regulacji zachowarn podmiotéw rynkowych, [w:] Etyczny wymiar

dziatalnosci gospodarczej — wybrane zagadnienia, ,Studia Ekonomiczne” 2005, Nr 35, Akade-
mia Ekonomiczna w Katowicach, www.ue.katowice.pl/jednostki/...i...i.../ks-dr-grzegorz-polok.
html

15 G. Polok, Kodeksy etyczne jako jedno z narzedzi..., op. cit.

16 Ibidem.

17 Zdaniem W. Gasparskiego programy etyczne firm powinny obejmowaé oprécz kodeksu etyczne-
go: opracowanie podrecznika standardéow zawodowych, program ksztalcenia etycznego, utwo-
rzenie stanowiska/komoérki do spraw etyki, promowanie zachowania etycznego, state monitoro-
wanie przestrzegania norm etycznych i standardow zawodowych, utworzenie etycznej infolinii,
systematyczne przeprowadzanie audytu etycznego, korygowanie, w miare potrzeb, kodeksu
etycznego i podrecznika standardéw zawodowych W. Gasparski, Kodeksy etyczne..., op. cit.,
s. 136.

14
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jest to jeden z najprostszych sposobow przekazu pracownikom zasad i sposobow
postepowania w danej organizacjil®. Oprocz ogdlnego uzasadnienia, wynikajgce-
go z potrzeby dopasowania tradycji, zasad moralnych, przekonan filozoficznych,
religijnych, standardéw prawnych do warunkéw dziatania przedsiebiorstwa lub
grupy zawodowej!? autorzy ,,Gazety Finansowe]”, zwigzani z praktyka, czesto zaj-
mujacy sie zarzadzaniem personelem, opisujac cel tworzenia kodekséw etycznych,
wskazywali na konsekwencje wynikajace z jasnego okre§lenia zasad i standardow
postepowania etycznego, jak20:

< Ustalenie jak nalezy postepowa¢ w danej sytuacji i czego unikac.

% Minimalizowanie ryzyka zwigzanego z niewlaSciwym zachowaniem i przekro-
czeniem ustalonych zasad, standardéw, wartosci, ktérymi kieruje sie dana kor-
poracja oraz jej pracownicy.

< Mozliwo$é wyeliminowania przypadkéw nieakceptowanych postaw, poprawe
komunikacji i wspolpracy miedzy pracownikami i partnerami biznesowymi.

% Zabezpieczenie organizacji przed niebezpieczenstwami wynikajacymi z konflik-
tow czy naduzyc.

< Mozliwo§é poprawy reputacji, a przez to wizerunku firmy. Zwiekszenie zaufania
klientow, kontrahentow, partneréw, wiarygodnosci personelu, lojalnosci pracow-
nikow w kontekscie spotecznej odpowiedzialnosci biznesu.

Ciekawe podsumowanie rozwazan dotyczace roli kodekséw etycznych w regu-
lacji firm prezentuje G. Polok, ktéry wskazuje na ich znaczenie na poziomie we-
wnetrznym i zewnetrznym firmy?!. Na poziomie wewnetrznym kodeks uswiada-
mia pracownikom cele firmy, stanowi oparcie w sytuacjach konfliktowych, prowadzi
do zmniejszenia kosztéw i zwiekszenia zyskéw (dzieki zmniejszeniu np. korupcji,
defraudacji i innych zlych praktyk), ogranicza sytuacje wystepowania konfliktu
interesow, poglebia wiarygodnoSé i lojalnos¢ personelu. Daje mozliwo§é odwotania
sie w przypadku nieetycznego postepowania kadry kierowniczej?2. Na poziomie
zewnetrznym kodeksy etyczne budujg dobre imie firmy i jej pozytywny wizeru-
nek, wplywaja korzystnie na reputacje, moga dawaé przewage konkurencyjng, wy-
nikajacg takze z poprawy kultury organizacyjnej. Przyjeto bowiem, ze wystepuje:
dodatnia korelacja miedzy nieetycznymi praktykami firm a liczbg restrykcyjnych

18 Jbidem, s. 131-138.

19 J. Klimek, Etyka biznesu..., op. cit., s. 211.

20 J. Halaczkiewicz, Zdrowy kodeks, ,,Gazeta Finansowa”, 22-28 listopada 2013 r.; G. Bar, War-
tosé dla firmy, ,,Gazeta Finasowa”, 22-28 listopada 2013; A. Zielinska, Niezbedne standardy,
,Gazeta Finasowa”, 22-28 listopada 2013; N. Witkowska, Kodeks etyczny z dusza, ,,Gazeta
Finansowa”, 22-28 listopada 2013 r.; U. Steger, W. Amann, Corporate Governance. How to Add
Value, Wiley, Chichester, 2008, s. 131-160.

21 G. Polok, Kodeksy..., op. cit.

22 G. Vinten, WhistleBlowing: Corporate Help or Hindrance?, ,Management Decision” 1992,
Vol. 30, Iss: 1. DOI http://dx.doi.org/10.1108/00251749210008687; J. Nogala, Sygnalista czy
donosiciel, ,,Gazeta Finansowa”, 22-28 listopada 2013 r.
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przepiséw rzqdowych, majgcych na celu ograniczanie tych praktyk?3. Majgc na uwa-
dze powyzsze rozwazania J. Klimek, powolujgc sie na W. Gasparskiego, upraszcza
sprawe funkcji kodekséw etycznych i wskazuje, ze pelnig one cztery podstawowe
funkcje: informacyjng, doradcza, wychowaweczg i kontrolng?4. Kodeksy etyczne
mogg wiec stanowié jeden ze sposobow dyscyplinowania pracownikéw i przynosié
efekty finansowe oraz spolteczne dla firmy i jej otoczenia.

2. RODZAJE KODEKSOW ETYCZNYCH I ICH TRESC

Kodeksy etyczne sg samorzgdnie wypracowane przez zrzeszajgce podmioty
branzowe organizacje. Sg takze przez te podmioty zaakceptowane. Wzorem dla
opracowania kodekséw etycznych byla uchwalona w USA w 2002 r. ustawa Sarba-
nes-Oxley Act?s, nakladajgca obowigzek wdrazania procedur przejrzystego, etycz-
nego postepowania przez spotki gietdowe?6,

Istnieje kilka rodzajow kodekséw??. Najbardziej popularny podzial to taki,
w ktorym wystepuja kodeksy o charakterze ogdélnym, adresowane do wszystkich
przedstawicieli danego $rodowiska czy grupy zawodowej oraz kodeksy etyczne
szczegblowe utworzone na potrzeby konkretnej firmy. Przyktadem kodeksu ogél-
nego jest Kodeks etyki w dzialalnosci gospodarczej opracowany przez Krajowa Izbe
Gospodarczg w 1994 r., a z drugiej strony np. Kodeks etyczny firmy Comarch S.A.
Oprocz tych dwoch rodzajow funkcjonujg takze kodeksy ogélne branzowe, np. Ko-
deks dobrej praktyki bankowej. Kodeksy etyki zawodowej, inaczej deontologiczne,
obowigzuja w okre§lonych srodowiskach zawodowych?8, a ich tradycja jest bardziej
odlegta niz kodekséw etycznych firm2°. Kodeksy moga mie¢ r6zng forme, oprocz do-
kumentu takze posta¢ odpowiedniego sformulowania przysiegi czy Slubowania. In-
teresujgcg klasyfikacje kodeksow etycznych przedstawia T. Czakon, ktory réznicuje
kodeksy etyczne firm ze wzgledu na zawarte w nich dominujace postawy wobec
praw pracownikow, w tym ujeciu sg to kodeksy: autorytarne (charakteryzujgce sie
narzucaniem woli przez kierownictwo firmy, niebraniem pod uwage opinii i praw
pracowniczych), restrykcyjne (zawierajgce nadmierne wymagania wobec pracowni-
kéw, wykraczajace ponad to, co przyjete w prawie, zwyczajach) czy paternalistyczne

23 G. Polok, Kodeksy..., op. cit., s. 6.

24 J. Klimek, Etyka..., op. cit., s. 213, 223.

25 https://www.sec.gov/about/laws/s0a2002.pdf (dostep: 15.02.2015).

26 (. Lipinski, Etyka w bankowosci — dylematy pracownika bankowego, ,Annales. Etyka w Zyciu
Gospodarczym” 2008, Vol. 11, nr 2, s. 88.

27 Glebsza analiza typologii kodekséw etycznych nie jest przedmiotem tego opracowania.

28 Por. W. Gasparski, Kodeksy etyczne..., op. cit., s. 133.

29 Zob.: S. Opara, Jak zyé? Wyklady z etyki, Akademia Humanistyczna im. A. Gieysztora, Bellona,
Pultusk-Warszawa 2011, s. 38-39. Cyt. za J Klimek, Etyka..., op. cit., s. 195.
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(dajgce pracownikom prawa, ale niepozwalajgce na samodzielng aktywnos§¢), part-
nerskie (z dominacjg dialogu i wspétdziatania)30.

Opisujac budowe kodekséw etycznych, mozna wyréznié cze$¢ wstepna, inaczej
wprowadzenie, w ktorej opisane sg ogblne zasady postepowania organizacji, na-
stepnie adres podpisany przez prezesa oraz preambuta. Kolejny element to: dzialy,
rozdzialy, czesci dotyczace okreS§lonych zagadnien, ktére moga by¢ uporzadkowa-
ne wedlug rodzajow interesariuszy. W tresci kodekséw etycznych firm wystepu-
ja w zréznicowanej czestotliwo$ci nastepujgce grupy interesariuszy: pracownicy,
klienci, wlasciciele (akcjonariusze, inwestorzy), panstwo, dostawcy, Srodowisko
przyrodnicze, spotecznosci lokalne®!. W kodeksach etycznych firm odnotowane sg
zazwyczaj prawa i obowigzki pracownikow, w kontekscie wizji i misji firmy. Okre-
§lone sg rowniez zasady obowigzujgce w relacjach miedzy pracownikami a praco-
dawcg. Czesto zasady zwigzane z usytuowaniem pracownikéw w firmie sg zgro-
madzone w wielu miejscach, np. opisujacych zasady polityki antykorupcyjnej czy
konflikt interesow. W literaturze przedmiotu wskazuje sie na korzysci wynikajace
z przestrzegania standardow etycznych i prawnych w odniesieniu do pracownikow,
jak np.: ksztaltowanie otoczenia przyciggajacego wysoko kwalifikowanych pracow-
nikéw, w ktorym nie ma dyskryminacji, mobbingu, zapewnienie dostepu wszystkich
pracownikow do szkolen, a w przypadku zaistnienia watpliwo$ci natury etycznej —
dostepu pracownikéw do kadry menedzerskiej. Kolejng korzyScig dla pracownikéw
jest wystepowanie tendencji ukierunkowanej na osiggniecie sukcesu polgczone;j
z konkurencyjnym systemem wynagrodzen i cyklicznym systemem obiektywnych
ocen?®2. Jednym z elementéw programu etycznego, opisanego w niektérych kodek-
sach etycznych, jest instytucja whistleblower, inaczej sygnalista, demaskator, in-
formator w dobrej wierze, donosiciel w interesie publicznym, pracownik, ktéry
publicznie ujawnia nielegalne operacje firmy. Osoba w dobrej wierze informujaca
pracodawce o nieprawidlowosSciach w zachowaniu pracownikéw, np. o korupgji lub
pogwalceniu prawa w miejscu pracy. W Polsce sygnalista ma stabg pozycje, zwol-
niony lub zdegradowany moze sie jedynie bronié w sadzie pracy?3.

Kolejna wazna grupa interesariuszy sg klienci, ktorym poswieca sie czesto
poczatkowe fragmenty w kodeksach etycznych, gdzie wystepuje opis misji fir-
my. Podobnie jak w przypadku pracownikéw tekst po$wiecony klientom znajduje
sie w réznych miejscach kodeksow. Czesto sg to wznioste zapisy, 1gczace dbalosé

30 T. Czakon, Miedzy paternalizmem a restrykcyjnosciq. Prawa pracownicze w kodeksach etycznych
firm, Dom Wydawniczy Duet, Torun 2013, s. 9, 171-184.

31 Jbidem, s. 59.

32 Ibidem, s. 60-61.

33 J. Nogala, Sygnalista..., op. cit.; A.C. Leiter, Soft Whistleblowing (February 1, 2013). 48 Geor-
gia Law Review 425 (2014); American University School of Public Affairs Research Paper
No. 2014-43. Available at SSRN: http://ssrn.com/abstract=2407095 or http://dx.doi.org/10.2139/
ssrn.2407095
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o klientéw z podstawowymi celami sygnatariuszy kodeks6w etycznych. Firmy po-
woluja sie w kodeksach na to, ze ich sukces opiera sie na zaufaniu klientéw, ktérych
traktujg z szacunkiem, a celem jest realizacja ich oczekiwan i wymagan (w niekto-
rych kodeksach etycznych mozna nawet znalez¢ formute, ze firma wykracza poza
oczekiwania klientéw) oraz realizacja ustug o najwyzszych standardach. O podej-
§ciu do klientéw $wiadczy pisanie tego wyrazu duzg literg3?.

W kodeksach etycznych usytuowane jest takze odniesienie do panstwa, prawa
(zwlaszcza krajowego i miedzynarodowego) oraz wladz panstwowych, réwniez
wladz lokalnych. Waznym elementem w kodeksach etycznych sg sprawy srodowi-
ska przyrodniczego i deklaracje dotyczace jego ochrony. Firmy w tym przypadku
powoluja sie na zasady spotecznej odpowiedzialnosci biznesu CSR, zlecajg przepro-
wadzanie odpowiedniego raportu i informujg o jego publikacji. Bywa, ze do ochrony
srodowiska zacheca sie poprzez odwotlanie do zasad moralnych??, albo wykorzystu-
je w tym celu metody nakazowe, poprzez zapisy, ze pracownicy sg zobowigzanis®
do przestrzegania procedur chronigcych srodowisko. W dokumentach kodekséw
etycznych interesariuszami sg takze spotecznosci lokalne, wystepujace w poblizu
siedzib firm. Odnoszgce sie do nich zapisy zazwyczaj majg ogélnikowy i wznio-
sty charakter, mogg dotyczy¢: wspierania kultury, poprawy jakosci zycia czy celéw
charytatywnych. Ponadto w kodeksach etycznych sg obecni, jako interesariusze,
wlasciciele firm, wystepujacy pod réznymi nazwami, np. akcjonariusze, inwestorzy,
udziatowcy®”. Treéci kodeksow etycznych w zatozeniach sg bardziej restrykcyjne
i szczegblowe niz wilasciwy dla danego sektora akt prawny, nie mogg zawierac
sprzecznoS§ci wobec norm obowigzujacego prawa czy kodeksow zawodowych, kto6-
re czesto obejmujg ,luki prawne”. Kodeksy etyczne, bedace formg samoregulacji,
powinny wspélgraé z normami prawnymi38. Sprawy zasadnicze jednak zazwyczaj
sg zawarte w regulaminie.

3¢ T. Czakon, Miedzy paternalizmem..., op. cit., s. 61-62.

35 Kodeks ma charakter deklaratywny.

36 Taka cecha wskazuje, ze jest to kodeks o charakterze normatywnym. D. Bgk uwaza, ze ,,formuta
kodeksu etycznego i sposob jego wprowadzania” ma korespondowac ze stopniem dojrzatoSci pra-
cownikéw. W przedsiebiorstwie z wysokim morale pracownikéw kodeks ma mie¢ forme deklara-
tywna. W przedsiebiorstwie z pracownikami postepujacymi nieetycznie — kodeks normatywny,
uwzgledniajacy sankcje. D. Bak, Instrumenty kreowania..., op. cit., s. 18-19.

37 T. Czakon, Miedzy paternalizmem..., op. cit., s. 65-72.

38 L. Senden, Soft Law Self-regulation and Co-regulation in European Law: Where Do They Meet?,
,Electronic Journal of Comparative Law”, Vol. 9.1, January 2005.
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3. KODEKSY ETYCZNE BANKOW

Banki to instytucje rynku finansowego odgrywajace istotng role w gospodarce,
dla ktérych funkcjonowania bardzo wazne jest zaufanie powigzanych z nimi inte-
resariuszy. Od bankéw oczekuje sie dzialania zgodnego z prawem, profesjonalizmu,
stabilnych relacji z partnerami, ale takze rzetelnoSci, przejrzystosci, odpowiedzial-
noéci 1 przestrzegania zasad etycznych?®?. Obok wladz nadzorczych banki réwniez
uruchamiajg mechanizmy, ktérych celem jest eliminacja nieuczciwych praktyk
rynkowych. Przykladami rozwigzan deontologii zawodowej o istotnym znaczeniu
dla bankéw sg przede wszystkim regulacje o charakterze ogélnym, jak*0: Kanon
Dobrych Praktyk Rynku Finansowego*!, Zasady Dobrej Praktyki Bankowej*2.

Do regulacji szczegoétowych nalezg Rekomendacje Zwigzku Bankéw Polskich
dotyczace np.:
< Dobrych praktyk obstugi os6b z niepelnosprawno$ciami przez banki. (Druga
edycja dokumentu, zaktualizowana i uzupetniona (2014) w stosunku do pierw-
szej edycji (2012)43;

Systemu zarzadzania skargami/reklamacjami dobre praktyki (2012)44;

R
*%

39 Zob.: zasady opracowane przez European Banking Federation dla sektora bankowego i nad-
zorcow w celu budowy nowego ladu finansowego, http://www.ebf-fbe.eu/wp-content/upload-
$/2014/03/10-0190-EBFFinalversion.pdf (dostep: 10.02.2015).

40 Interesujacy opis powyzszych regulacji w kontekscie nieuczciwych praktyk rynkowych zob.:
E. Rutkowska-Tomaszewska, Zasady dobrych praktyk na rynku ustug bankowych i ich znaczenie
w dziatalnosci Bankowego Arbitrazu konsumenckiego, ,,Kwartalnik ADR” 2010, nr 4, s. 63-78.

41 Opracowanie, ktére powstalo w rezultacie wspélpracy organizacji zrzeszajacych podmioty ofe-
rujgce produkty i uslugi finansowe, organizacji i instytucji reprezentujacych interesy klientow
iinnych instytucji rynkowych, przy udziale ekspertow ze Srodowiska akademickiego. Kanon za-
wiera 16 uniwersalnych zasad dla calego rynku finansowego, wskazuje na podstawowe wartosci
iidealy etyczne wlasciwe dla podmiotéw finansowych, w szczegélnosci w relacjach z klientami,
nalezg do nich m.in.: uczciwo$é¢, staranno$¢, kompetencje, zaufanie, wykorzystywanie zaso-
bow i procedur w dobrej wierze, zapewnianie odpowiednich warunkéw wykonywania czynnoSci
przez pracownikéw, zapobieganie konfliktom intereséw, a jezeli, pomimo zachowania nalezytej
starannoSci, konflikt wystepuje, zaleca sie dazenie do jego rozwigzania w sposéb zapewniajacy
uczciwe i rzetelne traktowanie klientow. Komunikat KNF z 13.03.2008, w sprawie ogloszenia
Kanonu Dobrych Praktyk Rynku Finansowego, www.knf.gov.pl. http://www.knf.gov.pl/Images/
komunikat Kanon_13 03_08_tcm75-7085.pdf

42 Kodeks etyki bankowej (Zasady dobrej praktyki bankowej), przyjety na XXV Walnym Zgroma-
dzeniu Zwigzku Bankow Polskich 18 kwietnia 2013 r., Warszawa. Zaakceptowany przez banki
komercyjne, czlonkéw ZBP na WZ ZBP, 09.05.2001. Zawiera zbior kilku rozdzialéw poswieco-
nych: m.in. zasadom postepowania bankow w stosunkach z klientami, zasadom reklamy, zasa-
dom postepowania ze skargami i reklamacjami, http://zbp.pl/public/repozytorium/dla_bankow/
prawo/komisja_etyki bankowej/KEB_final WZ.pdf

43 http://zbp.pl/public/repozytorium/Newsletter/2013/czerwiec/Dobre_Praktyki_obsuga_osob_z_
niepenosprawnociami.pdf

44 http://zbp.pl/public/repozytorium/dla_bankow/rady i komitety/komitet_ds_juf/Dobre Prakty-
ki_skargi_reklamacje.pdf
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< Dobrych praktyk na polskim rynku Bancassurance (Trzy rekomendacje)?5;
< Dobrych praktyk w zakresie przenoszenia rachunkéw oszczednosciowo-rozlicze-
niowych dla klientéw indywidualnych na polskim rynku bankowym (2011)46,

W przypadku regulacji o charakterze deontologicznym zauwazono wystepowa-
nie problemu ich efektywnosci, ktora jest niska w przypadku, gdy wdrazanie tego
typu norm etycznych nie wynika z subiektywnego przeSwiadczenia o ich stusznosci,
ale z zalecen nadzorcéw czy obawy przed konkurencjg?’. W ustawodawstwie pol-
skim wprowadzono pojecie ,kodeks dobrych praktyk” na mocy ustawy z 2007 r.,
w ktorej zostal zdefiniowany jako: zbior zasad postepowania, w szczegdlnosci norm
etycznych i zawodowych przedsiebiorcéw, zobowiazujacych sie do ich przestrzega-
nia*®. Kodeksy dobrych praktyk sg zaliczane do instrumentéw o charakterze samo-
regulacyjnym (samoregulacja soft-regulatory system SRO), tzw. miekkiego prawa
soft law. Takie przypisanie wynika z dobrowolno$ci przyjecia (ustanawiane przez
przedsiebiorcow lub ich zrzeszenia tzw. self-regulatory system) i kontroli przestrze-
gania przez ich sygnatariuszy, przez organy wewnetrzne organizacji ustanawiajgcej
te normy%°. Warte odnotowania jest takze wskazanie w ustawie o przeciwdziataniu
nieuczciwym praktykom rynkowym nieuczciwych praktyk rynkowych zwigzanych
ze stosowaniem kodekséw dobrych praktyk. Nalezy do nich: stosowanie kodeksu
dobrych praktyk sprzecznego z prawem; nieprzestrzeganie kodeksu dobrych prak-
tyk, pomimo informacji o jego stosowaniu; przekazywanie informacji, ze przedsie-
biorca zobowigzatl sie do przestrzegania kodeksu dobrych praktyk, jezeli nie jest to
zgodne z prawdg®’. Powyzsze przepisy daja mozliwo$é oceny, czy przedsiebiorca nie
wykorzystuje kodeksu dobrych praktyk jedynie do celow marketingowych, probujac
w ten sposdb poprawié swojg reputacje’l. Analizujgc regulacje mickkiego prawa
opisujacego funkcjonowanie instytucji bankowych warto zwrécié uwage na to, ze

45 https://www.piu.org.pl/public/upload/ibrowser/Rekomendacje/1%20Rekomendacja%20Bancas-
surance.pdf; http:/piu.org.pl/public/upload/ibrowser/II_rekomendacja_ba.pdf; http:/www.piu.
org.pl/public/upload/ibrowser/Bancassurance/Rekomendacje/I11%20Rekomendacja%20Bancas-
surance%20-final.pdf

46 http://zbp.pl/public/repozytorium/dla_bankow/rady i komitety/bankowosc_detaliczna/Ocena_
wdrozenia_Rekomendacji_ZBP_w_zakresie_przenoszenia_rachunkow_bankowych_03.2011.pdf

47 C. Lipinski, Etyka w bankowosci..., op. cit., s. 88. Zob.: A. Klimczuk, Podejscie umiarkowane...,
op. cit., s. 47-59. A. Klimczuk, Mozliwos¢ i uzytecznosé moralna kodyfikacji norm etycznych.
Przeglqd stanowisk etycznych, ,Polskie Towarzystwo Profesjologiczne” 2013, nr 2, Uniwersytet
Zielonogoérski, s. 69-82.

48 Art. 2. pkt 5 Ustawy z dnia 23.08.2007 r. o przeciwdzialaniu nieuczciwym praktykom rynkowym
(Dz. U. nr 171, poz. 1206).

49 E. Rutkowska-Tomaszewska, Zasady..., op. cit., s. 64, 72.

50 Ibidem, s. 72.

51 Ibidem.
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banki majg okreslone obowigzki informacyjne, ustalone przez nadzorce rynku fi-
nansowego Komisje Nadzoru Finansowego®2.

W celu sprawdzenia standardéw wystepujacych w kodeksach etycznych podjeto
probe zbadania tresci kodekséw bank6w komercyjnych. Badaniem kodekséw etycz-
nych zajmowali sie w Polsce m.in. M. Marcinkowska® czy T. Czakon®%. Badania
kodeksow etycznych sg dosy¢ popularne w literaturze miedzynarodowej, przy czym
najczeSciej sg one odnoszone do spélek notowanych na gieldach papierow warto-
§ciowych. Celem niniejszego opracowania nie bylo analizowanie kodeks6w w kon-
tekscie ich zgodnos$ci z prawem ani ocena ich przestrzegania. Celem byto ustalenie
wystepowania kodekséw etycznych na stronach internetowych bankéw i ustalenie
rodzaju wystepujacych w tych dokumentach interesariuszy oraz tresci odnoszacych
sie do klientow. Analizie poddano 39 bankéw wystepujacych na liScie podmiotéw
sektora bankowego, zamieszczonych na stronie Komisji Nadzoru Finansowego®>.
W ramach tej listy 38 bankéw miato postaé spétki akcyjnej i jeden banku panstwo-
wego (Bank Gospodarstwa Krajowego). Z listy 39 bankéw dwa banki nie mialy
strony internetowej (PKO Bank Hipoteczny SA oraz BPI Bank Polskich Inwesty-
¢ji)?6, Zatem badano strony 37 bankéw, poszukujgc informacji o przedstawionych
wyzej problemach, zwigzanych z kodeksami etycznymi. Nastepnie ustalono, ze na
stronach internetowych wyzej wymienionych bankéw w pieciu przypadkach znaj-
dujg sie dokumenty, w ktorych nazwach wystepowalto wyrazenie kodeks etyki lub
kodeks etyczny®’. Byty to nastepujgce banki:

52 Uchwata 385/2008 Komisji Nadzoru Finansowego w sprawie szczegotowych zasad i sposobu

oglaszania przez banki informacji o charakterze jako$ciowym i ilo§ciowym dotyczacych ade-

kwatnosci kapitalowej oraz zakresu informacji podlegajacych oglaszaniu. Dz. Urz. KNF nr 8,

poz. 39 z pézn. zm. Uchwala nr 259/2011 Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 4.10.2011 r.

zmieniajaca uchwale w sprawie szczegbélowych zasad i sposobu oglaszania przez banki infor-

macji o charakterze ilo$ciowymi i jakoSciowym dotyczacych adekwatnoSci kapitalowej oraz za-

mieszczania informacji o charakterze iloSciowym, jak i jakoSciowym podlegajacych ogloszeniu.

Dz. Urz. KNF nr 11, poz. 43.

M. Marcinkowska, Corporate governance w bankach. Teoria i praktyka, Wydawnictwo Uniwer-

sytetu Lodzkiego, 2014.

54 T. Czakon, Miedzy paternalizmem..., op. cit.

55 http://www.knf.gov.pl/dla_rynku/PODMIOTY rynku/Podmioty sektora bankowego/index.html

(dostep: 9-12.02.2015).

Prezentacja tego banku jest zamieszczona, jako podstrona glownej strony Powszechnej Kasy

OszczednoSci Bank Polski SA. www.pkobp.pl. BBPI Bank Polskich Inwestycji znajduje sie

w strukturach Getin Noble Bank SA informacja pod hastem www.dexiabank.pl strona w przy-

gotowaniu.

57 Kodeks Etyki BGK Kodeks Etyczny Grupy Banku Millennium, Kodeks Etyki Credit Agrico-
le Bank Polska SA, 12 Zasad Kodeksu Etycznego BGZ, Kodeks etyczny Duch i Litera BPH.
W ostatnim przypadku nie jest to kodeks etyczny banku, ale kodeks etyczny jego gtéwnego ak-
cjonariusza GE. Zostal uwzgledniony w tym miejscu w analizie, poniewaz bank BPH na swojej
stronie internetowej powoluje sie na ten dokument. Odnaleziono réwniez informacje o Kodeksie
Etyki PKO Banku Polskiego (dokument stanowigcy zalacznik nr 1 do uchwaly nr 509/C/2014

53

56
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O 0N

Bank BPH SA58,

Bank Gospodarki Zywnosciowej SA%,
Bank Gospodarstwa Krajowego®?,
Bank Millennium SAS®!,

Credit Agricole Bank Polska SA62,

Druga grupe bankéw (7) stanowig te, ktére na swoich stronach internetowych

mialy zamieszczone dokumenty zawierajgce deklaracje postaw etycznych, ale wy-
stepujace pod innymi nazwami niz kodeks etyczny®?. Byly to nastepujgce banki:

No oA

Bank Handlowy w Warszawie SA%4,
Credit Agricole Bank Polska SAS5,
Fiat Bank Polska SAS6,

Getin Noble Bank SA®7,

Raiffeisen Bank Polska SA®8,
Santander Consumer Bank SA®9,
SGB-Bank SA,

Na liscie 37 bankéw majgcych strone internetowg wystepuje takze grupa

21 bankéw, na ktorych stronach znajduje sie odwotanie do kodeksu etyki bankowej,

58

59

60

61

62

63

64

65

66

67

68

69

70

Zarzadu Banku z dnia 28 sierpnia 2014 r.) ale Autorce nie udalo sie odnalezé jego treSci na
stronie internetowej tego banku i w wyszukiwarce internetowe;j.
http://www.bph.pl/repo/bph/bank/dokumenty/Kodeks_etyczny Duch_i_Litera.pdf (dostep:
15.02.2015).

https://www.bgz.pl/downloads/Sponsoring/kodeks 12 _zasad_final.pdf (dostep: 15.02.2015).
http://www.bgk.com.pl/kodeks-etyki (dostep: 15.02.2015).
http://www.bankmillennium.pl/documents/10184/84940/Kodeks_Etyczny Grupy Banku Mil-
lennium_2014.pdf/2f2f14e1-09b3-4804-b0d6-87efa7eec8b7 (dostep: 15.02.2015).
http://static.credit-agricole.pl/asset/k/o/d/kodeks-etyki-ca_6356.pdf (dostep: 15.02.2015).

W przypadku Credit Agricole Bank Polska SA jest to drugi dokument zawierajacy opis standar-
déw etycznych. W przypadku Mercedes-Benz Bank Polska SA wystepuje Kodeks Zasad odno-
szacy sie do firmy, a nie banku.

Zasady postepowania 2013, http://www.citigroup.com/citi/investor/data/codeconduct_plc.pdf
(dostep: 15.02.2015).

Karta Etyki Grupy Credit Agricole, http://static.credit-agricole.pl/asset/k/a/r/karta-etyki-grupy-
-ca_5294.pdf
http://www.fcabank.pl/templates/fga_fiat/images/docs/new/kodeks postpowania_grupy fga ca-
pital.pdf (dostep: 15.02.2015).

Kodeks etyki pracownikéw Noble Bank SA, https://www.getinbank.pl/files/uploads/file/Ko-
deks%20etyki%20Pracownik%C3%B3w%20GNB.pdf (dostep: 15.02.2015).

Code of Conduct. Kodeks postepowania Grupy RZB, http://raiffeisenpolbank.com/c/document_
library/get_file?uuid="76d631fd-a045-4bac-a90e-b1fcad44c4b0&groupld=30393755 (dostep:
15.02.2015).

Generalny Kodeks Postepowania, http://static3.bzwbk.pl/asset/g/e/n/generalny kodeks poste-
powania_pl 27278.pdf

Zasady dobrych praktyk Banku, http://www.sgbbank.com.pl/pub/files/Lad_korporacyjny/Zasa-
dy_dobrych_praktyk.pdf (dostep: 15.02.2015).
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opracowanego przez ZBP7! i Kanonu Dobrych Praktyk’2. Podsumowujac przedsta-
wione wyzej informacje mozna stwierdzi¢, ze na stronach badanych bankéw jedynie
u okoto 1/3 (31%) zauwazono kodeksy etyczne’, za$ przeszto potowa z nich (57%)
odwotywala sie do gléwnego dokumentu Srodowiska bankowego, przedstawionego
przez organizacje branzowsg Zwigzek Bankow Polskich. W pozostalej grupie, obej-
mujacej 2/3 bankéw, nie odnaleziono informacji o kodeksach etycznych.

Kolejnym etapem w badaniu byla analiza rodzajow interesariuszy wystepuja-
cych w kodeksach etycznych’* bankéw zamieszczonych na stronach internetowych
(patrz tabela 1).

Z informacji zamieszczonych w tabeli 1 wynika, ze we wszystkich kodeksach
etycznych byly podejmowane zagadnienia dotyczace pracownikéw (w czeSci byly
to odniesienia do kadry zarzadzajacej) i klientéw. Nastepng grupa interesariuszy
pod wzgledem czestotliwo$ci wystepowania i udzialu w badanych kodeksach etycz-
nych byli kontrahenci oraz érodowisko naturalne. Warto takze zwroéci¢ uwage, ze
w polowie kodekséw etycznych badanych firm wystepowala instytucja/osoba odpo-
wiedzialna za sprawy etyki, np. specjalista ds. zachowania zgodno§ci Compliance
Oficer (Credit Agricole Bank Polska SA; Fiat Bank Polska SA), Departament Za-
pewnienia ZgodnoSci (Bank Millennium SA), Ombudsperson korporacji GE (Bank
BPH SA), Infolinia ds. Etyki (rézne jezyki), Biuro ds. Etyki (NY), linia etyczna
Banku Handlowego SA w Polsce, Komisja Etyki Biznesu (Santander Consumer
Bank SA), Dyrektor Compliance Grupy (Raiffeisen Bank Polska SA).

Nastepnie badano zawarte w kodeksach etycznych zasady odnoszace sie do jed-
nej z grup interesariuszy, tzn. klientow bankéw. W tabeli 2 przedstawiono zagad-
nienia/problemy ujete w kodeksach i odnoszace sie do klientow. Przede wszystkim
warto zauwazy¢, ze we wszystkich kodeksach klienci wystepuja jako jedna z grup
interesariuszy. Nie we wszystkich kodeksach poSwiecono im wyodrebniony frag-
ment tekstu. Niewatpliwie w kodeksach etycznych bankéw sg opisywane relacje

71 Sg to strony nastepujacych bankéw. Bank BPH SA, Bank Millennium SA, Bank Ochrony Sro-
dowiska SA, Bank Pocztowy SA, Bank Polska Kasa Opieki SA, Bank Zachodni WBK SA, BNP
Paribas Bank Polska SA, Credit Agricole Bank Polska SA, DnB Bank Polska SA, FM Bank PBP
SA, Getin Noble Bank SA, ING Bank Slaski SA, mBank Hipoteczny SA, mBank SA, Plus Bank
S.A, Powszechna Kasa Oszczedno$ci Bank Polski SA, SGB-Bank SA, Toyota Bank Polska SA,
VOLKSWAGEN BANK POLSKA SA, Bank Gospodarstwa Krajowego, Fiat Bank Polska SA.

72 Bank Ochrony Srodowiska SA, Bank Polska Kasa Opieki SA, Credit Agricole Bank Polska SA,
Fiat Bank Polska SA.

73 Na stronach internetowych bankéw (zamieszcezonych na liscie KNF) poszukiwano dokumentéw
wpisujac do wyszukiwarki haslo: kodeks etyki bankowej, kodeks etyczny, zasady postepowania.
W przypadku, gdy nie bylo wyszukiwarki, odnajdywano informacje w zakladce ,,0 banku”. No-
tabene na stronach 6 bankéw nie odnaleziono wyszukiwarki: Bank of Tokyo-Mitsubishi UFdJ
(Polska) SA, DnB Bank Polska SA, HSBC Bank Polska SA, Idea Bank SA, Toyota Bank Polska
SA, VOLKSWAGEN BANK POLSKA SA.

74 TInspiracjg do takiego toku postepowania byto badanie przedstawione w T. Czakon, Miedzy pa-
ternalizmem..., op. cit., s. 59.

109



Bezpieczny Bank
1(58)/2015

z klientami, zwigzane z zakazem dyskryminacji, uwzglednieniem ich potrzeb i inte-
res6w, unikaniem celowego wprowadzania w blad czy nieprzekazywania informacji
o ryzyku zwigzanym z transakcjami finansowymi. W kodeksach etycznych bankow
podkresla sie rowniez kwestie ochrony danych klienta, podejmuje watek dotyczacy
rozstrzygania sporéw i procesu reklamacji. Pracownicy, opréocz zobowigzan wobec
klientéw, musza im sie takze dokladnie , przygladac”, zeby dzieki temu unikac re-
alizacji transakgji niezgodnych z prawem, w kontek§cie prania brudnych pieniedzy
czy finansowania transakecji zwigzanych z terroryzmem.

Tabela 1. Rodzaje interesariuszy wystepujacych w kodeksach etycznych
na stronach internetowych bankow

Rodzaj interesariuszy ?i?g:l:: ::lile prgiflifol wy
1. Pracownicy 122 100
2. Zarzad, kierownictwo 6 50
3. Klienci 12 100
4. Kontrahenci, dostawcy, partnerzy biznesowi 12 100
5. Konkurenci 10 82
6. Akcjonariusze, udziatowcy 5 42
7. Otoczenie spoteczne, lokalna spotecznosé 8 64
8. Srodowisko naturalne 10 83
9. Organy publiczne 8 67
10. Partie polityczne 5 42
11. Organ/ osoba odpowiedzialna za sprawy etyki
banku 7 58

aW ramach 12 badanych kodeks6w wystapily dwa z jednego banku Credit Agricole Bank Polska SA.

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie informacji zamieszczonych na stronach internetowych:
Bank BPH SA, Bank Gospodarki Zywnoéciowej SA, Bank Gospodarstwa Krajowego, Bank Millen-
nium SA, Bank Handlowy w Warszawie SA, Credit Agricole Bank Polska SA, Fiat Bank Polska SA,
Getin Noble Bank SA, Raiffeisen Bank Polska SA, Santander Consumer Bank SA, SGB-Bank SA.

Analizujac treéci kodeksow etycznych po§wieconych klientom, mozna zauwazyc
zaré6wno gornolotne, wznioste sformulowania, jak i powtarzajgce sie zasady etycz-
ne. Na przyktad bank: Koncentruje si¢ na budowaniu diugoterminowych relacji
poprzez oferowanie klientom wysokiej jakosci obstugi i pelnego zakresu przejrzy-
stych produktow bankowych (BGZ SA). Albo Relagje z klientami (...) polegaja na
wzajemnej lojalnosci, zaufaniu i poszanowaniu danego stowa. Kazdy pracownik
(...) zwraca szczegolng uwage na potrzeby klientow i doklada wszelkiej starannosci,
aby sprostac ich oczekiwaniom (...) Kazdy klient traktowany jest z jednakowq uwa-
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gq (...) wszelkie rady udzielane w dobrej wierze (Credit Agricole Bank Polska SA).
Czy bank: Przestrzega wysokiej kultury obstugi w celu przewyzszania oczekiwan
klientow. (...) ustugi bedqg zawsze swiadczone w najlepszy mozliwy sposob w intere-
sie naszych klientow (Raiffeisen Bank Polska SA). Kolejny przyktad odnosi sie do
jednej z warto$ci banku, ktorg jest: doskonatosé (Bank Millennium SA).

Tabela 2. Tresci zawarte w kodeksach etycznych bankéw
dotyczace ich klientow

Rodzaj tresci, zagadnienia umieszczone Wystepowanie| Udzial
w kodeksach etycznych w kodeksach |procentowy

Wystepowanie i umieszczenie w kodeksie treSci

- . 12 100
poswieconych klientom
Wyodrebnienie fragmentu po§wieconego klientom 7 58
Relagje z klientami:
Nieprzyjmowanie od klientéw prezentow i korzySci 4 33
finansowych
Unikanie zbyt bliskich relacji (wymég bezstronnosci) 1 8

Zakaz dyskryminacji ze wzgledu m.in. na: pleé, kolor
skory, pochodzenie, wiek, orientacje seksualng, stan 6 50
cywilny, status spoleczny

Zachowanie balansu miedzy interesem banku i klienta 4 33
Realizacja potrzeb klienta 7 58
Zmiana danych wylacznie za zgoda klienta 3 25
Reklama/promocja 6 50
Unikanie nieuczciwych zachowan, celowego

nieujawniania istotnych informacji, niewprowadzanie 4 33
w blad

Charakter informacji/rekomendacji 5 42
Bezstronny, dokladny, uczciwy, obja$niajacy ryzyko 4 33
Zgodny z zaleceniem MIFID, test wiedzy 1 8
i do$wiadczenia

Zachowanie poufnoéci i ochrona informacji o kliencie, 7 58
ograniczony przeplyw informacji

Reklamacje i skargi 5 42

Poznanie klienta w celu unikania transakeji niezgodnych
z prawem, przez Srodki niewiadomego pochodzenia 5 42
(pranie brudnych pieniedzy, finansowanie terroryzmu,)

Zrédto: jak do tabeli 1.
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Natomiast powtarzajgcy sie w tekstach kodeksow etycznych opis zasad, ktorymi
majg sie kierowac pracownicy bankéw w relacjach z klientami, to: profesjonalizm,
rzetelno$¢, uczciwosé, solidno§é, partnerskie traktowanie klienta, odpowiedzial-
no$¢, poszanowanie godnosci ludzkiej, nalezyty szacunek, staranno$¢, terminowosc,
rozwazno$é¢, dokladanie wszelkich staran, realizacja uczciwego obrotu i dobrych
obyczajow, a takze dbanie o reputacje instytucji zaufania publicznego. Udzielane
przez banki informacje sg okre§lane takimi przymiotnikami jak: pelne, rzetelne,
precyzyjne, zrozumiale, przejrzyste, obiektywne, proste, odpowiedzialne.

W tresci kodeksow etycznych bankéw skierowanych do klientéw poruszony jest
takze watek reklamacji i skladania skarg. Trzeba przyznac, ze problematyka przyj-
mowania i rozpatrywania skarg jest czesto elementem wyodrebnionym na stronach
internetowych bankow. Wystepuja takie przypadki, ze bank nie umieszcza na swo-
jej stronie kodeksu etycznego, ale prezentuje zasady, regulaminy czy instrukcje
zwigzane z procesem reklamacji’®. Ponadto na stronach internetowych bankéw
umieszczone sg takze odwotania do Bankowego Arbitrazu Konsumenckiego’®,
ktory zajmuje sie rozstrzyganiem sporéw miedzy konsumentami a bankami oraz
wskazanie innych pozasadowych cial rozjemczych, zajmujacych sie alternatywnymi
sposobami rozstrzygania sporow. Mozna takze podkresli¢, ze cze$¢ bankow stosuje
nowatorskie rozwigzanie i informuje, poprzez strony internetowe, o funkcjono-
waniu w ich placéwce rzecznika konsumentéw’’. Powyzsze dzialania oraz tresci
zamieszczone w kodeksach etycznych na stronach internetowych bankéw moga
Swiadczy¢ o uwidaczniajgcym sie trendzie do prokonsumeckich przemian na rynku
uslug bankowych. Jednak nadal brak przejrzystoSci informacji stawia pod znakiem
zapytania uczciwo$¢ intencji bankowych i deklaracji o zachowaniu balansu miedzy
interesem ekonomicznym banku i jego klienta.

PODSUMOWANIE

W ramach préby realizacji celu opracowania przedstawiono przeglad zagad-
nien zwigzanych z kodeksami etycznymi. Powyzsza prezentacja pozwala wyciagngc
wniosek, ze sg to dokumenty wazne, stanowigce odzwierciedlenie procesu prze-
mian dotyczgcego rozszerzania etycznej wrazliwosci firm. W XXI w. nikt juz nie
watpi, ze banki nie mogg wykorzystywac swojej przewagi i dazy¢ do powiekszania
ekonomicznej efektywnosci bez brania pod uwage, w dzialaniach gospodarczych,
wartoSci etycznych w relacjach ze swoimi klientami oraz pracownikami. Takiemu

75 Na przyktad Alior Bank SA.

76 Na przyktad Santander Consumer Bank SA.

77 Bank BPH SA, Bank Handlowy w Warszawie SA, Bank Zachodni WBK SA, Getin Noble Bank
SA, Idea Bank SA, Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski SA.
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celowi majg stuzyé¢ kodeksy etyczne bankéw. Majg wplywaé na wizerunek firm,
zwiekszaé zaufanie klientow, by¢ przejawem SwiadomoS§ci moralnej i odzwiercie-
dla¢ stopien rozwoju kultury korporacyjnej. Analiza informacji zamieszczonych na
stronach bankéw dostepnych dla klientow wskazuje, ze kodeksow etycznych jest
jeszcze stosunkowo niewiele. W istniejgcych kodeksach czasami prezentowane tre-
§ci majg wzniosly, mato konkretny charakter, np. relacje z klientami w tych opisach
oscylujg od podejScia partnerskiego do podejécia z szacunkiem. Ponadto wystepuja
takie dysonanse, jak to, ze z jednej strony banki deklarujg udzielanie odpowiedzi
w najkrétszym czasie, a z drugiej instruujg klientéw, ze czas odpowiedzi wynosi
do 30 dni. Albo opowiadaja sie za ochrong $rodowiska naturalnego, a sporzadzaja
kilkunastostronicowe kodeksy etyczne, w ktérych na jednej stronie wystepuje tyl-
ko jedno zdanie. Dla lepszego wykorzystania kodekséw etycznych dobrze bytoby,
zeby byty publicznie dostepne, aby interesariusze mogli poznac ich tre§¢ i w miare
potrzeby mogli sie na nie powolaé, gdyby banki nie przestrzegaly narzuconych
sobie standardow.

Mimo niedociagniec i uchybien wystepujacych w kodeksach etycznych, warto is¢
droga rozwoju kultury korporacyjnej i tworzy¢ kodeksy etyczne, nie wspominajgc
juz o tym, ze wypada ich takze przestrzegac.

Stowa kluczowe: kodeksy etyczne firm, kodeksy etyki bankowej

Abstract

The purpose of this paper is to present a code of ethics of banks, in the broader
context of ethical codes of companies. The research problem is to determine whe-
ther the websites of banks feature codes of ethics, what kind of stakeholders are
present in the ethical codes of banks, and what content on clients is located in the
ethical codes of banks. The subjects of analysis are the contents of codes of ethics.
The paper consists of three parts: the first explains the importance of codes of
ethics; the second, the typology and the content of codes; while in the latter part
of the third - the codes of ethics and codes of conduct found on the websites of
banks, shown by the banking sector.

Key words: corporate codes of ethics, codes of banking ethics
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Iwa Kuchciak”®

INFORMACJE Z MEDIOW
SPOLECZNOSCIOWYCH
WE WSPOMAGANIU OCENY
ZDOLNOSCI KREDYTOWEJ

WSTEP

Wdrozenie koncepcji Web 2.0, ktéra umozliwita wszystkim uzytkownikom
Internetu, bez koniecznosci przyswojenia dodatkowej wiedzy i znajomoéci regut
hipertekstu, tworzenie i publikowanie informacji w sieci, doprowadzilo do dyna-
micznego rozwoju sieci spotecznoSciowych. Potencjal mediéw spolecznos$ciowych
zwigzany jest z rosngcg powszechnoScig i dostepnoscig Internetu oraz zwieksze-
niem popularnos$ci urzadzen mobilnych. Nie bez znaczenia pozostajg takze zmia-
ny w prowadzonym stylu zycia, kiedy to Internet przestaje by¢ dla konsumentéw
jedynie zrédiem informacji czy miejscem zakupu towaréw i ustug, a coraz czesciej
staje sie nieodzowng czescig codziennego zycia.

Popularyzacja serwis6w spoleczno$ciowych, skupiajacych duze grupy poten-
cjalnych konsumentéw, wérod ktorych informacje rozprzestrzeniajg sie w szybkim
tempie, obejmujgc szeroki zasieg, doprowadzila do modyfikacji obszaréw funkcjo-
nowania podmiotow gospodarczych odpowiedzialnych za budowanie dlugotermi-
nowych relacji z obecnymi i potencjalnymi klientami. W ostatnich latach potencjal
mediow spolecznoSciowych zostal takze dostrzezony przez banki. Mozna zaobser-

*

Iwa Kuchciak jest doktorem, pracownikiem Katedry Bankowosci na Wydziale Ekonomiczno-
-Socjologicznym Uniwersytetu Lodzkiego.
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wowac zwiekszone zainteresowanie instytucji finansowych tymi innowacyjnymi
i perspektywicznymi kanalami CRM, ciggle jednak skala i zakres ich wykorzysty-
wania jest znacznie mniejszy w poréwnaniu z innymi organizacjami.

Celem niniejszego artykulu jest wskazanie mozliwosci wykorzystania informa-
cji o charakterze psychograficznym i behawioralnym, pochodzacych z wybranych
mediow spolecznoSciowych w procesach oceny zdolnosci kredytowej. Postawiona tu
teza zaklada, ze ocena scoringowa opierajgca sie na informacjach zaczerpnietych
z mediéw spolecznos$ciowych (ang. social media scoring) powinna byé wykorzy-
stywana w procesach oceny wiarygodnoSci i rzetelnosci kredytowej. Zastosowane
metody badawcze polegac bedg na wykorzystaniu systematycznej i porownawczej
analizy poje¢, metodologii i wnioskow, opublikowanych w literaturze naukowej oraz
dokonaniu oceny punktowej przydatnosci wybranych mediéw spolecznosciowych
we wspomaganiu procesu kredytowego.

1. POPULARNOSC MEDIOW SPOLECZNOSCIOWYCH

Pojecie mediéw spolecznosciowych bezposrednio wigze sie z rozwojem aplikacji
Web 2.01, ktére umozliwiajg uzytkownikom aktywne korzystanie ze stron WWW
bazujace na wzajemnych interakcjach, wspoétdziataniu i wspélpracy osigganej po-
przez tworzenie sieci kontaktow, szybkim przeplywie informacji pomiedzy uzyt-
kownikami i sprawniejszym sposobie komunikowania sie?. Innymi stowy, Web 2.0
jest platforma, ktérej treSci i aplikacje sg juz nie tylko tworzone i publikowane,
ale w sposob ciggly modyfikowane przez wszystkich uzytkownikéw na zasadach
uczestnictwa 1 wspoétpracy3.

Kluczowy zatem, dla funkcjonowania serwisu internetowego Web 2.0, jest fakt,
ze zawiera on tre$¢ generowang przez uzytkownika (ang. User Generated Content,
UGC). Wedlug definicji zawartej w raporcie OECD tresci tworzone przez uzytkow-
nikéw muszg spelniaé trzy podstawowe wymagania, aby mozna je bylo uznac za
UGC. Jest to wymdg opublikowany na publicznie dostepnej stronie internetowe;j
tresci, ktora jest, przynajmniej czeSciowo, rezultatem tworczej pracy uzytkownika
lub efektem wspoélpracy powstalej bez kontekstu instytucjonalnego lub rynku ko-

1 Srodowisko aplikacji Web 1.0 umozliwialo jedynie bierne przegladanie stron internetowych
i zapoznawanie sie z publikowanymi informacjami bez mozliwosci ich komentowania. Aktual-
nie oczekiwane jest wdrozenie koncepcji Web 3.0, ktora to wykorzystywaé bedzie inteligentne
oprogramowanie komputerowe do kreowania nowej wiedzy pochodzacej z zasobéw Internetu.

2 C.Campbell, L.F. Pitt, M. Parent, PR. Berthon, Understanding Consumer Conversations around
Ads in a Web 2.0 World, ,,Journal of Advertising” Vol. 40, 2011, s. 87.

3 AM. Kaplan, M. Haenlein, Users of the World, Unite! The Challenges and Opportunities of
Social Media, ,,Business Horizons” Vol. 53, 2010, s. 61.
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mercyjnego, gléwnie w celu nawigzania i podtrzymania kontaktow i komunikacji
z innymi uzytkownikami lub tez wyrazenia pogladow*.

Na bazie tych rozwazan nalezy przyjaé, ze media spolecznoSciowe stanowig grupe
internetowych aplikacji, ktére opierajg sie na ideologicznych i technologicznych pod-
stawach Web 2.0 i pozwalajg na tworzenie oraz wymiane tresci generowanej przez
uzytkownikéw. Tym samym stanowig taka forme aktywnoSci w sieci, w ktorej uzyt-
kownicy Internetu sa nie tylko odbiorcami przekazu, ale takze ich pelnoprawnymi
twoércamid.

Dzieki aktywnoSci podejmowanej w mediach spolecznos$ciowych powstaje pe-
wien rodzaj nieformalnych spotecznosci, ktére wymieniaja sie informacjami, pogla-
dami, opiniami na temat réznych zagadnien. W rezultacie dochodzi do interaktyw-
nego dialogu, zacie$niania wzajemnych relacji, co stanowi charakterystyczng ceche
nowoczesnych mediéw komunikacyjnych, odrézniajaca je od tych tradycyjnych.
W obiegu informacji moze uczestniczyc¢ kazdy, bez wzgledu na to, jaki status spo-
teczny reprezentuje, a jej wymiane umozliwiajg rézne aplikacje, miejsca wymiany
1 formy przekazywania informacji w zréznicowanej formie®.

Wprawdzie poczatki serwisow spolecznosciowych datowane sg na lata 70. XX w.,
kiedy zaczely powstawac pierwsze fora spolecznosciowe, to jednak dopiero lata
90. zaowocowaly powstaniem znanych do tej pory sieci spoteczno§ciowych, jak Six
Degrees, BlackPlanet, Asian Avenue, and MoveOn oraz pierwszych serwiséw blogo-
wych (Blogger, Epinions)’. Dynamiczny rozwdj mediéw spoteczno$ciowych przypa-
da natomiast na poczatek XXI w., kiedy zalozono szwedzki serwis spolecznoSciowy
LunarStorm, a nastepnie Six Degrees, Cyworld oraz Wikipedie. W 2003 r. powstaly
kolejne serwisy, funkcjonujgce do dzi$, jak MySpace8, umozliwiajgce komunikacje
pomiedzy internautami i nawigzywanie drogg elektroniczng znajomosSci, oraz sie¢
zawodowa LinkedIn®.

Od 2004 r. funkcjonuje najbardziej aktualnie popularny serwis spotecznoscio-
wy stuzacy nawigzywaniu kontaktéw ze znajomymi i ich utrzymywaniu — Face-

4 OECD, Participative web and user-created content: Web 2.0, wikis, and social networking, Paris,
DSTI/ICCP/IE(2006)7/FINAL, 2007, s. 8, http://www.oecd.org/internet/ieconomy/38393115.pdf
(dostep: 6.12.2014).

5 Szerzej: J.K. Sinclaire, E. Clinton, C.E. Vogus, Adoption of social networking sites: an explor-
atory adaptive structuration perspective for global organizations, ,,Information Technology Man-
agement”, Vol. 12, 2011, s. 293-314.

6 V. Barger, L. Labrecque, An Integrated Marketing Communications Perspective on Social Media
Metrics, ,,International Journal of Integrated Marketing Communication”, April 1, 2013, s. 66-68.

7 S. Edosomwan, S. Prakasan, D. Kouame, J. Watson, T. Seymour, The History of Social Media
and its Impact on Business, ,,The Journal of Applied Management and Entrepreneurship”,
Vol. 16, 2011, s. 80-81.

8 https://myspace.com/ (dostep: 6.12.2014).

9 https://pl.linkedin.com/ (dostep: 6.12.2014).
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book!0. Rok pdzniej rozpoczatl dziatanie serwis stuzacy do publikacji i udostepniania
muzyki i filméw YouTube!l. W 2006 r. powstal serwis spoteczno$ciowy udostepnia-
jacy ustuge mikroblogowania — Twitter'2. W 2011 r. Google zatozylo wtasny serwis
spoteczno$ciowe Google+ (G+)13, ktéry miat byé najwiekszym konkurentem dla
Facebook, oraz serwis Buzz, zintegrowany z Gmaill*. W tym samym roku zaczat
zyskiwac na popularnosci serwis umozliwiajacy przyczepianie ulubionych zdje¢ lub
obrazéw do wirtualnej tablicy — Pinterest. Poza wspomnianymi wyzej serwisami
spoteczno§ciowymi dzialajgcymi na skale miedzynarodows, w kazdym kraju funk-
cjonujg social media o zasiegu regionalnym?!5.

Zalozenie profilu na portalach spotecznos$ciowych wymaga podania podstawo-
wych danych socjodemograficznych, jak imie i nazwisko, wiek, ple¢, data urodzenia,
miejsce zamieszkania, wyksztalcenie, status rodzinny, zainteresowania. Jest to wa-
runek konieczny przylaczenia sie uzytkownika do danej spotecznoéci internetowe;.
Nastepnie, w zaleznosci od typu social media, publikowane sg przez uzytkownikéw
informacje o charakterze psychograficznym i behawioralnym, czyli zdjecia, filmy, gra-
fiki i komentarze prezentujgce aktualnie realizowane przez dang osobe aktywnosci
oraz przedstawiajgce najwazniejsze wydarzenia z zycia danej osoby oraz jej bliskich
i znajomych. Zakres publikowanych informacji rézni sie w zaleznosci od wybranych
cech demograficznych uzytkownika, w szczegolnosci wieku i wyksztalcenia. Osoby
milode (nastolatkowie), ktérych zycie praktycznie przenioslo sie w wirtualne realia,
wykorzystujg media spolecznoSciowe glownie do dzielenia sie informacjami co aktu-
alnie robia, jak mingl im dzien i jakie maja plany na spedzanie wolnego czasu.

W przypadku oséb powyzej 25. roku zycia publikowane informacje czesciej do-
tycza wykonywanej pracy i stuzg promowaniu najwazniejszych osiggnie¢ w danej
dziedzinie. Na profilach takich oséb upubliczniane sg akcje charytatywne, czesciej
tez widniejg informacje o awansach zawodowych i planach na przyszlo§é, a takze wia-
domoéci z obszaréw stanowigcych przedmiot zainteresowania danego uzytkownika.

Z punktu widzenia banku jako instytucji zainteresowanej wykorzystaniem in-
formacji publikowanych przez uzytkownikéw portali spolecznoéciowych, to wia-

10 Facebook jest portalem spotecznosciowe, ktéry ciagle sie rozwija i wprowadza nowe rozwigzania
z obszaru marketingu, zarzadzania relacjami z klientami, oferuje rozwigzania, ktore moga zna-
lez¢ zastosowanie w rozwigzaniach biznesowych, jak zapowiadany Facebook at Work. Facebook
is making ‘Facebook at Work,” so you can Facebook at work, http://mashable.com/2014/11/16/
facebook-at-work-2/ (dostep: 6.12.2014).

11 https://www.youtube.com.pl, (dostep: 6.12.2014).

12 https://twitter.com, (dostep: 6.12.2014).

13 https://plus.google.com/, (dostep: 6.12.2014).

14 Serwis ten wykorzystuje zapamietane kontakty z poczty Gmail i automatycznie organizuje
ksiazke adresowa.

15 W Polsce, takim przyktadem jest uruchomiony w 2006 r. serwis, ktory nazywat sie nasza-klasa.
pl, a aktualnie NK.pl i pierwotnie mial na celu odszukiwanie i nawigzywanie kontaktu ze zna-
jomymi ze szkoly.
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$nie te informacje o charakterze psychograficznym i behawioralnym sg szczeg6lnie
istotne i pozadane. Stanowig bowiem one pule wiadomoSci trudng do pozyskania
w trakcie tradycyjnych kontaktéw bankéw z klientami, a jednocze$nie niezmiernie
cenng z punktu widzenia przeprowadzenia segmentacji klientow oraz w procesach
analizy ryzyka kredytowego.

Media spotecznosciowe charakteryzujg sie ogromna réznorodnoscig tematyczng

i zasiegiem. Mozna dokona¢ ich klasyfikacji na takie formy, jak:

serwisy spolecznosciowe stuzgce komunikacji, kreowaniu profili i ich aktuali-
zacji (np. Facebook, LinkedIn, GoldenLine, Google Plus +, Pinterest, Badoo,
MySpace, Nk.pl),

serwisy gromadzace muzyke, zdjecia i video (np. YouTube, Wikipedia, Digg, Vine),
blogi i mikroblogi sluzgce do dzielenia sie z innymi informacjami o sobie oraz
o Swiecie (np. Twitter, Blogger, Bloglines, Blip; http://bankowymokiem.pl/ —
PKO BP SA, https://blog.bzwbk.pl/),

platformy crowdsourcingowe (np. BZ WBK SA-Bank pomysiéw, mBank SA-Po-
rozmawiajmy, Alior Sync),

platformy edukacyjne (np. www.zafinansowani.pl - ING Bank Slaski SA; http://
akademiajunior.pl — Bank Spéldzielczy w Skierniewicach),

komunikatory (np. GG, Skype),

wirtualne $wiaty gier/Swiaty spotecznosciowe (np. World of Warcraft, Second
Life),

kanaly dystrybucji tresci (RSS, podcasty).

Potencjal mediéw spolecznosciowych tkwi w ich réznorodnosci, ale takze w ich

popularno$ci. Zmiany liczby uzytkownikéw social media wraz z prognoza na naj-
blizsze lata przedstawia rysunek 1.

Rysunek 1. Liczba uzytkownikéw mediéw spolecznos$ciowych na $wiecie
(w mld)
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Zrédto: Statista — The Statistics Portal, Number of social network users worldwide from 2010 to
2018 (in billions), http://www.statista.com/statistics/278414/number-of-worldwide-social-network-
-users (dostQp: 7.12.2014).
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Statystyki jednoznacznie wskazujg na systematyczny przyrost liczby uzytkowni-
kow medioéw spotecznosciowych. Na koniec 2013 r. ich liczba wynosita 1,59 mld, pod-
czas gdy do konca 2018 r. przewiduje sie wzrost do 2,44 mld. Aktualnie szacuje sie,
ze 72% uzytkownikéw Internetu jest rowniez aktywnych w mediach spolecznoscio-
wych16, Inne opracowania i raporty przewidujg podobny wzrost liczby uzytkownikéw
mediéw spolecznosciowych, np. zgodnie z raportem opracowanym przez eMarketer
na koniec 2017 r. liczba uzytkownikéw social media wyniesie 2,55 mld osébl7.

Jednocze$nie nalezy wskazaé, ze rbéznorodnie przedstawia sie popularnosé
poszczegblnych mediéw spoteczno$ciowych. Na Swiecie najbardziej popularny
jest Facebook liczacy 1,28 mld uzytkownikéw, nastepnie Google+ z ponad 1 mld
zalozonych profili i 540 mln aktywnych uzytkownikéw miesiecznie, YouTube
z ponad 1 mld uzytkownikéw, QZone z liczbg 645 mln uzytkownikéw!8, Twitter
z 1 mld uzytkownikow i 250 mln miesiecznie aktywnych uzytkownikéw i LinkedIn
z 332 mln uzytkownikéw oraz Instagram ze 150 mln aktywnych profili miesiecznie
i Pinterest z 40 mln aktywnych miesiecznie uzytkownikéw. Liczba oséb piszacych
blogi siega 6,7 mln, a czytajacych blogi 12 mIn!®.

W élad za popularnoScig poszczegblnych mediéw podgza zainteresowanie nimi pra-
cownikéw dzialéw marketingu. Zgodnie z wynikami raportu z 2014 r., na pierwszym
miejscu wérdd najczeSciej wykorzystywanych social media przez przedsiebiorstwa zna-
laz? sie Facebook, na drugim Twitter, na trzecim LinkedIn, nastepnie YouTube i blogi20.

Skale korzystania z najbardziej popularnych mediéow spotecznosciowych w Pol-
sce wyrazong liczbg aktywnych uzytkownikow w 2014 r. przedstawia rysunek 2.

Poszczegbolne media spolecznoSciowe charakteryzuje znaczne zréznicowanie
poziomu popularnosci w Polsce. Na pierwszym miejscu znalazl sie YouTube, a na
drugim Facebook, cho¢ biorgc pod uwage miejsca, w ktorych internauci najchetniej
publikujg informacje, statystyki te wygladaja odmiennie. 32,9% wszystkich tresci
upublicznianych jest na forach internetowych, 31,9% na Facebook, 16% na Twitter,
na YouTube 3,3%, a na Google+ tylko 0,6%21.

16 J, Bullas, 22 Social Media Facts and Statistics You Should Know in 2014, http://www.jeffbullas.
com/2014/01/17/20-social-media-facts-and-statistics-you-should-know-in-2014/# YoyjKEKG8Et-
MCV{v.99 (dostep: 6.12.2014).

17 eMarketer, Worldwide Social Network Users: 2013 Forecast and Comparative Estimates, April
2013, http://www.emarketer.com/Article/Social-Networking-Reaches-Nearly-One-Four-Around-
World/1009976#sthash.0UwDyXmu.dpuf (dostep: 16.12.2014).

18 Serwis ten dziala na obszarze Chin.

19 Social Media 2014 Statistics, http://blog.digitalinsights.in/social-media-users-2014-stats-num-
bers/05205287.html (dostep: 6.12.2014).

20 M.A. Stelzner, Social Media Examiner, 2014 Social Media Marketing Industry Report, How
Marketers Are Using Social Media to Grow Their Businesses, 2014, s. 23, http://www.socialme-
diaexaminer.com/SocialMediaMarketingIndustryReport2014.pdf (dostep: 6.12.2014).

21 Rok 2014 w Social Media — raport, http://nowymarketing.pl/a/3165,rok-2014-w-social-media-
-raport (dostep: 7.12.2014).
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Rysunek 2. Najpopularniejsze serwisy spoleczno$ciowe w Polsce (w mln)
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Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie: Media spotecznosciowe 2014, Raport Interaktywnie.com,
2014, s. 30, Fanpage Trends, Sotrender, listopad 2014, Twitter Trends, Sotrender, listopad 2014,
YouTubeTrends, Sotrender, pazdziernik 2014.

2. OBSZARY I SKALA WYKORZYSTANIA
MEDIOW SPOLECZNOSCIOWYCH PRZEZ BANKI

Dynamiczny rozwdj mediéw spolecznos$ciowych, zaré6wno pod wzgledem licz-
by uzytkownikow jak i oferowanych funkcjonalnosci, sprawil, ze obecnoécig w tej
przestrzeni zainteresowaly sie banki. Dostrzegly one liczne korzysci, jakie moze
generowac aktywno$¢ podejmowana na portalach spolecznosciowych, wsrod kto-
rych nalezy wymieni¢ wzrost rozpoznawalnoSci i popularnoS$ci, mozliwo$¢ prezen-
tacji informacji i dotarcia z nig do duzego grona odbiorcow, lepsze pozycjonowanie
w Internecie marki, poznanie opinii klientéw o produktach i ustugach, nawigzanie
kontaktu z nowymi klientami i utrzymanie pozytywnych relacji z obecnymi klien-
tami oraz postrzeganie jako nowoczesnej instytucji22.

Szacuje sie, ze sposrod 50 najwiekszych bankéw na §wiecie ponad 90% z nich
jest obecnych na Facebook, a 88% na Twitter23. Tabela 1 przedstawia ranking ban-
kow o najwiekszym zasiegu w social media, z uwzglednieniem najbardziej znanych
bankow.

22 N.R.K. Raman, Building a bank’s brand equity through Social media, An Oracle White Paper
September 2009, s. 5. Por. Social Media at the Starting Blocks: A Look at Financial Institutions
in Europe and the United States, Oracle, White Paper February 2011, s. 11.

23 Deloitte, Who says banks can’t be social? Become a social bank, inside and out?, 2013, s. 2,
http://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/global/Documents/Financial-Services/gx-fsi-ca-
who-said-bank-cant-be-social-2013-10.pdf (dostep: 17.12.2014).
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Tabela 1. Ranking bankéw o najwiekszym zasiegu w mediach
spolecznosciowych (liczba pkt.)

Calkowita Calkowi- . .
A . Liczba os6b
liczba ta liczba N Ocena
Nazwa banku obszar A L. . ogladajacych A
»Like” na | éwierkajacych YouTube koncowa?
Facebook na Twitter
1. Wells Fargo USA 733 800 118 000 37 715 149 3578
2. BofA USA 2 000 000 345 000 18 907 901 3 458
3. Capital One USA 3 200 000 101 000 951 517 2517
4. ICICI Bank Indie 3 100 000 16 800 1720 243 2516
5. Chase USA 2 700 000 33 000 3 791 566 2191
16. Goldman USA 30 500 213 000 3 333 755 855
Sachs
20. Barclays UK 538 000 41 300 2 846 894 766
26. HSBC UK 164 200 10 900 3 802 259 588
28. (Sé?{t)ander UK 130 500 3122 4 925 586 500

a Do wyliczenia oceny koncowej postuzono sie nastepujacym przeliczeniem:
— 1 punkt za kazde 1 500 ,,Like” na Facebook
— 1 punkt za (liczba o0s6b, ktore o tym méwiag x liczba 0séb zaangazowanych na Facebook)/ 20
— 1 punkt za kazde 500 os6b czytajacych wpisy na Twitter
— 1 punkt za kazdy 1 000 wyslanych tweetow
— 1 punkt za kazde 15 000 YouTube o0sdb ogladajacych video
— 1 punkt za kazde 50 subskrybentéw YouTube

Zrédto: opracowanie na podstawie: Power 100 Social Media Rankings for Banks, 2014, http://the-
financialbrand.com/42892/power-100-2014-q3-banks/ (dostep: 17.12.2014).

Dla poréwnania w Polsce najbardziej popularnym na Facebook bankiem byt
w listopadzie br. BZ WBK SA (196 853 , Like”), mBank SA (191 022 , Like”) i Bas-
ki z Banku BGZ (189 502 , Like”)?4. Najwiekszy profil na Twitter miaty: mBank
SA (2 377 obserwujacych), BZ WBK SA (2 192 obserwujacych) i ING Bank Slaski
SA (734 obserwujacych)?. Natomiast na YouTube najwieksza liczba odston zosta-
ta odnotowana w przypadku ING Banku Slaskiego SA (847 784), Eurobanku SA
(827 859) oraz Getin Banku SA (564 743)26.

Uzyskane wyniki §wiadczg o tym, ze cho¢ widoczny jest na przestrzeni ostatnich
lat wzrost aktywno$ci w mediach spotecznos$ciowych, to nadal instytucje finansowe

24 Fanpage Trends, op. cit., s. 57
25 Tuwitter Trends, op. cit., s. 52
26 YouTubeTrends, op. cit., s. 16
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w Polsce znajdujg sie na wezesnym etapie kreowania swojej obecnoS$ci w social me-
dia?’. Pomimo znacznie wyzszych wynikéw uzyskanych przez banki funkcjonujace
zagranica, nadal instytucje finansowe sg w tyle w stosunku do pozostatych branzy
w wykorzystaniu platform spoteczno$ciowych2®. Dzieje sie tak dlatego, ze aktualnie
media spoteczno$ciowe traktowane sg gtéwnie jako uzupetnienie mediéw tradycyj-
nych. Banki postrzegaja media spotecznosciowe gltéwnie jako:

— kanat informacyjny,

— kanat reklamowy??,

— kanal edukacyjny,

— kanat stuzgcy budowaniu relacji z klientami®,

— platforme crowdsourcingowg?!,

— kanatl sprzedazy.

W raporcie PwC przewiduje sie, ze do 2020 r. media spoleczno$ciowe stang sie
wiodacym medium sluzgcym budowaniu relacji z klientami, ich zaangazowania,
informowania i zrozumienia potrzeb klientéw, a takze miejscem, ktore klienci bedg
wykorzystywali do poszukiwania i poréwnanie ofert bankéow.

Co wiecej, obecno§é w social media stanie sie az dla 48% instytucji finansowych
jednym z 5 gtéwnych obszaréw wyzwan32, Jak wskazujg badania Finansowy Baro-
metr ING, Polacy sg otwarci na korzystanie z mediow spoltecznosciowych przy po-
dejmowaniu dzialan lub decyzji finansowych i ponad potowa respondentéw z Polski
dopuszcza mozliwo§é skorzystania z takich serwiséw jak Facebook i Twitter przy
otwarciu konta, zlozeniu reklamacji do instytucji finansowej lub podjeciu decyzji
o zmianie banku?3,

27 W 2012 r. najwiekszg popularno$é na Facebook odnotowat BZ WBK z 50 724 , Like.” Na trzecim
miejscu byl mBank SA z wynikiem 27 559 , Like.”

28 Marka Coca-Cola liczyta w grudniu 2014 r. az 91 981 252 , Like” na Facebook.

29 70% uzytkownikéw mediéw spoteczno$ciowych deklaruje wieksze zaufanie do rekomendacji za-
mieszczonej na stronach internetowych mediow spotecznych. V. Matarranz, E. Scopa, R. Vlaar,
Retail Distribution 2015 — Full Digitalisation with a human touch, EMEA Banking Practice,
April 2012, s. 10, http://www.mckinsey.com/client_service/marketing and_sales/latest_thinking/
retail_bank_distribution_2015 (dostep: 12.12.2014).

30 Por. B. King, Bank 2.0. How Customer behavior and technology will change the future of fi-
nancial services, Marshall Cavendish Business, 2010; Por. B. King, Bank 3.0, Studio EMKA,
Wydawnictwo Studio EMKA, 2013.

31 Pierwszg z platform polskojezycznych byl serwis spolecznosciowy BZ WBK S.A. o nazwie Bank
pomystéw (http:/bankpomyslow.bzwbk.pl/), ktory zaczal funkcjonowaé w 2012 r. Jako kolejne
pojawialy sie platformy mBanku — Porozmawiajmy (http://www.mbank.pl/porozmawiajmy/) oraz
Alior Sync (https://www.sync.pl/) bedacy wowczas zapowiedzig nowego banku internetowego.

32 PwC, Retail Banking 2020, Evolution or Revolution?, 2014, s. 15, http://www.pwc.es/es/publi-
caciones/financiero-seguros/assets/banca_retail_2020.pdf (dostep: 10.12.2014).

33 Finansowy Barometr ING. Miedzynarodowe badanie ING na temat postaw konsumentéw wobec
finansow, mediéw spotecznosciowych oraz bankowosci mobilnej w Polsce i na swiecie, czerwiec
2013, s. 13, http://www.zafinansowani.pl/_fileserver/item/1500481 (dostep: 12.12.2014).
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3. KONCEPCJA SOCIAL SCORING

Specyfika instytucji finansowych, wynikajgca chociazby z ograniczen i regu-
lacji prawnych oraz koniecznoéci zapewnienia tajemnicy bankowej, nie pozwala
na bezpoSrednie powielanie rozwigzan bazujacych na mediach spotecznos$ciowych
dostepnych dla pozostalych organizacji. Z drugiej jednak strony stwarza ona szanse
na wykorzystanie mediéw spolecznosciowych, a konkretnie generowanych przez
nie Big Data34, do aktywnosci $ciéle przypisywanych instytucjom finansowym.
W przypadku sektora bankowego korzystanie z Big Data oznacza mozliwo§é anali-
zy danych klientéw i uzycie ich do okreslania ryzyka kredytowego, monitorowania
ryzyka portfela kredytowego i zaoferowania odpowiedniego produktu pozyczkowo-
-kredytowego (w odpowiednim miejscu i czasie)3®.

Dotychczas decyzja o przyznaniu kredytu zalezala od oceny punktowej repre-
zentujacej wiarygodno§é kredytowg potencjalnego kredytobiorcy. W przypadku naj-
bardziej popularnych metod scoringowych ocena zdolnosSci kredytowej w najwiek-
szym stopniu determinowana byta wysokoScig osigganych dochodéw, posiadanym
zadluzeniem i historig kredytowg36. Na podstawie tych informacji oraz danych
socjodemograficznych dokonywana byla ocena ryzyka kredytowego i podejmowana
byta decyzja o przyznaniu lub odmowie udzielenia kredytu.

Podczas podejmowania decyzji o przyznaniu lub odmowie kredytu kluczowg role
odgrywaly informacje pochodzace z biur informacji kredytowej. Informacje z nich
pochodzace stanowia oczywiscie istotny element oceny wiarygodnosci kredytowe;j,
lecz charakteryzuja sie pewnymi niedoskonato$ciami. W przypadku osob, ktore nie
zaciggaly wcze$niej kredytu lub zaciggaly go w banku, ktory nie zgtosit informacji
do biura informacji kredytowej, informacje o danym kredytobiorcy sa niepelne.
Ograniczeniem jest takze czas przechowywania informacji o danym kredytobiorcy
przez biuro kredytowe. Zestawienie skali pokrycia rynku informacji przez prywat-
ne biura kredytowe w wybranych krajach przedstawia tabela 2.

34 Warto$¢ rynku Big Date szacowana jest na 5,1 mld dolaréw i przewiduje sie wzrost do konca
2015 r do 32,1 mld i do 53,4 w 2017 r. Ponadto, ocenia sie, ze w ciagu ostatnich 2 lat wygene-
rowano wiecej danych niz przez caly czas do tego momentu. PwC, Where have you been all my
life? How the financial services industry can unlock the value in Big Data, October 2013, s. 2,
http://www.pwe.com/en_US/us/financial-services/publications/viewpoints/assets/pwc-unlocking-
big-data-value.pdf (dostep: 15.12.2014)

35 K. Przanowski, Credit scoring w erze Big-Data. Techniki modelowania z wykorzystaniem ge-
neratora losowych danych portfela Consumer Finance, Oficyna Wydawnicza Szkota Gléwna
Handlowa w Warszawie, Warszawa 2014, s. 13. Por. Lessons from banking industry disruptors.
Succeeding through the digital revolution, Temenos, White Paper 2014, s. 4.

36 Np. Stany Zjednoczone — FICO Risc Score, Equifax Score Power, Experian PLUS score, Tran-
sUnion credit score, VantageScore credit score, Kanda - BEACON, EMPIRICA, Wielka Bryta-
nia — CallScore. Por. Analysis of Differences between Consumer- and Creditor-Purchased Credit
Scores, Consumer Financial Protection Bureau, September 2012, s. 3-6.
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Tabela 2. Pokrycie rynku informacji przez prywatne biura kredytowe
w wybranych krajach (w %)

Nazwa kraju 2010 2011 2012 2013 2014
Australia 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Austria 40,6 51,6 52,6 51,8 53,2
Chorwacja 81,2 100,0 100,0 100,0 100,0
Cypr 5,3 7,4 6,5 6,7 6,8
Czechy 73,2 95,7 74,2 76,0 76,6
Dania 5,4 7,3 7,3 7,5 7,8
Estonia 22,4 33,1 33,4 33,7 34,2
Finlandia 14,9 20,5 18,9 19,5 19,6
Grecja 61,5 82,4 84,0 84,4 82,5
Hiszpania 10,7 114 13,2 15,6 15,3
Holandia 100,0 83,2 81,7 79,9 79,4
Hongkong SAR, Chiny 72,0 86,3 89,4 93,6 96,1
Indie 10,0 15,1 14,9 19,8 22,4
Irlandia 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Japonia 76,1 99,0 100,0 100,0 100,0
Litwa 67,8 75,6 81,2 89,4 97,7
Kanada 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Niemcy 98,4 100,0 100,0 100,0 100,0
Polska 91,7 74,8 76,9 82,8 84,3
Portugalia 16,3 21,5 22,9 23,2 23,4
Rosja 14,4 35,8 45,4 59,2 64,6
Rumunia 33,3 42,0 449 46,9 46,6
Stowacja 445 56,1 58,5 61,6 65,7
Stowenia 0,0 100,0 98,9 100,0 100,0
Stany Zjednoczone 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Szwecja 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Wegry 11,4 16,1 15,8 73,2 74,6
Wielka Brytania 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Wrtochy 80,5 100,0 100,0 100,0 100,0

Zrédlo: opracowanie na podstawie danych: World Bank, Private Credit Bureau Coverage (% adults),
http://data.worldbank.org/indicator/IC.CRD.PRVT.ZS (dostep: 28.12.2014).
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Z zaprezentowanych w tabeli 2 danych wynika, ze zakres pokrycia rynku infor-
macji przez prywatne biura kredytowe przedstawia sie bardzo réznorodnie w wy-
branych krajach. W niektorych z nich siega on 100% (Australia, Chorwacja, Irlan-
dia, Japonia, Kanada, Niemcy, Stowenia, Stany Zjednoczone, Szwecja), podczas
gdy w innych wynosi jedynie 6% (Cypr). W Polsce w 2014 r. szacowano pokrycie
na 84,3%. Szacuje sie, ze na Swiecie biura kredytowe posiadajg informacje o mniej
niz 25% populacji3’.

Powstanie i rozwdj mediow spoteczno§ciowych dostarczyly mozliwos$ci uzyska-
nia dostepu do informacji o znacznie wiekszej liczbie os6b. Wynika to ze wskazanej
wcezesniej aktualnej oraz przewidywanej liczby uzytkownikéw mediéw spoleczno-
Sciowych, ktéra ma sie podwoic¢ w ciggu 3 najblizszych lat i siegnaé 2,44 mld os6b.
Co wiecej, Europa jest kontynentem charakteryzujacym sie bardzo wysoka ak-
tywnoScig uzytkownikow Internetu, obecnie az 76,5% populacji jest aktywnymi
uzytkownikami Internetu (w Polsce 65%), z czego 40% jest uzytkownikami mediow
spoleczno$ciowych3s.

Kluczowg cecha mediow spoteczno§ciowych, niezwykle cenng z punktu widze-
nia bankéw, jest pula informacji o kazdym z jej uzytkownikéw, ktora jest praktycz-
nie codziennie aktualizowana i rozszerzana, a takze nie ma praktycznie zadnych
ograniczen geograficznych (obejmuje zaréwno informacje z Polski jak i z catego
Swiata). Obejmuje ona dane osobowe (wiek, adres, wykonywany zawdd), ale przede
wszystkim bardzo wiele informacji dodatkowych o charakterze psychograficznym
i behawioralnym na temat zainteresowan, upodoban, posiadanych przyjaciét i zna-
jomych, sposobéw spedzania wolnego czasu, aktywnosci zawodowych i pozazawo-
dowych, zaangazowania w rozne inicjatywy spoleczne lub charytatywne. Udzie-
lenie pozwolenia bankom na dostep do tych informacji zdecydowanie zmniejsza
asymetrie informacji w relacjach bank-klient i pozwala na potwierdzenie pozycji
danej osoby w strukturze spolecznej, gdyz opiera sie ona na szacunku, ktory jest
nadawany przez innych3?,

Banki, chege pozyskiwaé informacje z mediéw spoteczno$ciowych przy badaniu
zdolnosci kredytowej, musza korzystaé ze specjalnych systemow, ktore analizuja
m.in. aktywno§¢ uzytkownikéw w serwisach spolecznosciowych czy historie za-
kupéw w sieci. Z punktu widzenia banku sg to bezcenne informacje, ktére nie sg
mozliwe do pozyskania w tradycyjnych relacjach bank-klient, a ktére w sposob
bardziej dokladny niz tradycyjny scoring charakteryzujg dang osobe. Ponadto sg

37 B. Caplen, Would you credit it? The storm about to hit the financial services world, ,,The Banker”,
26.09.2014, http://www.thebanker.com/Editor-s-Blog/Would-you-credit-it-The-storm-about-to-
hit-the-financial-services-world (dostep: 10.12.2014).

38 S, Kemp, Social, Digital & Mobile in Europe in 2014, http://wearesocial.net/blog/2014/02/social-
digital-mobile-europe-2014/ (dostep: 28.12.2014).

39 Y. Wei, P, Yildrim, C. Bulte, C. Dellarocas, Credit Scoring with Social Network Data, s. 4, http://
dx.doi.org/10.2139/ssrn.2475265 (dostep: 28.12.2014).
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to informacje najbardziej aktualne, a nie tak jak w przypadku klasycznego credit
scoringu, gdzie op6znienie szacuje sie nawet na 60 dni%?. Dane brane pod uwage
w ocenie scoringowej obejmuja dochéd, zatrudnienie, posiadane aktywa i infor-
macje finansowe, za$ informacje z mediow spoleczno$ciowych wzbogacajg wiedze
o zachowania potencjalnego kredytobiorcy. Skala informacji udostepnianych przez
uzytkownikoéw i ich znajomych stanowi ogromng pule wiedzy na temat danej oso-
by, ktéra moze znalez¢ zastosowanie w tworzeniu przez banki tzw. social media
scoring, czyli oceny opierajgcej sie na informacjach pochodzacych z mediéw spolecz-
noéciowych, stanowigcej element procesu oceny zdolno$ci kredytowej*!. Podobnie
jak w przypadku tradycyjnego scoringu, banki maja mozliwos¢ swobodnego wyboru
zakresu analizowanych informacji pozyskanych z social media oraz przypisania im
zréznicowanego znaczenia i dokonywania ewentualnych zmian w ratingu.

Ponadto media spoteczno§ciowe pozwalajg na uwzglednienie w ocenie zdolnosci
kredytowej nowej puli informacji, co stwarza mozliwos$¢ uzyskania pozyczek badz
kredytow przez wiekszg czesc populacji, wykluczong z gtéwnego rynku finansowe-
go, szczegoblnie chodzi tu o osoby mtode i osoby o niskich dochodach. Banki i in-
stytucje pozyczkowe, ktére przy badaniu zdolnoSci kredytowej wykorzystuja dane
dostepne w Internecie, podkreslajg jako zalete udostepnienia informacji mozliwo§é
maksymalnego uproszczenia procedury kredytowej, przede wszystkim polegajaca
na ograniczeniu do minimum formalno$ci i szybsze podjecie decyzji kredytowej niz
przy tradycyjnej procedurze. Uzyskane z mediéw spotecznosciowych informacje sa
w stanie pomdc bankom dokladniej zmierzy¢ ryzyko kredytowe, ograniczy¢ je, a na-
stepnie je monitorowaé. Powinno przelozyc¢ sie to na koszt oferowanych produktéw
kredytowych. Zaletg uwzglednienia informacji pochodzacych z social media powin-
no by¢ takze zaoferowanie przez banki produktéw i ustug lepiej dopasowanych do
indywidualnych potrzeb uzytkownikow.

Co wiecej, informacje, ktore sg dostepne w mediach spoteczno§ciowych, pocho-
dzg nie tylko bezpoérednio od danej osoby, ale w znacznej czeSci sg publikowane
przez jej znajomych i przyjaciol w postaci zdjeé, wpisow, komentarzy. Powoduje to,
ze uzytkownik nie do koica ma wplyw na dane, ktére sa o nim dostepne na por-
talach spolecznosciowych, a tym samym nie jest w stanie ich w pelni kontrolowac
i manipulowa¢ nimi. Z jednej strony mozna zatem informacje pochodzace z social
media uznaé za bardziej wiarygodne niz te dostarczane przez klienta na prosbe
banku, z drugiej za$ nie mozna wykluczy¢ pewnego ryzyka podszycia sie pod dana
osobe, stworzenia falszywego profilu lub udostepniania nieprawdziwych informa-

40 Szerzej: B. King, Bank 2.0: How Customer Behavior and Technology Will Change the Future of
Financial Services, op. cit.

41 S. Karamongikar, K. Radha, Risk analysis of loan. Portfolio using social data, ,Infosys Labs
Briefings”, Vol. 12, 2014, s. 63.
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¢ji o niej. Banki, wykorzystujgc dane z social media, muszg mie¢ §wiadomo$¢ ich
wrazliwo$ci 1 w spos6b bardzo odpowiedzialny i rzetelny dokonywaé ich oceny*2.

Oczywiscie kluczowa kwestig przy wykorzystywaniu informacji pochodzacych
z mediow spoteczno$ciowych jest ich wiarygodno$é. Z tego wzgledu niezbednym ele-
mentem jest weryfikacja prawdziwoSci tozsamosci danej osoby i jej profilu. W tym
celu brane sg pod uwage proste wskazniki, jak liczba znajomych/przyjaciét i czas
posiadania profilu oraz liczba wpiséw na nim.

Literatura przedmiotu pokazuje, ze wystepuje silna tendencja do zawierania
i podtrzymywania znajomosci w mediach spolecznos$ciowych z osobami, ktére sg do
siebie podobne, majg zblizone zainteresowania, preferencje i oczekiwania®3. Jest to
aspekt, ktory w tradycyjnej formie oceny zdolnosci kredytowej nie jest brany pod
uwage, a jest mozliwy dzieki social mediom i stanowi potwierdzenie wiarygodnosci
danej osoby i podawanych przez nig informacji*4.

Waznym zastosowaniem informagcji z mediéw spotecznoSciowych jest zbudowanie
mechanizméw antyfraudowych pozwalajacych odrzuci¢ potencjalnie nierzetelnych
kredytobiorcow. Wyniki prowadzonych badan wskazuja, ze uzytkownicy social me-
dia, ktérzy majg wérod znajomych osoby, ktére dokonaty fraudéw, same sg bardziej
sktonne do podobnych zachowan®. Banki deklaruja, ze niezbednym uzupelnieniem
tych mechanizméw pozostanie korzystanie z informacji pochodzacych z BIK SA.

Wskazane w teorii mozliwo§ci wykorzystania informacji pochodzacych z mediow
spotecznos$ciowych znalazly zastosowanie w praktyce. Przyktadem instytucji, ktéra
wdrozyta w 2011 r. do oceny zdolnosci kredytowej informacje pochodzace z mediow
spoteczno$ciowych, jest start up Lenddo*®. Dziatalno§é Lenddo dedykowana jest
osobom z klasy $redniej w krajach rozwijajacych sie, ktorzy poprzez sieci spoteczne
mogg budowa¢ zdolno§é kredytowsg i uzyskaé dostep do finansowania.

Algorytm oceny zdolnosci kredytowej wnioskodawcy opiera sie przede wszyst-
kim na informacjach pochodzacych z LinkedIn, Google+ i Twitter. Przy udzielaniu
pozyczek bierze ona pod uwage takie czynniki jak edukacja i kariera zawodowa,
posiadani przyjaciele, informacje o przyjaciotach i liczbie oséb znajdujgcych sie
w gronie ich znajomych. Skorzystanie z informacji pochodzacych z mediéw spolecz-
nosciowych wymaga zgody potencjalnego kredytobiorcy i w przypadku wykrycia

42 Por. Y. Wei, P, Yildrim, C. Bulte, C. Dellarocas, The Impact of Social Connections on Credit Scor-
ing, April 2014, http:/som.yale.edu/sites/default/files/files/Socila%20Connections_Yildirim.pdf
(dostep: 27.12.2014).

43 S. Goel, D.G. Goldstein, Predicting Individual Behavior with Social Networks, ,,Marketing
Science”, Vol. 33, 2013, s. 82-93.

44 M. Lin, N.R. Prabhala, S. Viswanathan, Judging Borrowers By The Company They Keep: So-
cial Networks and Adverse Selection in Online Peer-to-Peer Lending, ,Journal Management
Science”, Vol. 59, Issue 1, 2013, s. 29-31.

45 8. Karamongikar, K. Radha, Risk analysis of loan..., op. cit., s. 65.

46 Lenddo udziela aktualnie pozyczek online w takich krajach jak Filipiny, Kolumbia, Meksyk.
https://www.lenddo.com/#howitworks (dostep: 12.12.2014).
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jakichkolwiek nieprawidtowosci lub wystapienia podejrzenia fraudu wszyscy zna-
jomi uzytkownika sg o tym fakcie informowani*’. W przypadku odmowy udziele-
nia kredytu banki powinny udziela¢ informacji, czy decyzja ta byta podyktowana
informacjami pozyskanymi z mediéw spolecznoSciowych, co pozwolitoby zwiekszy¢
przejrzystosé procedur opartych na social media®®.

Informacje z mediéw spolecznos$ciowych wykorzystywane sg aktualnie przez licz-
ne instytucje zlokalizowane na calym Swiecie. W Stanach Zjednoczonych w 2011 r.
Moven (poprzednio Movenbank) zdecydowat sie na zintegrowanie danych z mediow
spoteczno§ciowych pochodzacych glownie z Facebook i Twitter do ksztaltowania re-
lacji z klientami, oceny wiarygodnosci kredytowej i okreslania warunkéw cenowych
poszczegdlnych produktéw bankowych®. Na podobnych zasadach dziata Simple
(wezeéniej BankSimple), neo Finance Inc. czy tez Klout??. Dane z social media stano-
wig takze element platform croudfoundingowych, szczegélnie pozyczek spotecznych
(social lending, P2P lending), jak Weemba, Inc. and SoMoLend.

Rozwigzania opierajace sie na informacjach pochodzacych z mediéw spoleczno-
Sciowych wykorzystywane sg nie tylko w ocenie zdolnosci kredytowej gospodarstw
domowych, ale zdarzajg sie przypadki ich uwzgledniana w przypadku mikro i ma-
Iych przedsiebiorstw. Takim przykladem jest chociazby Kabbage, zajmujaca sie
udzielaniem pozyczek na terenie Stanéw Zjednoczonych i Wielkiej Brytanii. Przy
podejmowaniu decyzji o przyznaniu bgdz odmowie udzielenia pozyczki uwzglednia
ona informacje pochodzace z takich platform jak UPS, eBay, Amazon, Etsy®!.

W Polsce w listopadzie 2014 r. Bank SMART poinformowal, ze wdraza system
kredytow online wykorzystujacy social scoring. Bedzie to pierwsze takie rozwigza-
nie bankowe w Polsce. Uzytkownicy mediéw spotecznoéciowych bedg wyrazali zgo-
de na wykorzystanie danych z mediéw spoteczno§ciowych we wniosku kredytowym.
Bank bedzie zapewnial, poprzez specjalnie skonstruowany system informatyczny,
mozliwo§é zalogowania sie do formularza kredytowego w podobny sposéb w jaki
loguje sie do wielu serwiséw poprzez Facebook lub LinkedIn. Dane uzyskane z tych
mediéw spoleczno$ciowych beda wspieratly proces kredytowy®2.

47 E.M. Rusli, Bad Credit? Start Tweeting. Startups Are Rethinking How to Measure Creditworthi-
ness Beyond FICO, ,/The Wall Street Journal” 2013, http://www.wsj.com/articles/SB100014241
27887324883604578396852612756398 (dostep: 27.12.2014).

FDIC, Social Media: Consumer Compliance Risk Management Guidance, December 11, 2013,

https://www.fdic.gov/news/news/financial/2013/fil13056.html#cont (dostep: 2.02.2015).

49 J. Quittner, Banks to Use Social Media Data For Loans And Pricing, American Banker, De-
cember 2013, http://www.americanbanker.com/issues/177_18/movenbank-social-media-lending-
decisions-brett-king-1046083-1.html (dostep: 27.12.2014).

50 N. Cullerton, Behavioral Credit Scoring, ,,The Georgetown Law Journal”, Vol. 101, 2013, s. 816.

51 Digital banking: Credit scoring goes social, Euromoney Institutional Investor plec., 12 Septem-

ber 2014, s. 1.

Technologiczne wsparcie zapewnia spotka Blue Services, ktora dostarczyta kompleksowg plat-

forme Blue CreditOnLine zintegrowang z BIK, i wzbogacong o kilkadziesiat wbudowanych

48

52
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Kolejnym bankiem, ktory zapowiada wykorzystanie informacji pochodzacych
z medi6w spolecznosciowych, jest Alior Bank SA. Planuje on, dzieki wykorzystaniu
technologii Big Data, pozyskiwa¢ informacje i zdjecia zamieszczane na portalach
spolecznosciowych oraz szeroko pojetg aktywnos$é w Internecie w celu uproszczenia
proceséw oceny zdolno$ci kredytowej oraz skonstruowania bardziej spersonalizo-
wanej oferty dla poszczegdlnych klientéw. Plany zintegrowania z portalami spolecz-
noSciowymi deklaruje réwniez mBank SA. Zamierza wykorzystac social media do
udostepniania za jego posrednictwem réznego rodzaju ofert specjalnych dla oséb
zaangazowanych, a w przyszlo$ci takze do wsparcia proceséw oceny zdolnoSci kre-
dytowej. Tym samym w najblizszych miesigcach mozna spodziewac sie wdrozen
w polskim sektorze bankowym.

Zapowiedzi te spotkaly sie z licznymi negatywnymi wypowiedziami uzytkowni-
kow mediow spoteczno$ciowych publikowanymi na forach i blogach. Gléwne obawy
dotyczyly zakresu dostepu do danych publikowanych w sieci, kwestii ochrony da-
nych osobowych i ryzyka ich udostepnienia innym przedsiebiorstwom przez banki.
Wypowiedzi te §wiadcza o braku zrozumienia dla ewentualnych korzysci dla uzyt-
kownikéw mediéw spolecznosciowych, polegajacych na przyspieszeniu procesu kre-
dytowego i zwiekszeniu szansy na uzyskanie produktow pozyczkowo-kredytowych
przez osoby mlode i z niskimi dochodami, ktére przy tradycyjnej ocenie scoringowe;j
mialyby mate szanse na pozyskanie finansowania lub finansowanie to byloby na
mniej atrakcyjnych warunkach. Banki przed wdrozeniem modeli uwzgledniajacych
social media scoring powinny przeprowadzié zakrojong na szerokg skale akgje in-
formacyjno-edukacyjng i przynajmniej w pierwszym okresie pozwoli¢ na dobrowol-
no§¢ w udostepnianiu informacji z social media.

4. OCENA WYBRANYCH MEDIOW SPOLECZNOSCIOWYCH
POD KATEM MOZLIWOSCI BUDOWANIA SOCIAL SCORING

Uwzgledniajac najbardziej popularne media spolecznosciowe w Polsce dokona-
na zostala ocena ich przydatno$ci pod kagtem mozliwosci wykorzystania do oceny
zdolnoéci kredytowej przez banki. Przy ocenie poszczegdlnych funkcjonalnosci
uwzgledniane byly takie kryteria, jak:

- liczba aktywnych uzytkownik6w danego social media®3,
— mozliwoéé publikowania na nim informacji®4,

mechanizméw antyfraudowych. Chcesz kredyt? Pokaz fejsbuka! Listopad 2014, http://prnews.
pl/bank-smart/chcesz-kredyt-pokaz-fejsbuka-3229292.html (dostep: 28.12.2014).

53 1 - najmniejsza, 5 — najwieksza liczba zarejestrowanych uzytkownikow.

54 ( - brak mozliwo$ci umieszczenia informacji tekstowej, 1 — techniczne ograniczenie, 2 — brak
ograniczen.
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mozliwo§é publikowania na nim zdjeé/filméw3?,

mozliwo§é komentowania umieszczanych obiektow przez uzytkownika i jego
znajomych/przyjaciét oraz 0séb spoza grona znajomych®8,

mozliwo§é tworzenia sieci znajomych, zaréwno zawierania nowych znajomoSci,
jak i odtwarzania tych istniejacych w rzeczywistym Swiecie®7,

dostep do danych i pozyskanie wiedzy o znajomych i przyjaciotach uzytkownika®8,
tatwoéé dostepu do tworzenia i odbioru publikowanych tresci®.

Przy dokonywaniu oceny brane byly pod uwage informacje dotyczace wybra-

nych kryteriéw pochodzace ze stron firmowych: Facebook®, LinkedIn®!, Twitter62,
YouTube®, wyniki raportéw Sotrender: FanPage Trends, YouTube Trends, Twitter
Trends oraz doswiadczenia w uzytkowaniu poszczegélnych mediow. Wyniki pre-
zentuje tabela 3.

Tabela 3. Ocena funkcjonalnosci wybranych mediow spolecznosciowych

Kryterium Facebook | YouTube | Twitter | LinkedIn Blog
L%czba aki.;y\ivnych 5 4 1 3 9
uzytkownikéw
MozhwosF publikowania 9 1 1 9 9
informacji
Moz%lwosc publikowania zdjeé/ 9 9 1 1 9
filméw
Mo.zhwosc komenifowa,nla 9 9 1 9 9
umieszczanych obiektow
Moz.hwosc tworzenia sieci 9 0 1 9 1
znajomych
Pozyskanie wiedzy o znajomych 2 0 1 2 1
Latwpsc dost}e;pu do tworzenia 9 1 1 9 1
i odbioru tresci
Laczna liczba punktow 17 10 7 14 11

Zrodlo: opracowanie wlasne.

55
56
57
58
59

60
61
62
63

0 — brak mozliwoéci umieszczenia zdjeé/filméw, 1 — techniczne ograniczenie, 2 — brak ograniczen.
0 - brak mozliwosci komentowania, 1 — ograniczona mozliwo§¢, 2 — brak ograniczen.

0 - brak mozliwosci tworzenia sieci znajomych, 1 — ograniczona mozliwosc¢, 2 — brak ograniczen.
0 - brak dostepu, 1 — technicznie ograniczony dostep, 2 — jedynie prawnie ograniczony dostep.
0 - brak mozliwosci swobodnego tworzenia i odbioru tresci, 1 — techniczne ograniczenia,
2 — brak ograniczen.

https://www.facebook.com/facebook (dostep: 28.12.2014).
https://www.linkedin.com/company/linkedin (dostep: 28.12.2014).

https://about.twitter.com/ (dostep: 28.12.2014).

https://www.youtube.com/yt/about/pl/ (dostep: 28.12.2014).
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Biorgc od uwage wymienione powyzej kryteria, najlepszym portalem spolecz-
no§ciowym do pozyskiwania informacji wykorzystywanych w social media scoring
okazal sie Facebook, ktory uzyskal we wszystkich kategoriach maksymalng liczbe
punktéw. Na drugim miejscu znalazt sie LinkedIn z 14 punktami. Przewaga Face-
book wynika gtownie z jego popularno$ci mierzonej liczbg aktywnych uzytkowni-
kow oraz najszerszym wachlarzem mozliwo$ci dodawania i komentowania postow,
zdjec i filmoéw. Jest on gléwnie wykorzystywany do celéw prywatnych i utrzymy-
wania kontaktow ze znajomymi oraz nawigzywania nowych znajomoSci, a tym
samym publikowane informacje w najwiekszym stopniu odnoszg sie do zaintereso-
wan i zachowan uzytkownikéw i stanowig dla bankéw cenne uzupelnienie o trudne
do pozyskania informacje psychograficzne i behawioralne.

Drugi z portali — LinkedIn jest bardziej skoncentrowany na prezentacji i wy-
mianie informacji zwigzanych z przebiegiem kariery zawodowej. Uzytkownicy wy-
pelniajg pola dotyczace doSwiadczenia, umiejetnosci, celow zawodowych. Portal ten
takze stwarza szanse na opublikowanie rekomendacji od przetozonych, podwltad-
nych, znajomych, ktérzy moga potwierdzi¢ konkretne kompetencje. Portal ten juz
od lat jest powszechnie wykorzystywany w procesach rekrutacyjnych. Jest on po-
strzegany jako profesjonalne narzedzie autoprezentacji w Internecie. Tym samym
informacje pochodzace z tego portalu moga znacznie wzbogaci¢ wiedze banku na
temat zawodowej czesci zycia potencjalnego kredytobiorcy.

Prowadzenie bloga dostarcza zwykle tylko pewnej czesci informacji o danej
osobie, zwykle stanowi opis zainteresowan wybrana tematyka (np. podréze, mo-
toryzacja, kulinaria, moda). Znacznym ograniczeniem w pozyskiwaniu informacji
o0 osobie prowadzacej blog przez bank w celu ich uwzglednienia w ocenie zdolno§ci
kredytowej jest jednostronno§é komunikacji. Pod wpisami na blogach znajdujg sie
wprawdzie komentarze, ale zwykle odnoszg sie do przedstawionych w tresci wpi-
su informacji, a nie do osoby je umieszczajgcej, i tym samym generujg mniejszg
warto§¢ dodang dla banku z punktu widzenia procesu oceny zdolno$ci kredytowe;.
Jedynie w przypadku blogdw o mniej tradycyjnej tematyce, jak np. sporty ekstre-
malne, bank jest w stanie pozyskaé informacje mogace mie¢ wplyw na ocene ryzyka
towarzyszgcego udzieleniu kredytu danej osobie.

Na czwartym miejscu znalazt sie YouTube, glownie ze wzgledu na najwezszy
zakres jego wykorzystania, ograniczajacy sie do umieszczania video i ich komento-
wania. Wprawdzie liczba subskrybentéw YouTube jest duza, jednak znaczna wiek-
sz0§¢ 0s0b jest biernymi odbiorcami publikowanych tresci.

Najnizej spoéréd analizowanych mediow spoltecznosciowych zostal oceniony
Twitter. Wynika to przede wszystkim z faktu, ze stuzy on do publikowania krot-
kich informacji o prowadzonej w danym momencie aktywnosci lub do przekazania
informacji o wydarzeniu, ktére miato miejsce. W Polsce jest najaktywniej wyko-
rzystywany przez politykéw i agencje informacyjne. Poza tym istnieje mozliwosc
zintegrowania Twitter z Facebook, i wowczas informacje z Facebook sg w skroconej

135



Bezpieczny Bank
1(58)/2015

wergji dostepne na Twitter. Tym samym jego wykorzystanie w social media scoring
jest znacznie ograniczone.

PODSUMOWANIE

Obserwowany w ostatnich latach rozwdj mediéw spotecznoSciowych, zaréwno
pod wzgledem liczby uzytkownikéw jak i oferowanych funkcjonalnosci, sprawil,
ze aktywno$¢é w nich zaczely podejmowaé banki. Dotychczas sprowadzala sie ona
gléownie do zastosowania social media jako kanalu informacyjnego, reklamowego,
stuzgcego budowaniu relacji z klientami, podnoszeniu §wiadomosci finansowej,
czerpaniu pomyslow i ich rangowaniu na platformach croudsourcingowych czy tez
wykorzystaniu jako kanatu sprzedazy.

W ostatnim czasie media spolecznoSciowe znalazly kolejne zastosowanie. Za-
graniczne instytucje finansowe zaczely docenia¢ wage informacji publikowanych
przez uzytkownikow do wspomagania proces6w oceny zdolnoSci kredytowej. Media
spoteczno$ciowe (z réznym natezeniem uzaleznionym) zaczely by¢ wykorzystywa-
ne do weryfikacji wiarygodnosci danej osoby i identyfikacji kregu jej znajomych na
poszczegoblnych portalach spolecznoSciowych i pozyskania informacji o charakterze
psychograficznym i behawioralnym, ktérych pozyskanie tradycyjnymi kanatami
jest bardzo trudne lub wrecz niemozliwe. To ograniczenie asymetrii informacji
dzieki pozyskaniu danych na temat zainteresowan i zachowan potencjalnego kre-
dytobiorcy przeklada sie na przyspieszenie procesu kredytowego, dokladniejszg
ocene ryzyka kredytowego, a nastepnie jego monitorowanie, a takze umozliwia
zaoferowanie produktu pozyczkowo-kredytowego w odpowiednim miejscu i czasie.

Z punktu widzenia uzytkownikéw mediéw spoltecznoéciowych, wdrozenie kon-
cepcji social media scoring niesie za sobg zaréwno szanse jak i pewne ograniczenia.
Szansg jest mozliwos¢ uzyskania kredytu przez osoby mlode, bez historii kredyto-
wej, posiadajgce niskie dochody, ktore przy wykorzystaniu tradycyjnej oceny zdol-
nosci kredytowej pozbawione bylyby dostepu do finansowania lub uzyskalyby go na
mniej dogodnych warunkach. Natomiast pewne kontrowersje wywoluje bazowanie
przez banki na informacjach zgromadzonych na podstawie umieszczanych zdjec
1 wpisow, gdyz sg to informacje charakteryzujgce sie duzg wrazliwoScia i tatwiej jest
w ich przypadku naruszy¢ zasade obiektywizmu niz w przypadku podejmowania de-
cyzji kredytowej glownie na podstawie informacji finansowych i demograficznych.

Biorac pod uwage szanse i zalety jakie pociaga za sobag wlgczenie informacji
pochodzacych z mediéw spoteczno§ciowych, obrany przez banki kierunek wydaje
sie sluszny. Natomiast na pewno konieczne jest, aby banki opracowaty bardzo pre-
cyzyjne metody filtrowania tych informacji, aby przekona¢ uzytkownikow mediéw
spolecznosciowych do wyrazania zgody na dostep do ich danych z portali spoteczno-
$ciowych. Przynajmniej na poczatkowym etapie wdrazania systeméw wykorzystu-
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jacych social scoring na pewno powinny by¢ one traktowane jako pewne uzupelnie-
nie oceny kredytowej, co pozwoli oswoi¢ sie z nowym zastosowaniem social media
ich uzytkownikom. Cenne jest ich zintegrowanie z informacjami pozyskiwanymi
drogg tradycyjng z Biura Informacji Kredytowej oraz systemami antyfraudowymi.

Stowa kluczowe: social media scoring, media spolecznos$ciowe, ocena zdolnosci
kredytowej

Abstract

The purpose of the article is to point out the possibilities of using information
derived from various social media in assessment procedures of creditworthiness.
The assumption formulated in the article claims that social media credit scoring
should be applied when evaluating credit reliability and credibility.

The considerations included in the consecutive parts of the article were aimed
at accomplishing the set purpose and proving the truthfulness of the assumption.
They show the scale of use of social media by the population and analyze the data
obtained from social media which can be used to support the credit process and
in that way they eventually indicate the benefits and certain risks connected with
the application of social scoring by banks.

Key words: social media scoring, social media, creditworthiness assessment

Bibliografia

Analysis of Differences between Consumer- and Creditor-Purchased Credit Scores, Con-
sumer Financial Protection Bureau, September 2012.

Barger V,, Labrecque L., An Integrated Marketing Communications Perspective on Social
Media Metrics, ,International Journal of Integrated Marketing Communication”,
April 1, 2013.

Bullas J., 22 Social Media Facts and Statistics You Should Know in 2014, http://www.
jeffbullas.com/2014/01/17/20-social-media-facts-and-statistics-you-should-know-in-
2014/#Yoy]KEKG8S8EtMCV{v.99

Campbell C., Pitt L.F,, Parent M., Berthon PR., Understanding Consumer Conversations
around Ads in a Web 2.0 World, ,Journal of Advertising”,Vol. 40, 2011.

Caplen B., Would you credit it? The storm about to hit the financial services world, ,,The
Banker”, 26.09.2014, http://www.thebanker.com/Editor-s-Blog/Would-you-credit-it-
The-storm-about-to-hit-the-financial-services-world

137



Bezpieczny Bank
1(58)/2015

Chcesz kredyt? Pokaz fejsbuka! Listopad 2014, http://prnews.pl/bank-smart/chcesz-kre-
dyt-pokaz-fejsbuka-3229292.html

Cullerton N., Behavioral Credit Scoring, ,,The Georgetown Law Journal”, Vol. 101, 2013.

Deloitte, Who says banks can’t be social? Become a social bank, inside and out?, 2013,
http://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/global/Documents/Financial-Servi-
ces/gx-fsi-ca-who-said-bank-cant-be-social-2013-10.pdf

Digital banking: Credit scoring goes social, Euromoney Institutional Investor ple.,
12 September 2014.

Edosomwan S., Prakasan S., Kouame D., Watson J., Seymour T., The History of Social
Media and its Impact on Business, ,/The Journal of Applied Management and En-
trepreneurship”, Vol. 16, 2011.

eMarketer, Worldwide Social Network Users: 2013 Forecast and Comparative Estimates,
April 2013, http://www.emarketer.com/Article/Social-Networking-Reaches-Nearly-
One-Four-Around-World/1009976#sthash.0UwDyXmu.dpuf

Facebook is making ‘Facebook at Work’, so you can Facebook at work, http://mashable.
com/2014/11/16/facebook-at-work-2/

Fanpage Trends, Sotrender, listopad 2014.

FDIC, Social Media: Consumer Compliance Risk Management Guidance, December 11,
2013, https://www.fdic.gov/news/news/financial/2013/fil13056.html#cont

Finansowy Barometr ING. Miedzynarodowe badanie ING na temat postaw konsumentow
wobec finansow, medidw spolecznosciowych oraz bankowosci mobilnej w Polsce i na
Swiecte, czerwiec 2013.

Goel S., Goldstein D.G., Predicting Individual Behavior with Social Networks, ,,Marke-
ting Science”, Vol. 33, 2013.

http://www.zafinansowani.pl/_fileserver/item/1500481

https://myspace.com/

https://pl.linkedin.com/

https://plus.google.com/

https://twitter.com

https://about.twitter.com/

https://www.facebook.com/facebook

https://www.lenddo.com/#howitworks

https://www.linkedin.com/company/linkedin

https://www.youtube.com.pl

https://www.youtube.com/yt/about/pl/

Kaplan A.M., Haenlein M., Users of the World, Unite! The Challenges and Opportunities
of Social Media, ,Business Horizons”, Vol. 53, 2010.

Karamongikar S., Radha K., Risk analysis of loan. Portfolio using social data, ,,Infosys
Labs Briefings”, Vol. 12, 2014.

King B., Bank 2.0. How Customer behavior and technology will change the future of
financial services, Marshall Cavendish Business, 2010.

138



Problemy i poglgdy

King B., Bank 3.0, Wydawnictwo Studio EMKA, 2013.

Lessons from banking industry disruptors. Succeeding through the digital revolution,
Temenos, White Paper 2014.

Lin M., Prabhala N.R., Viswanathan S., Judging Borrowers By The Company They Keep:
Social Networks and Adverse Selection in Online Peer-to-Peer Lending, ,Journal
Management Science”, Vol. 59, Issue 1, 2013.

Matarranz V,, Scopa E., Vlaar R., Retail Distribution 2015 — Full Digitalisation with
a human touch, EMEA Banking Practice, April 2012, http:/www.mckinsey.com/
client_service/marketing and_sales/latest_thinking/retail bank_distribution_2015

Media spotecznosciowe 2014, Raport Interaktywnie.com, 2014.

NASA Big Data, http://semanticommunity.info/Data_Science/NASA Big Data#What_
is_Big Data.3F

OECD, Participative web and user-created content: Web 2.0, wikis, and social networ-
king, Paris, DSTI/ICCP/IE(2006)7/FINAL, 2007, http://www.oecd.org/internet/ieco-
nomy/38393115.pdf

Power 100 Social Media Rankings for Banks, 2014, http://thefinancialbrand.com/42892/
power-100-2014-q3-banks/

Przanowski K., Credit scoring w erze Big-Data. Techniki modelowania z wykorzystaniem
generatora losowych danych portfela Consumer Finance, Oficyna Wydawnicza Szkola
Gléwna Handlowa w Warszawie, Warszawa 2014.

PwC, Retail Banking 2020, Evolution or Revolution?, 2014, s. 15, http://www.pwc.es/es/
publicaciones/financiero-seguros/assets/banca_retail 2020.pdf

PwC, Where have you been all my life? How the financial services industry can unlock the
value in Big Data, October 2013, http://www.pwec.com/en_US/us/financial-services/
publications/viewpoints/assets/pwc-unlocking-big-data-value.pdf

Quittner J., Banks to Use Social Media Data For Loans And Pricing, American Banker,
December 2013, http:/www.americanbanker.com/issues/177_18/movenbank-social-
media-lending-decisions-brett-king-1046083-1.html

Raman N.R.K., Building a bank’s brand equity through Social media, An Oracle White
Paper September 2009.

Rok 2014 w Social Media — raport, http:/nowymarketing.pl/a/3165,rok-2014-w-social-
-media-raport

Rusli E.M., Bad Credit? Start Tweeting. Startups Are Rethinking How to Measure Cre-
ditworthiness Beyond FICO, ,,The Wall Street Journal”, 2013, http:/www.wsj.com/
articles/SB10001424127887324883604578396852612756398

Sinclaire J.K., Clinton E., Vogus C.E., Adoption of social networking sites: an exploratory
adaptive structuration perspective for global organizations, ,Information Technology
Management”, Vol. 12, 2011.

Social Media at the Starting Blocks: A Look at Financial Institutions in Europe and the
United States, Oracle, White Paper February 2011.

139



Bezpieczny Bank
1(58)/2015

Social Media 2014 Statistics, http://blog.digitalinsights.in/social-media-users-2014-stats-
-numbers/05205287.html

Stelzner M.A., Social Media Examiner, 2014 Social Media Marketing Industry Report,
How Marketers Are Using Social Media to Grow Their Businesses, 2014, http://www.
socialmediaexaminer.com/SocialMediaMarketingIndustryReport2014.pdf

The Statistics Portal, Number of social network users worldwide from 2010 to 2018
(in billions), http://www.statista.com/statistics/278414/number-of-worldwide-social-
-network-users

Twitter Trends, Sotrender, listopad 2014.

Wei Y., Yildrim P, Bulte C., Dellarocas C., Credit Scoring with Social Network Data,
http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.2475265structuration perspective for global organiza-
tions, ,Information Technology Management”, Vol. 12, 2011.

Wei Y., Yildrim P, Bulte C., Dellarocas C., The Impact of Social Connections on Credit
Scoring, April 2014, http://som.yale.edu/sites/default/files/files/Socila%20Connec-
tions_Yildirim.pdf

World Bank, Private Credit Bureau Coverage (% adults), http://data.worldbank.org/in-
dicator/IC.CRD.PRVT.ZS

YouTubeTrends, Sotrender, pazdziernik 2014.

140



Tomasz Lechowicz*

BANK OF ENGLAND A RYNEK
NIERUCHOMOSCI MIESZKANIOWYCH
W LATACH 2001-2013

WSTEP

Kryzys finansowy negatywnie wplynal na gospodarke realng Wielkiej Bryta-
nii. Ograniczyl mozliwo$ci konsumpcyjne gospodarstw domowych i mozliwo§ci
inwestycyjne przedsiebiorstw, powodujac spadek konsumpgcji i inwestycji, ktore sa
istotnymi determinantami PKB. Kryzys gospodarczy spowodowal, ze w Wielkiej
Brytanii uruchomiono dzialania interwencyjne rzadu oraz Banku Centralnego
w zakresie pomocy dla systemu bankowego. Program naprawczy w Wielkiej Bry-
tanii kosztowal setki miliardow dolaréow. Konieczno§é sfinansowania tych dzialan
pociagneta za sobg wzrost dlugu publicznego. W zwigzku z tym obsluga wiekszego
dlugu publicznego spowodowala zwiekszenie obciazen budzetowych na wiele lat.
Wynikiem tej sytuacji jest rowniez podwyzszenie podatkow, ktore w konsekwencji
zmniejszg dochéd do dyspozycji gospodarstw domowych oraz ich zdolnoSci kon-
sumpcyjne i inwestycyjne.

Kryzys w Wielkiej Brytanii mial wiele przyczyn, z ktérych najwazniejsze to:
rozluznienie kryteriéw oceny zdolnosSci kredytowej, co spowodowato wzrost kredy-
tow ponizej standardu (kredyty subprime) oraz wadliwy mechanizm sekurytyzacji
naleznosci kredytowych.

*

Tomasz Lechowicz jest magistrem ekonomii, absolwentem Uniwersytetu Ekonomicznego
w Krakowie. Zajmuje sie zagadnieniami badawczymi z finansowania nieruchomosci w Wielkiej
Brytanii.
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Te nieprawidlowosci na rynku kredytu hipotecznego nie miatyby takiego zasie-
gu, jaki wystgpil w rzeczywistosci, gdyby nie polityka bankéw centralnych, ktora
umozliwila nadmierng ekspansje kredytu. Celem tego artykutu jest ukazanie wply-
wu polityki pienieznej Banku Anglii na rynek nieruchomosci latach 2001-2006,
czyli przed kryzysem finansowym, oraz w latach 2007-2011, czyli po kryzysie fi-
nansowym. Zostang tu przedstawione przyczyny oraz skutki banki spekulacyjne;j,
ktora powstala w wyniku niewlasciwej polityki banku centralnego.

1. ANALIZA RYNKU NIERUCHOMOSCI
(PODAZ, CENY, TRANSAKCJE)

Jednym z istotnych czynnikéw, jaki wplywa na rynek nieruchomosci, poza moz-
liwo§ciami finansowymi, jest podaz rynku, czyli liczba mieszkan zaoferowanych na
rynku w danym czasie po danej cenie. W tabeli 1 zostala przedstawiona wielkos¢
i dynamika podazy na rynku nieruchomosci w Anglii, na podstawie dostepnych
danych z Gtéwnego Urzedu Statystycznego UK w latach 2001-2007.

Tabela 1. Wielko$é i dynamika podazy na rynku mieszkaniowym w Anglii
w latach 2001-2007 - przed kryzysem

Liczba . Podaz Dynamika podazy
Liczba . )

Rok rozpoczetych doméw wszystkich doméw w stosunku
budow otowveh mieszkan rocznym
doméw gotowy (liczba) w %

2001 140 490 133 260 132 000 -

2002 149 010 129 870 130 510 98,8

2003 153 070 137 740 143 680 110,1

2004 162 330 143 960 154 770 107,7

2005 174 310 155 890 169 450 109,9

2006 183 360 163 400 186 380 106,6

2007 170 320 167 680 198 770 104,3

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie: Table 118 Annual net additional dwellings, England
and the regions, 2000-01 to 2010-11; http://www.communities.gov.uk/housing/housingresearch/ho-
usingstatistics/housingstatisticsby/netsupplyhousing/livetablesnet i Table 1a HOUSE BUILDING
STARTS AND COMPLETIONS: ENGLAND http://www.communities.gov.uk/publications/corpora-
te/statistics/housebuildingq22012
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W 2002 r. liczba wszystkich mieszkan oddanych do uzytku wynosita 130 510
i byla najnizsza w badanym okresie, co w poréwnaniu do 2001 r. sugerowalo spadek
liczby mieszkan o 1,12%. Po tym czasie liczba mieszkan zaczela systematycznie ro-
sngé. W 2007 r. wybudowano 198 770 mieszkan, czyli o 12 390 wiecej niz w 2006 r.,
co stanowi 4,3% przyrost w stosunku rocznym. Przyrost wybudowanych nowych
mieszkan w 2003 r. w stosunku do 2002 r. wynidst 10,1%. Byl to najlepszy rok, po
ktorym nastepuje tendencja spadkowa. Jak wygladata sytuacja w budownictwie
mieszkan w poszczegdlnych regionach w Anglii? Najmniej mieszkan wybudowano
w Norh East zar6wno w 2001 r. jak i 2007 r. W 2007 r. najwiecej wybudowano w So-
uth East — 34 560. Liczba nowych mieszkan w Anglii w latach 2000-2007 wzrasta-
ta. Najwiekszy udzial w podazy mieszkan obserwowano w South East (od 19,5%
w 2001 r. do 17% w 2007 r.), ktory jest najwiekszym regionem w Anglii, mimo ze
liczba mieszkancow w tym regionie byla jedng z nizszych i wynosila w 2001 r.
4 928 458 0s6b. Najmniejszg powierzchnig dysponuje Londyn, w ktorym w 2007 r.
udzial w podazy mieszkan wynosila 14%. Londyn jest drugim co do wielkosci re-
gionem pod wzgledem liczby mieszkancow.

Srednia cena nowych mieszkan w 2001 r. wynosita ok. 143 tys. funtéw, zaé inne
mieszkania byly tylko nieznacznie tansze (tabela 2).

Tabela 2. Ceny nieruchomos$ci na rynku pierwotnym i wtérnym w Anglii
w latach 2001-2007 (w funtach)

mieszkania | mieszkania | mieszkania raz wlasciciele
2001 143 000 117 000 120 000 90 000 140 000
2002 169 000 134 000 137 000 111 000 149 000
2003 205 000 165 000 167 000 118 000 178 000
2004 222 000 189 000 192 000 140 000 203 000
2005 225 000 200 000 202 000 150 000 221 000
2006 228 000 213 000 214 000 154 000 248 000
2007 226 000 232 000 232 000 167 000 268 000

Zrédto: House Price Index (HPI) Office for National Statistics: Newport, 2012.

Srednia cena mieszkania wynosita 120 tys. £ w 2001 r., za§ w 2007 r. juz
232 tys. £, czyli 0 93% wiecej niz w 2001 r. Ceny nowych mieszkan wzrosly w ba-
danych latach az o 58% (w 2007 r. w stosunku do 2001 r.). Kupujacy pierwszy raz
mogli kupié¢ nieruchomo$¢ w 2001 r. za 90 tys. £, ale w 2007 r. musieli zaplaci¢ juz
167 tys. £, tj. 0 86% wiece;.
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Najlepszym okresem na rynku nieruchomosci w Wielkiej Brytanii byt rok 2003.
Roczny wzrost cen nieruchomosci wynioést ok. 26% w stosunku do roku poprzednie-
go. Do 2004 r., czyli w roku rozszerzenia Unii Europejskiej, ceny nieruchomosSci sys-
tematycznie rosty, wedltug réznych wywiadéw angielskich. Od 2005 r. odnotowano
wyrazng tendencje spadkowg, ponizej 14%. Sytuacja lekko poprawita sie w 2007 r.,
po czym w IV kwartale nastgpilo zalamanie i spadek cen o 4,7 pkt proc. w stosunku
do roku poprzedniego wedltug Halifax. Skorygowany indeks cen doméw najwyzszy
byt w I kwartale 2003 r. i wynosit 23, po czym mial wylgcznie tendencje spadkowa,
by w I kwartale 2007 r. wynie§é tylko 5,3 w stosunku do rocznego tempa zmian.

Roczny wzrost cen nieruchomosci wedtug szacunkow ONS, Halifax, Nationwide
i rejestru gruntéw przedstawia rysunek 1.

Rysunek 1. Roczny wzrost cen nieruchomosci, porownanie ONS,
rejestr gruntow, Halifax i szacunkéw Nationwide, Wielka Brytania
w podziale na kwartaly w latach 2001-2007 (w%)

30
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= Skorygowany indeks cen domé6w, a roczne tempo zmian

Zrédto: House Price Index (HPI), Office for National Statistics: Newport, 2012.

Warto poznaé, jaka kaucje na zakup mieszkania musieli wplaci¢ nabywcy w ba-
danym okresie (por. tabela 3). Byla ona wysoka i wynosita w 2007 r. ok. 32% warto-
§ci mieszkania, w poréwnaniu do 2000 r., kiedy wystarczyto wplacié 25,8% wartoS§ci
mieszkania, nastgpil zatem wzrost o 5,8 pkt. proc. Bylo to spowodowane kryzysem,
a w zwigzku z tym i zmianami, jakie banki powziely wobec kredytobiorcow.

144



Problemy i poglgdy

Tabela 3. Kaucja jako procent ceny zakupu mieszkania w Wielkiej Brytanii
w latach 2000-2007

Rok Kaucja jako % ceny
2000 25,8
2001 27,3
2002 31,7
2003 32,7
2004 30,3
2005 28,9
2006 29,3
2007 31,6

Zrédto: House Price Index (HPI), Office for National Statistics: Newport, 2012.

2. POLITYKA BANKU ANGLII (STOPY PROCENTOWE,
PODAZ PIENIADZA, KREDYT HIPOTECZNY)

Dynamiczny rozwdj rynku nieruchomosci w Wielkiej Brytanii mozliwy byt dzieki
kilku czynnikom. Po pierwsze, w trakcie wielu lat wzrost Produktu Krajowego Brut-
to utrzymywat sie na relatywnie wysokim poziomie, siegajagcym w latach 2001-2006
okoto 2,5% rocznie. Po drugie, niska (nie przekraczajaca 2%) inflacja oraz niskie sto-
py procentowe (do 4,5% przed 2007 rokiem) stwarzaty korzystne warunki do rozwoju
rynku nieruchomosci i powstawania banki spekulacyjnej na tym rynku.

W tabeli 4 zestawiono podstawowe wskazniki charakteryzujace sytuacje makro-
ekonomiczng Wielkiej Brytanii w latach 2000-2006.

Stopa procentowa jest jedng z istotniejszych kategorii w gospodarce rynkowe;j.
Pojecie to jest najbardziej ogdlne, jakie wystepuje w wycenie nieruchomosci metoda
dochodowg. Na wstepie nalezy zaznaczy¢, ze nie ma formalnej réznicy pomiedzy
stopa procentowg a innymi, podobnymi pojeciami wystepujacymi w wycenie, jak
stopa dyskontowa czy stopa zwrotu. Stopa dyskontowa jest to stopa procentowa.

Wzrost stop procentowych powoduje spadek wartoSci (ceny) inwestycji, a spa-
dek stop procentowych powoduje wzrost wartosci (ceny) inwestycji. Ryzyko stopy
procentowej moze miec zatem pozytywne lub negatywne skutki dla inwestora. Wy-
cofanie kapitalu hipotecznego wystepuje, gdy pozyczki na kredyty na mieszkania
wzrastajg szybciej niz inwestycje w zasobach mieszkaniowych. Inwestycje na rynku
nieruchomosci, w tym zakup nowych mieszkan oraz wydatki na ulepszenia, to
droga do zwiekszenia zasobow mieszkaniowych. Jezeli wzrost zadluzenia jest wiek-
szy niz inwestycje, wtedy fundusze sg dostepne dla nie-mieszkaniowych zakupow,
a kapitat hipoteczny jest wycofany.

145



Bezpieczny Bank
1(58)/2015

Tabela 4. Wzrost gospodarczy, inflacja i bezrobocie w Wielkiej Brytanii
w latach 2000-2006

Wyszczegélnienie 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006
Wzrost PKB (w %) 3,8 2,1 1,6 2,2 3,1 1,8 2,6
Stopy procentowe* 6,0 4,0 4,0 3,75 4,75 4.5 5,0
Inflacja (HICP) 0,8 1,2 1,3 1,4 1,3 2,1 2,0
Stopa bezrobocia 54 5,0 5,1 5,0 4,7 5,2 5,5
Deficyt budzetowy 3,8 0,7 -1,7 -3,3 -3,2 -3,1 -3,2
Dlug publiczny (w % PKB) | 30,7 | 29,7 | 30,8 | 32,1 34 | 35,3 | 35,9

* dane na grudzien kazdego roku

Zrédto: ONS, opracowanie wlasne na podstawie: http://www.ons.gov.uk/ons/publications/re-referen-
ce-tables.html?edition=tem%3A77-242396; i http://www.housepricecrash.co.uk/graphs-base-rate-uk.
php, http://epp.eurostat.ec.europa.eu/cache/ITY PUBLIC/2-17082007-AP/EN/2-17082007-AP-EN.PDF

W Wielkiej Brytanii, w ktorej pomoc panstwa dla budownictwa rozpoczal sie
w XIX w., faworyzowano uzyskiwanie mieszkan na wlasnoéé — i budownictwo ko-
munalne. W latach 80. ubieglego wieku pod rzgdami konserwatystéw rozpoczeto
wyprzedaz komunalnych mieszkan, a budowe nowych mieszkan czynszowych pod-
jely Towarzystwa Budownictwa Spolecznego (TBS).

Podstawowsg cze$¢ naktadow (75%) niezbednych do sfinansowania inwestycji
TBS otrzymujg z funduszy rzadowych (budzetu) przez Korporacje mieszkaniowag!.
Naklady brutto w TBS-ach w 2000 r. wynosity 13 282 mln £, za§ w 2006 r. juz
28 971 mln £. Oznacza to, ze w ciggu tego okresu warto$¢ nakltadéw zwiekszyla
sie 0 15 688 mln £, czyli o 118%. Laczna cena nabycia gruntu oraz amortyzacja
rosty w badanych latach. Pozyczki dla samorzadowcow w przypadku inwestycji od
2003 r. mialy tendencje spadkowag az do 2006 r., kiedy nastgpit wzrost do 47 124 z1,
tj. okoto 13% do 2005 r.

W wyniku zmian na rynkach finansowych, w nastepstwie kryzysu z lat 2007
i 2008 zmienily sie sposoby finansowania budownictwa mieszkaniowego. Wiele
z tych zmian jest trwala. Kapital wlasny nabywcow doméw stanowi¢ ma wiekszy
odsetek wktadu wtasnego niz przed kryzysem?2.

W Wielkiej Brytanii w 2003 r. wydano na budowe mieszkan 3 485 mln £, i liczba
ta rosta w latach kolejnych az do 4 507 mln £ w 2006 r., co oznacza wzrost o 29%.
Dochody za$ mialy tendencje spadkowa, z 3 622 mIn £ w 2003 r. do 1 769 mln £
w 2006 r., czyli 0 51%.

1 M. Bryx, Rynek nieruchomosci, system i funkcjonowanie, POLTEXT, Warszawa 2008, s. 264-265.
2 D. Miles, Speech, Mortgages, housing and monetary policy — what lies ahead? Bank of England,
York Racecourse 22 November 2011.
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Tabela 5. Naklady na budownictwo brutto w Wielkiej Brytanii
w latach 2000-2006 (w mln £)

Naklady 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006

Naktady brutto
(Iacznie cena nabycia| 13283| 17308 20125/ 21079| 25644| 27929 28971
gruntu)
Amortyzacja -13107| -13571| -14460| -14942| -15608| -16436| -17252
Inwestycje ogélem 5125| 11902| 13804| 15623| 20574 23257 25750
Pozyczki dla bd| 47239 47003| 44640 41468 42103 47124
samorzgdow

z dochodéw samo-

rzadowych w tys. £ | gaq 169! 1 954 444(2224209|2295005|2 459 146|2609 228| 2740 592

— budownictwo

mieszkaniowe
Na prace kapitalowe,
budownictwo 255189 300054| 284418| 261715| 241107 382697 454838
mieszkaniowe

Zrédto: ONS, opracowanie wlasne na podstawie: http://www.ons.gov.uk/ons/publications/re-referen-
ce-tables.html?edition=tcm%3A77-242396

Tabela 6. Wydatki na budowe mieszkan i dochody ze sprzedazy
w Wielkiej Brytanii w latach 2003-2006 (w mln £)

Wyszczegélnienie 2003 2004 2005 2006
Wydatki 3 485 3 987 4 534 4 507
Dochody 3 622 3193 2179 1769

Zrédto: jak w tabeli 5.

3. SKUTKI BANKI SPEKULACYJNEJ - LATA 2007-2013

3.1. Polityka Banku Anglii wobec stép procentowych,
podazy pienigdza na ratowanie bankow

W 2007 r. oprocentowanie, po jakim brytyjskie banki pozyczaly sobie pienigdze,
bylo najwyzsze od 1998 r. i wynosilo — 6,7975% (Stopa LIBOR), podczas gdy stopa
procentowa banku Anglii wynosita 5,75%. Bank Anglii, mimo wczeéniejszej odmo-
wy pomocy sektorowi bankowemu, zapowiedzial 19 wrzeénia 2007 r., ze pozyczy
instytucjom finansowym 10 mld funtéw. W 2008 r. bank centralny Anglii zmniej-
szyl stopy procentowe o 0,5 pkt. proc.? Wystgpienie szefa Banku Anglii (Bank of

3 Kryzys rzadzi juz rok, [w:] http://www.tvn24.pl/raporty/kryzys-rzadzi-juz-rok,233
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England) z dnia 21 pazdziernika 2008 r. Mervyna Kinga wskazywalo na poczatek
recesji w gospodarce Wielkiej Brytanii*. Dlatego postanowiono obnizyé po raz ko-
lejny stopy procentowe. 6 listopada 2008 r. Bank Anglii obnizy! stopy procentowe
o 1,5 punktu do 3% - najnizszego poziomu od 1955 r. W 2009 r. Bank Anglii dra-
stycznie zmniejszyl stopy procentowe do 1%.

Trudna sytuacja, w jakiej znalazly sie banki na calym Swiecie, w tym Bank
Anglii, po upadku Lehman Brothers oraz nierzetelnie przedstawionej pomocy dla
bankéw w USA sprawila, ze w warunkach pres;ji inflacyjnej Bank zdecydowat sie
na daleko idgce redukcje stop procentowych. 8 pazdziernika 2008 r. obnizono sto-
py procentowe (BoE Interest Rate) o 0,5 pkt. proc. do poziomu 4,5%, a 6 listopada
2008 r. o kolejne 1,5 pkt proc., do poziomu 3%°.

Stopa procentowa w Wielkiej Brytanii 2013 r. zglaszana byta na poziomie 0,5%.
W Wielkiej Brytanii Bank Anglii ma niezalezno$¢ operacyjng. Decyzje dotyczace
stop procentowych sg podejmowane przez Komitet Polityki Pienieznej. Bank An-
glii przyjmuje za oficjalng stope procentowg — stope repo, ktora stosuje do operacji
otwartego rynku z grupg kontrahentéw (banki, towarzystwa budowlane, firmy
inwestycyjne). Bazowa stopa procentowa BoE jest utrzymywana na poziomie 0,5%
od 2009 r. do 2013 r.

Dynamiczny wzrost stop procentowych w latach 2007-2008 w stosunkowo kroét-
kim okresie musiat spowodowaé wzrost kosztow obstugi kredytow zaciggnietych na
zakup nieruchomos$ci mieszkalnych.

Tuz po wprowadzeniu planu ratowania systemu finansowego w Stanach Zjed-
noczonych ogloszono bail-out brytyjskiego systemu finansowego. Brytyjski plan
ratunkowy zostal wyceniony na 697 mld USD. Zawarto w nim liczne dzialania
interwencyjne majace na celu podtrzymanie ptynnosci na rynku finansowym, m.in.
wprowadzenie gwarancji zobowiazan bankéw, zmiane w polityce Banku Central-
nego w kierunku cieé stop procentowych, podwyzszenia kwoty depozytéw objetych
gwarancjami skarbu panstwa, dokapitalizowania bankéw (program Bank Recon-
struction Fund) i ich nacjonalizacji.

Celem tej polityki bylo odblokowanie rynkéw miedzybankowych i ustalenia
nowych warunkéw finansowania. Bank Anglii rozszerzyl swa zasadniczg dziatal-
no§¢ kredytowa dla bankéw poprzez udzielanie pozyczek w dluzszym terminie,
wprowadzit szczegdlng procedure ptynnoSci wymiany nieplynnych, wysokiej jakosci
aktywow bankéw w zamian za bony skarbowe®. Rezerwa Federalna wprowadzita
wiele instrumentow dla zapewnienia ptynnosci.

4 Brown przyznaje: Wielkiej Brytanii grozi recesja, 22.10.2008, http://www.tvn24.pl/biznes-gospo-
darka,6/brown-przyznaje-wielkiej-brytanii-grozi-recesja,74404.html

5 W. Nawrot, Globalny kryzys finansowy w XXI wieku. Przyczyny, przebieg, skutki, prognozy.
CeDeWu, Warszawa 2009, s. 133.

6 Zob. M.J. Roberts, R&D Investment, Exporting and Productivity Dynamics, ,,American Eco-
nomic Review”, June 2011.
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Bank Anglii rozpoczal zakup komercyjnych papieréw wartosciowych i obligacji
korporacyjnych poprzez specjalnie utworzony Fundusz Zakupow Aktywow (Asset
Purchase Facility). W maju 2010 r. Europejski Bank Centralny (EBC) dokonat
zakupu obligacji rzadowych w ramach programu Securities Markets Programme
(SMP) w odpowiedzi na kryzys strefy euro’.

Pomoc Banku Anglii jest kontynuacjg rozpoczetego w pazdzierniku 2009 r. pro-
gramu wsparcia w czasie kryzysu. Wowczas banki otrzymaly 37 miliardéw funtow.
Kilka tygodni p6Zzniej wladze Banku Anglii przyznaty, ze nie miaty mozliwosci po-
wstrzymania kryzysu. Bank Anglii wezwat do opracowania nowych narzedzi, dzieki
ktérym bank bedzie mogt kontrolowaé sektor finansowys.

3.2. Gospodarka Wielkiej Brytanii w okresie kryzysu

Kryzys majacy miejsce w §wiecie w 2007 r., w tym w Wielkiej Brytanii, oceniony
zostal jako jeden z najpowazniejszych od 60 lat. Kryzys w sferze realnej zaczal sie
nieco poézniej, jego szczyt przypadl na rok 2009. W marcu 2009 r. zaobserwowa-
no zjawisko deflacji w gospodarce brytyjskiej, po raz pierwszy od niemal pét wie-
ku. Wskaznik RPI° spadt do wartosci -0,4%. Gospodarka brytyjska w pierwszym
kwartale 2009 r. skurczyta sie o 1,8% w poréwnaniu z poprzednim kwartatem.
Zaréwno Bank Anglii, jak i rzad brytyjski prowadzily polityke antykryzysowa od
potowy 2008 r. W sytuacji najpierw kryzysu kredytowego, a nastepnie gospodar-
czego, podjeto kilka krokéw. Ot6z objeto programami ratunkowymi banki, rynek
nieruchomo&ci i kredytobiorcoéw, a nastepnie skupiono sie na impulsach fiskalnych
1 agresywnej polityce pienieznej0.

Lata 2008-2009 to okres zalamania sie sektora kredytéw hipotecznych. Zda-
niem Izby Pozyczkodaweéw Hipotecznych (Council of Mortgage Lenders, CML),
liczba zaciggnietych kredytow hipotecznych w 2008 r. spadla ponizej poziomu
z 2003 r., a w 2009 r. byla o 2,5 pkt. proc. nizsza niz w 2007 r. PKB nominalne
w latach 2001-2010 systematycznie wzrastat.

Aby przeciwdziala¢ skutkom globalnego kryzys finansowego i ratowac gospo-
darke brytyjska przed recesja, zdecydowano z konicem 2008 r. o cieciach podatkow
od dochodéw dla najnizej zarabiajgcych oraz o kolejnych cieciach stép procento-

7 Quarterly Bulletin, 2012 Q1, Vol. 52, No. 1, Bank of England, s. 50-51.

8 Druga kroplowka dla brytyjskich bankéw, http://www.tvn24.pl/biznes-gospodarka,6/druga-kro-
plowka-dla-brytyjskich-bankow,83016.html

9 Inflacja RPI - Retail Price Index, czyli wskaznik cen detalicznych obrazujgcy zmiany cen towa-
réw nabywanych do konsumpcji w gospodarstwach domowych Wielkiej Brytanii, uwzgledniajacy
koszty splaty dlugu hipotecznego i poziom cen nieruchomosci.

10 M.M. Kowalska, Polityka stabilizacyjna Wielkiej Brytanii w warunkach kryzysu i jej konsekwen-
cje po roku 2012, [w:] S. Antkiewicz, M. Pronobis (red.), Gospodarka w warunkach kryzysu,
CeDeWu, Warszawa 2009, s. 131.

149



Bezpieczny Bank
1(58)/2015

wych, z nadzieja, ze Brytyjczycy przeznacza to na wydatki konsumpcyjne. Zdecydo-
wano takze o podwyzszeniu stopy opodatkowania dochodéw oséb, ktére zarabiaja
wiecej niz 150 tys. £ rocznie do 45%, poczawszy od nowej kadencji parlamentarne;.
W dodatku rzad pod koniec listopada 2008 r. oglosit tymczasowe obnizenie podatku
od warto$ci dodanej (VAT) z 17,5% do 15%, do konica 2009 r.1!

3.3. Rynek mieszkaniowy a kredyty hipoteczne w Wielkiej Brytanii
w latach 2007-2010

Kryzys finansowy zamienit sie w gleboka recesje dla wielu krajow Europy. Po-
czatkowo w 2007 r. mial miejsce w Stanach Zjednoczonych, a nastepnie dotart
do Wielkiej Brytanii i prawie calej Europy!2. Wedtug danych Miedzynarodowego
Funduszu Walutowego, tylko pomiedzy 1975 r. a 1997 r. wystgpily 54 duze kryzysy
bankowel3.

Wskaznik cen produkeji w budownictwie w Wielkiej Brytanii w latach 2001-2006
przedstawia tabela 7.

Tabela 7. Wskaznik cen produkcji dla nowego budownictwa
w Wielkiej Brytanii w latach 2007-2013 (2005=100)

Budynki Wszyst-
. . | Pokoje do YO | Budynki | Budynki | o
Budynki | Budynki . . przemy- kie nowe
Rok . wynajecia handlowe | komu-
publiczne | prywatne . slowe zabudo-
publiczne prywatne nalne .
prywatne wania

2007| 113,7 108,4 110,5 108,4 109,4 115,4 109,9
2008| 119,3 114,4 118,9 116,2 110,6 116,7 113,8

2009 1178 115,6 116,7 109,0 107,2 112,6 111,8
2010 1121 115,8 107,6 98,7 100,9 112,3 107,5
2011 111,3 114,5 105,5 99,5 101,4 114,3 105,2

2012 111,2 114,1 106,4 101,3 100,2 113,4 106,3
2013| 110,9 117,3 107,7 103,7 100,9 117,1 109,0

Zrédto: http://www.bis.gov.uk/analysis/statistics/construction-statistics/prices-and-cost-indices, Out-
poot Price Indices, June 2012, doc. excel

Wskaznik cen produkcji dla nowego budownictwa systematycznie wzrastal do
2010 r., kiedy to odnotowano spadek w przypadku budynkéw handlowo-prywat-
nych i budynkéw publicznych o 5,7 pkt proc., a takze w przypadku budynkéw

11 W. Nawrot, Globalny kryzys finansowy w XXI wieku..., op. cit., s. 121.

12 'W. Gadomski, Chmury bardzo czarne, ,Manager” 2009, nr 1 (50), s. 55.

13 M. Jurek, Lekarstwo na ekonomicznqg depresje, ,,Rynki Zagraniczne” 2008, nr 46-47 (7672),
s. 21.
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przemyslowo-prywatnych o 10,3 pkt proc., w przypadku budynkéw handlowo-pry-
watnych o 6,3 pkt proc. oraz w przypadku budynkéw komunalnych o 0,3 pkt proc.
W przypadku wszystkich zabudowan nowych spadek w 2010 r. wyniést 4,3 pkt proc.
Tylko w przypadku budynkéw prywatnych odnotowano w 2010 r. w stosunku do
roku poprzedniego wzrost o 0,2 pkt. proc.

Na rysunku 2 przedstawiono warto§¢ kredytéw hipotecznych w mln funtéow
w badanych latach.

Rysunek 2. Kredyty hipoteczne w Wielkiej Brytanii w latach 2006-2011
(mln £)

400000 362 758
350 000 345 355
300 000
254 022
250 000
200000 143 276 135 342 140 720
150 000 110 450 108 278
100 000 \
50000 41124 11 685 8 420
2006 2007 2008 2009 2010 2011
— Kredyty hipoteczne Kredyty hipoteczne brutto nie wyréwnane sezonowo

Zrédto: Office for National Statistics Financial Statistics, Bank of England, http://www.commu-
nities.gov.uk/housing/housingresearch/housingstatistics/housingstatisticsby/housingmarket/live-
tables/mortgageadvancetables/ i http://www.lloydsbankinggroup.com/medial/economic_insight/
halifax_house_price_index_page.asp

Wartoéé kredytow hipotecznych byta najwyzsza w 2006 r. i wynosila 110 450 mln £
i drastycznie zaczela spadac, by w 2010 r. osiggngé warto$§é 8 420 mln £. Oznacza
to, ze wartos$¢ kredytow skurczyla sie ponad 13-krotnie w badanym okresie. Z kolei
warto$¢ kredytéw hipotecznych brutto nie wyréwnanych sezonowo byta najwyzsza
w 2007 r. i wynosita 362 758 mln £, aby spac¢ 2,5 razy do 2011 r.

Wedtug Rady Kredytodawcow Hipotecznych w maju 2012 r. warto$é¢ kredytow
hipotecznych szacowana byla na 12,2 mld £, co stanowi 24% wzrost w stosun-
ku do 9,9 mld £ w kwietniu 2012 r. i 13% wzrost w stosunku do maja 2011 r.
(10,8 mld £)4.

Wartoé¢ cen mieszkan na rynku w latach 2002-2008 ulegta zwiekszeniu. Mimo
kryzysu w latach 2007-2008 ceny mieszkan wynosily érednio 180 tys. funtow. War-
to dodac, ze cena w 2001 r. to $rednio 88,5 tys. funtéw. Nowe budynki sg drozsze
niz starsze, ich cena w 2008 r. wynosila 110 tys. funtéw, czyli o 24% wiecej niz cena
ogdlna na rynku mieszkaniowym. Sprzedaz nieruchomosci na rynku brytyjskim

4 http://www.cml.org.uk/cml/media/press/3247
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przedstawia tabela 12. Po kryzysie zmalala sprzedaz mieszkan na calym rynku
nieruchomoéci. Najdotkliwiej odczuwany spadek odnotowano w Anglii w 2009 r.,
kiedy liczba sprzedanych mieszkan wyniosta 586,9 tys. w stosunku do 1 190,3 tys.
w 2007 r., w ktérym wybucht kryzys. Spadek ten wyniést 102,8%. W 2010 r. od-
notowano poprawe w stosunku do 2009 r. o 6,6% w Anglii. Najlepszym rokiem
w ostatniej dekadzie okazal sie rok 2002, kiedy to wartos¢ sprzedanych mieszkan
wyniosla 1 261 536. Podobnie sytuacja wygladata w Londynie i Walii.

Tabela 8. Rynek mieszkaniowy - sprzedaz nieruchomosci
w Wielkiej Brytanii w latach 2007-2013 (wartos§é)

Rok Anglia Walia Londyn
2007 1190 311 57 461 163 514
2008 609 840 31 036 80 796
2009 586 894 28 791 74 977
2010 625 845 30 591 91 799
2011 630 452 31 251 92 140
2012 650 412 32 521 92 362
2013 640 321 33 250 93 412

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych ewidencji gruntéw.

Reasumujgc, zmiany jakie zaszly na rynku nieruchomosci w badanym okresie,
sg zalezne od ekonomicznej sytuacji kraju. W latach kryzysu nastepuje drastyczny
spadek zaréwno stop procentowych jak i podazy mieszkan. Okres recesji odbit sie
na rynku mieszkaniowym réwniez w Wielkiej Brytanii.

W 2007 r. rzad postawit sobie za cel zwiekszenie podazy mieszkan do 240 000 do-
datkowych domo6w rocznie do 2016 r. W ramach ogdlnego celu podjeto zobowigzanie
do budowy co najmniej 70 000 tanich mieszkan rocznie w latach 2010-2011, z czego
45 000 mialy to by¢é nowe socjalne domy na wynajem. W rzeczywistosci poczatek
kryzysu finansowego w 2007 r. spowodowal, ze wystapily trudnoSci w realizacji tego
celu. Mimo rosngcego popytu, spadek zaliczek hipotecznych oznacza, ze prywatne
budownictwo zmniejszylto podaz nowych mieszkan. Spadajace ceny mieszkan w cza-
sie recesji nie rozwigzaly problemu przystepnosci, raczej spowodowaly trudniejsze
kryteria udzielania kredytéw, zwlaszcza wieksze wymagania depozytowe. Cena domu
w Wielkiej Brytanii w dalszym ciagu spada. Ceny doméw w UK wzrosty o 1,11%
w 2011 r., wedlug Nationwide, jednakze po uwzglednieniu inflacji ceny nieruchomo-
§ci faktycznie spadly o 0,45% w stosunku do ostatniego roku.
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PODSUMOWANIE

W ciggu minionych ponad dziesieciu lat w brytyjskiej gospodarce udawalo sie
znalezé zloty érodek, gdyz w zasadzie nie wystepowaly bardziej wyrazne okresy
przegrzania lub stagnacji gospodarki, z wyjatkiem 2009 r., kiedy to gospodarka
wkroczyta w faze recesji.

Ostatnia dekada byla owocna w do§wiadczenia dla calej gospodarki brytyjskiej,
ktora przeszla po fazie wzrostu gospodarczego w faze recesji w latach 2007 i 2008,
po czym sytuacja zaczela lekko poprawiac sie. PKB powoli ro$nie. Wedlug prognozy
na lata 2012-2020 istnieje duze prawdopodobienstwo poprawy sytuacji na rynku
nieruchomosci oraz w calej gospodarce angielskiej, jednak przestrzega sie przed po-
nowng bankg na rynku nieruchomosci. Wazne, aby Bank Anglii trzymat piecze nad
udzielaniem nadmiernej liczby kredytow hipotecznych, co bylo przyczyna banki
spekulacyjnej, bowiem tani kredyt byl katalizatorem boomu w nieruchomo§ciach.

Polityka finansowa Banku Anglii ogranicza sie do dwoch mozliwych instru-
mentéw: kredytu do okreslonego procentu wartosci nieruchomosci lub pozyczki do
okreslonych dochodéw pozyczkobiorcy. Daloby to kontrole nad rynkiem nierucho-
moSci w razie nadmiernego wzrostu. W celu utrzymania niskiej inflacji (obecnie
2,8%, a planowany cel to 2,0%), a co za tym idzie zachowania warto$ci pienigdza,
Bank Anglii ustalil stopy procentowe na poziomie 0,5% w 2009 r. do chwili obec-
nej, co przyczynia sie do stabilnosci i poprawy systemu finansowego. Moze to byc
jednak zbyt niski pulap dla utrzymania inflacji na poziomie 2%.

Stowa kluczowe: finanse, nieruchomosci, Wielka Brytania, kredyt

Abstract

As a result of financial instability in the UK and a decrease in sales in the real
estate market caused by the financial crisis of 2007, the Bank of England, toge-
ther with the State Treasury began a program of bank funds under the name of
Funding for Lending Scheme (FLS) intended mostly to strengthen the financial
markets. The main objective of this operation was to increase the supply of money
in the household sector. The Bank of England has taken action to increase the
interest rates on bank deposits and bank operations made with deposit funds, and
has also prepared new credit offers.

Keyword: finance, real estate, United Kingdom, credit
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Andrzej Michér®

UBEZPIECZENIA NA ZYCIE
Z UBEZPIECZENIOWYM FUNDUSZEM
KAPITALOWYM A OCHRONA KONSUMENTA

WSTEP

Rynek finansowy stanowi jedng ze sfer gospodarki, ktore podlegajg najbardziej
dynamicznym zmianom. Spadek stop procentowych w powigzaniu z kryzysem fi-
nansowym oraz ograniczeniem zaufania do instytucji finansowych spowodowat
wysyp ofert instrumentéw inwestycyjnych o charakterze hybrydowym, ktére mia-
ly w zalozeniu laczyé wysokie zyski z powierzonych Srodkéw z bezpieczenstwem
inwestowania.

Jednym z takich instrumentéw, ktére w ostatnich latach zyskiwaly na popular-
noéci, byly umowy ubezpieczenia na zycie zwigzane z ubezpieczeniowym fundu-
szem kapitalowym. Umowy te, chociaz przybrane w forme uméw ubezpieczenia,
w istocie majg charakter hybrydalny, taczgc elementy umowy ubezpieczenia na
zycie z — w istocie — funduszem inwestycyjnym zamknietym. Taka forma inwesto-
wania jest przy tym dozwolona w polskim porzadku prawnym. Ubezpieczenia na
zycie, jezeli sa zwigzane z ubezpieczeniowym funduszem kapitalowym, wymienione

Andrzej Michor jest doktorem, adiunktem w Pracowni Prawa Finansowego na Wydziale Prawa
i Administracji Uniwersytetu Opolskiego, sedzig Sagdu Rejonowego dla Wroctawia-Krzykéw. Spe-
cjalizuje sie w zagadnieniach prawa rynkow finansowych oraz odpowiedzialnoéci administracyj-
nej, jest autorem ponad 70 publikacji, w tym autorem i wspotautorem komentarzy do ustawy
o obrocie instrumentami finansowymi (Wolters Kluwer 2010 i 2015) oraz ustawy o funduszach
inwestycyjnych (Wolters Kluwer 2014).
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sa w zalgczniku do ustawy z dnia 22 maja 2003 r. o dziatalno§ci ubezpieczeniowej?,
dziat I, grupa 3.

Z zawieraniem powyzszych umow wigze sie jednak wiele watpliwosci. Problem
jest na tyle wazki, ze powstalo nawet Stowarzyszenie Oséb Poszkodowanych przez
Instytucje Finansowe ,,Przywigzani do polisy” z siedzibg w Warszawie?, przygo-
towywane sa pozwy zbiorowe, za$ sady zalaly sprawy przeciwko towarzystwom
ubezpieczen na zycie oferujagcym umowy ubezpieczenia na zycie z funduszem ka-
pitalowym.

Konieczne jest zatem podjecie niezwlocznych dziatan majgcych na celu upo-
rzadkowanie powyzszego rynku. Obecnie tocza sie prace nad wprowadzeniem
przepisow, ktorych zalozeniem jest likwidacja wysokich optat manipulacyjnych,
jak réowniez wprowadzenie dodatkowego pakietu rozwigzan o charakterze pro-
konsumenckim, w tym rozwigzaniu kwestii odstepowania od zawieranej umowy>.
Problem jest jednak o wiele bardziej ztozony. Watpliwosci budzi juz sam charakter
umowy, obowigzki informacyjne ubezpieczyciela i zwigzana z tym asymetria infor-
macyjna, abuzywno$¢ klauzul umownych, jak rowniez mozliwo$¢ kwalifikowania
umoéw jako zawartych pod wptywem btedu. Kwestig, ktora budzi najwiecej wat-
pliwosci, jest wysoko§é oplat za odstapienie od umowy ubezpieczenia, jak rowniez
wycena zainwestowanych §rodkow. Wskazuje sie takze, ze do kluczowych proble-
mow w zakresie oferowania ubezpieczen z UFK nalezy zjawisko missellingu, tj.
oferowania zawarcia umowy niedostosowanej do potrzeb klientow<.

Powyzsze zagrozenia i watpliwosci zwigzane z konstrukcjg uméw ubezpiecze-
nia z ubezpieczeniowym funduszem kapitalowym, niestety zmaterializowaly sie
w praktyce. Jest to widoczne zar6wno w dzialaniach Rzecznika Ubezpieczonych
(zob. Raport z 7 grudnia 2012 r., Ubezpieczenia na zycie z ubezpieczeniowym fundu-
szem kapitatowym®), organéw nadzoru, jak Prezes UOKIK czy KNF, jak i w orzecz-
nictwie sagdoéw powszechnych. Godzi sie w szczegdélno$ci wspomnieé o gloSnych
decyzjach Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw z dnia 15 paz-

L Tekst jedn. z 2013 r., Dz. U. poz. 950 z p6zn. zm. — dalej u.dz.u.

2 Zob. http://www.przywiazanidopolisy.pl/

3 Latwiej bedzie odstgpié od polisolokaty — rozmowa z Januszem Cichoniem — Biznes i Finan-
se http://biznes.wm.pl/241537,Latwiej-bedzie-odstapic-od-polisolokaty-rozmowa-z-Januszem-
Cichoniem.html#ixzz3S87YBrnO.

4 W szczegdlnosci wskazuje sie na oferowanie zawarcia uméw zwigzanych z wysokim stopniem
ryzyka inwestycyjnego klientom nie majacym sklonnoSci do ponoszenia takiego ryzyka; ofero-
wanie zawarcia umow o skomplikowanej konstrukeji klientom majacym znikoma wiedze na
temat funkcjonowania rynku kapitalowego; oferowanie zawarcia uméw diugoterminowych oso-
bom w podeszlym wieku. Zob. A. Jakubiak, Wystgpienie otwierajace konferencje, [w:] Ubezpie-
czenia na zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym - ich rola, wartosé, dobre praktyki,
M. Szczepanska (red.), Wiadomos§ci Ubezpieczeniowe. Wydanie specjalne, Warszawa 2013, s. 9.

5 http://rzu.gov.pl/pdf/Raport_UFK.pdf
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dziernika 2014 r. (numery: RKT-61-42/13/SB, RBG - 30/20147, RKT-30/20148)
oraz z dnia 16 pazdziernika 2014 r. (nr DDK-2/2014°), uznajacych za praktyki
naruszajgce zbiorowe interesy konsumentéw bezprawne dzialania czy to instytucji
finansowych, czy ,,doradcow finansowych”. Na uwage zastuguje takze uzasadnienie
wyroku Sgdu Okregowego w Warszawie z dnia 23.07.2014 r., XVII AmC 2/14.

Jak podniést A. Chlopecki, ,,ubezpieczenie z UFK nie jest gra o sumie zerowej”,
sjest produktem korzystnym dla obu stron umowy”, konieczne jest jednak odbu-
dowanie zaufania konsumentéw, jak rowniez wywazenie intereséw obu stron!0.

1. CHARAKTER UMOWY

Umowy ubezpieczenia na zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitalowym
sg umowami o mieszanym charakterze, tgczacymi w sobie elementy ubezpieczenia
i inwestycji. Cel inwestycyjny przy tym dominuje. Istotg takiego ubezpieczenia
jest bowiem inwestowanie w ubezpieczeniowe fundusze kapitatowe §rodkéw po-
wierzanych ubezpieczycielowi w formie sktadki ubezpieczeniowej przez ubezpie-
czajacego. W orzecznictwie pojawil sie poglad, ze formalnie jednak co do zasady
umowa ubezpieczenia na zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitalowym jest
umowg ubezpieczenia, wynika to bowiem z bardzo szerokiej definicji takiej umowy
zawartej w art. 805 k.c. Inherentng cechg umowy ubezpieczenia na zycie z ubez-
pieczeniowym funduszem kapitalowym jest wyrazne wyodrebnienie ubezpiecze-
niowego funduszu kapitalowego oraz jego odrebne administrowanie!l. Tymczasem
w piSmiennictwie podnosi sie, ze obecna pojemna formutla art. 805 k.c. powoduje, ze
przestaje ona pelni¢ funkgje typologiczna, czyli wyrézniajacg umowe ubezpieczenia
od innych uméw. Przedmiotowa umowa ma cechy umowy ubezpieczenia oraz cechy
umowy o inwestowanie powierzonych Srodkow na rachunek i ryzyko ubezpiecza-
jacego lub ubezpieczonego, a w konsekwencji odpowiada znanej od dawna polskiej
doktrynie prawa zobowigzan umownych koncepcji umowy mieszanej, ktorej cha-
rakter prawny jest z natury ,mieszany” 12 Nie sposob nie zgodzié sie z A. Chlo-
peckim, ze podstawowym celem tych uméw nie jest ubezpieczenie okre§lonego

http://www.uokik.gov.pl/decyzje_prezesa_uokik3.php

Ibidem.

Ibidem.

Ibidem.

10 A, Chtopecki, Wprowadzenie, [w:] Ubezpieczenia na zycie..., op. cit., s. 5.

11 Zob. uzasadnienie wyroku SO w Warszawie z dnia 15.06.2012 r., sygn. akt XVII AmC 3734/11
oraz uzasadnienie wyroku SO w Warszawie z dnia 23.07.2014 r., XVII AmC 2/14.

12 M. Romanowski, Umowa ubezpieczenia na zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym

w Swietle przepiséw Kodeksu cywilnego i projektowanych w tym zakresie zmian, [w:] Ubezpie-

czenia na zycie..., op. cit., s. 16.

© ® a9 o

158



Problemy i poglgdy

rodzaju ryzyk osobowych lub majatkowych, lecz lokowanie powierzonych §rodkéw
i osiaganie zysku z tego lokowania. Nadto umowa ubezpieczenia jako taka jest tylko
Srodkiem technicznym i prawnym osiggniecia odmiennych niz ubezpieczenie celow
ekonomicznych. W szczegdlnoSci wyplata érodkéw i osiggnietych zyskéw nie jest
uzalezniona od wypadku ubezpieczeniowego, za$§ wycofanie powierzonego kapitatu
i osiggnietych zysk6w jest bowiem, co do zasady, zalezne od woli powierzajacego!s.
Tymczasem Swiadczeniem ubezpieczyciela jest ponoszenie ryzyka, a cechg umowy
ubezpieczenia jej losowos¢. W konsekwencji powyzsze umowy w ogdle nie sg umo-
wami ubezpieczenia, lecz swoistymi umowami nienazwanymil4,

Nie moze to pozosta¢ bez wplywu na ocene tych umow, w tym obowigzkow stron
oraz posrednikow ubezpieczeniowych. Charakterystyczne dla tego typu umoéw jest
takze to, ze najczesciej zawierane sg z ubezpieczycielem przez podmiot trzeci, ktory
jest ubezpieczajgcym dziatajgcym na cudzy rachunek (czesto tzw. ,,doradcow finan-
sowych” nie majacych statutu doradcy inwestycyjnego okreslonego w art. 125 i n.
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. 0 obrocie instrumentami finansowymil?), za$§ inwe-
stor jest jedynie osobg ubezpieczong. Taka konstrukcja, w istocie z wykorzystaniem
mechanizmu z art. 808 k.c., moze powodowaé pewne problemy w dochodzeniu
swoich praw przez uprawnionych powolujacych sie na wady oSwiadczen woli, badz
niedozwolone praktyki rynkowe.

Przyczyny korzystania z takiej formy inwestowania sg ztozone. Od strony in-
westora za wykorzystaniem formy umowy ubezpieczenia przemawiajg wzgledy
podatkowe. Nie bez znaczenia okazuje sie takze oferowana przez ubezpieczycieli
gwarancja ochrony kapitalu, chociaz ta, po lekturze regulaminu umowy, niekiedy
bywa dos¢ problematyczna. W koncu czesto banki sprzedajg produkt w postaci
umowy ubezpieczenia z funduszem kapitalowym wraz z kredytem hipotecznym,

13 A. Chtopecki, Wykorzystanie konstrukcji umowy ubezpieczenia na rynku finansowym a problem
tzw. obejscia prawa, PPH 2013, nr 2, s. 4 i n.

14 Jbidem; M. Szczepanska, Ubezpieczenie na zZycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym,
Warszawa 2011, s. 33 i n. A. Chlopecki trafnie wskazuje, ze skiadka (...) jest, co do zasady,
lokatq ,,ubezpieczonego”, ktora po odjeciu kosztéw ubezpieczyciela i przy uwzglednieniu zyskow
lub strat z dokonywanych inwestycji w calosci powraca do ubezpieczonego (...) jej wysokosc nie
Jest rowniez w zadnej mierze uzalezniona od prawdopodobienstwa zaistnienia wypadku ubezpie-
czeniowego” bowiem ,takiego wypadku po prostu nie ma, tj. nie ma on znaczenia dla konstrukcji
umowy. Nie jest bowiem wypadkiem ubezpieczeniowym dozycie okreslonego wieku czy po prostu
oswiadczenie woli ubezpieczonego. Tym bardziej uplyw terminu, na ktory lokata zostata doko-
nana. Chociaz — na marginesie — moze by¢ oczywiscie takim zdarzeniem smierc ubezpieczonego
lub niedozycie przez niego okreslonego wieku. Nalezy podkreslic, ze w tym zakresie (np. Smieré
w wypadku lub w wyniku naglej choroby) niektore z konstrukcji powyzej opisanych moga zawie-
raé i czasem zawierajq okreslong ochrone ubezpieczeniowq spetniajgcq warunki opisane powyzej.
Zauwazy¢ jednak nalezy, ze element ubezpieczeniowy, jezeli wystepuje, jest marginalny, czasami
stanowigc pewnego rodzaju pretekst dla nazywania przedmiotowych uméw umowami ubezpie-
czenia. Zob. takze M. Romanowski, Umowa ubezpieczenia..., op. cit.,s. 111in.

15 Tekst jedn. z 2014 r. Dz. U. poz. 94 z p6zn. zm. — dalej u.o.i.f.

159



Bezpieczny Bank
1(58)/2015

uzalezniajgc uzyskanie korzystniejszych warunkéw splaty kredytu od nabycia
produktu ubezpieczeniowego (ewentualnie zawarcia teoretycznie drozszej umowy
ubezpieczenia na zycie).

Niestety skorzystanie z formy umowy ubezpieczenia to takze zagrozenie dla
konsumenta takiej uslugi finansowej. Nabywajac klasyczny instrument finanso-
wy taki jak akcja, obligacja, certyfikat inwestycyjny badz jednostka uczestnictwa
w funduszu inwestycyjnym otwartym, inwestor korzysta z calej palety srodkow
ochronnych okreslonych w ustawie o obrocie instrumentami finansowymi, ustawie
z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumen-
tow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicz-
nychl16, badz ustawie z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych!’.

Bezpoérednim skutkiem skorzystania z formy umowy ubezpieczenia z fundu-
szem kapitalowym jest zatem, jak juz podniesiono, niezastosowanie rezimu wska-
zanych wyzej ustaw w ich ochronnych aspektach, zwigzanych z procedurami ba-
dania i zatwierdzania prospektow emisyjnych, obowigzkami informacyjnymi, jak
réwniez obowigzkami sprawozdawczymi. Nie spos6b nadto nie wskaza¢ na odmien-
noéci w zakresie sankeji administracyjnych i administracyjno-prawnych Srodkéw
zabezpieczajacych, ktore takze maja walor ochronny w stosunku do inwestoréw.
W odniesieniu do obowigzkéw informacyjnych w szczegdlnosci nalezy zwroécié
uwage na kwestie zwigzane z obowigzkami informacyjnymi funduszu, upublicz-
nieniem prospektu informacyjnego lub memorandum informacyjnego, badaniem
profilu klienta, stanowigcych m.in. implementacje dyrektywy MiFID I - dyrek-
tywy 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 21 kwietnia 2004 r.
w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych zmieniajgca dyrektywe Rady 85/611/
EWG i 93/6/EWG i dyrektywe 2000/12/WE Parlamentu Europejskiego i Rady oraz
uchylajaca dyrektywe Rady 93/22/EWG!8. Zapewnienie inwestorowi nalezytej in-
formacji o produkcie inwestycyjnym stanowi jeden z kluczowych elementow rzetel-
nego funkcjonowania rynkéw finansowych!?, przyczyniajgcych sie do zmniejszenia
asymetrii informacji oraz wynikajacych z tego zjawiska negatywnych konsekwencji
dla podejmowania optymalnych decyzji inwestycyjnych20. Uzyskanie rzetelnych

16 Tekst jedn. z 2013 r. Dz. U. poz. 1382 — dalej u.o.p.

17 Tekst jedn. 2014 r. poz. 157 z pézn. zm. — dalej u.fi.

18 Dz.Urz. UE Seria L, Nr 145, s. 1 z p6zn. zm.

19 Zob. E. Rutkowska-Tomaszewska, Obowiqzki informacyjne firm inwestycyjnych swiadczqcych
ustugi w ramach dzialtalnosci maklerskiej wobec klientow detalicznych, [w:] Regulacja MiFID
— skutki prawne dla funkcjonowania rynku finansowego, E. Rutkowska-Tomaszewska (red.),
Wroctaw 2014, s. 751 n.

20 W sprawie asymetrii informacji zob. A. Jurkowska-Zeidler, Bezpieczeristwo rynku finansowego
w swietle prawa Unii Europejskiej, Warszawa 2008, s. 172 i n.
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informacji sprzyja takze budowaniu zaufania klientéw do instytucji finansowych,
stanowigc jeden z element6w stabilno$ci systemu finansowego panstwa?!,

Na obowigzki informacyjne wzgledem inwestoréw naklada sie nadto rezim in-
formacyjny zwigzany z nadzorem wykonywanym przez KNF22, Podkresli¢ nalezy,
ze ochrona inwestora na rynkach finansowych stale sie zwieksza. 15.05.2014 r.
Parlament Europejski i Rada przyjely pakiet nowych przepiséw normujgcych rynki
instrumentéw finansowych UE, stanowiacych kolejny etap integracji rynkéw fi-
nansowych UE, okre§lanych gcznie jako MiFID II — nowg dyrektywe MiFID II (dy-
rektywa 2014/65/UE w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych oraz zmieniajg-
ca dyrektywe 2002/92/WE i dyrektywe 2011/61/UE (wersja przeksztalcona)23, oraz
rozporzadzenie MiFIR (rozporzadzenie 600/2014 w sprawie rynkéw instrumentow
finansowych oraz zmieniajgce rozporzadzenie (EU) nr 648/2012)24. W stosunku do
regulacji MiFID I do gléwnych zatozen nowych przepiséw nalezy m.in. zwiekszenie
przejrzystosci systemu finansowego oraz ustanowienie jednolitego wzorca ochrony
inwestora?®. Unijny normodawca kladzie zatem szczegdlny nacisk na zapewnienie
jasnych i przejrzystych ,regut gry”, udostepnienie petnych, rzetelnych i zrozumia-
lych informacji inwestorowi, jak réwniez ochrone konsumenta jako strony umo-
wy na rynku finansowym. Ma to szczegdlne znaczenie z uwagi na fakt, ze ustugi
na rynku finansowym charakteryzujg sie wyraznie zwiekszonym w poréwnaniu
z innymi ryzykiem ekonomicznym i zagrozeniami naruszania interesow klientéw
bedacych nieprofesjonalnymi uczestnikami rynku2é.

2. REGULACJE USTAWY O DZIAEALNOSCI UBEZPIECZENIOWEJ

Ustawodawca zawarl w ustawie o dzialalnosci ubezpieczeniowej wiele przepiséw
regulujacych dzialalno§é zakladéw ubezpieczen, polegajaca na oferowaniu umoéow
ubezpieczenia na zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitalowym. Mozna je
podzieli¢ na dwie grupy. Do pierwszej naleza przepisy okreslajace wymogi formalne,

21 T. Nieborak, [w:] Ustawa o funduszach inwestycyjnych. Komentarz, R. Mroczkowski (red.),
Warszawa 2014, s. 780.

Szerzej zob. A. Michér, Obowiqzki informacyjne firm inwestycyjnych wobec organu nadzoru,
[w:] Regulacja MiFID..., op. cit., s. 43 in.

23 Dz.Urz. UE Seria L Nr 173, s. 349.

24 Ibidem, s. 84.

25 Szerzej zob. M. Pacak, MiFID II, a MiFID - czy zmiany cos zmieniq, [w:] Nowe koncepcje i re-
gulacje nadzoru finansowego, pod red. W. Rogowskiego, Krakéw—Warszawa 2014, s. 263 i n.;
A. Michér, MiFID II w systemie regulacji rynkéw finansowych, [w:] Pespektywy i wyzwania
integracji europejskiej, K. Opolski i J. Gorski (red.), NBP, Warszawa 2014, s. 355 i n.

Por. E. Rutkowska-Tomaszewska, Manipulowanie informacjq w zakresie odplatnosct za ustu-
gi bankowe i prawne mechanizmy przeciwdziatania tym naduzyciom, [w:] Nowe koncepcje...,
op. cit., s. 297 in.

22

26
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jakie musi spetnié¢ zaklad ubezpieczen oferujgcy omawiane instrumenty. Do drugiej
nalezy zaliczy¢ regulacje o charakterze publicznoprawnym, okreslajace procedure
udzielenia zezwolenia na prowadzenie dzialalnosci ubezpieczeniowej, jak réwniez
zasady sprawowania nadzoru nad zakladem ubezpieczen.

Przede wszystkim nalezy odwola¢ sie do unormowania art. 13 ust. 1 u.dz.u.,
ktory reguluje takze umowy ubezpieczen na zycie z ubezpieczeniowym funduszem
kapitalowym. Stosownie do tej regulacji zaklad ubezpieczen jest obowiazany do
zawarcia w umowie ubezpieczenia definicji poszczegélnych Swiadczen; wysokoSci
sktadek odpowiadajgcych poszczegblnym $wiadczeniom podstawowym i dodatko-
wym; zasad ustalania §wiadczen naleznych z tytutu umowy, w szczegélnosci sposo-
bu kalkulacji i przyznawania premii, rabatéw i udzialu w zyskach ubezpieczonego,
okreslenia stopy technicznej, wskazania warto§ci wykupu oraz wysoko§ci sumy
ubezpieczenia w przypadku zmiany umowy ubezpieczenia na bezsktadkowsg, o ile
sg one gwarantowane, okreslenia kosztow oraz innych obciazen pobieranych przez
zaklad ubezpieczen przy wyplacie §wiadczen; opisu tych czynnikéw w metodach
kalkulacji rezerw techniczno-ubezpieczeniowych, ktore mogg mie¢ wptyw na zmia-
ne wysokos$ci §wiadczenia zakladu ubezpieczen; wskazania przepiséw regulujacych
opodatkowanie §wiadczen zakladu ubezpieczen. W konsekwencji wiekszosc z tych
informacji, ze wzgledu na to, ze z reguly sg one ustalane jednolicie dla danego
produktu ubezpieczeniowego, jest umieszczana w ogblnych warunkach ubezpie-
czenia, ktore ubezpieczyciel winien doreczyé ubezpieczajgcemu przed zawarciem
umowy ubezpieczenia. W istocie jedynie wysoko§¢ skladki jest okreslona w polisie
ubezpieczeniowej lub w innym dokumencie ubezpieczenia, ze wzgledu na ich in-
dywidualny charakter??.

Istotng role dla okre§lenia tresci stosunku prawnego lgczgcego zaklad ubez-
pieczen z konsumentem odgrywa art. 13 ust. 4 u.dz.u., zgodnie z ktérym w za-
kresie ubezpieczen na zycie, jezeli sg zwigzane z ubezpieczeniowym funduszem
kapitatlowym, o ktérych mowa w dziale I grupa 3 zalgcznika do ustawy?2®, zaklad
ubezpieczen jest obowigzany do okreslenia lub zawarcia w umowie ubezpieczenia:
wykazu oferowanych ubezpieczeniowych funduszy kapitalowych; zasad ustalania
wartoSci Swiadczen oraz wartoSci wykupu ubezpieczenia, w tym réwniez zasad
umarzania jednostek ubezpieczeniowego funduszu kapitalowego i terminéw ich za-
miany na Srodki pieniezne i wyplaty §wiadczenia; regulaminu lokowania §rodkéw
ubezpieczeniowego funduszu kapitalowego obejmujacego w szczegdlnosci charak-
terystyke aktywow wchodzacych w skiad tego funduszu, kryteria doboru aktywow

27 Zob. M. Szczepanska, Zakres obowiqzku informacyjnego ubezpieczyciela w ubezpieczeniach na
zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym i produktach strukturyzowanych w formie
umowy ubezpieczenia [w:] Ubezpieczenia na zycie..., op. cit., s. 43.

28 Zalgcznik ten stanowi podzial ryzyka wedtug dzialow, grup i rodzajéw ubezpieczen. Dzial I to
ubezpieczenia na zycie, za$ grupa 3 to: ubezpieczenia na zycie, jezeli s zwigzane z ubezpiecze-
niowym funduszem kapitalowym.
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oraz zasady ich dywersyfikacji i inne ograniczenia inwestycyjne; zasad i terminéw
wyceny jednostek ubezpieczeniowego funduszu kapitatowego; zasad ustalania wy-
sokosci kosztow oraz wszelkich innych obcigzen potrgcanych ze skladek ubezpie-
czeniowych lub z ubezpieczeniowego funduszu kapitalowego; zasad alokacji skta-
dek ubezpieczeniowych w jednostki ubezpieczeniowego funduszu kapitatowego,
w szczegblnoSci w zakresie okre§lonym w art. 13 ust. 4 pkt 4 i 5, oraz terminu
zamiany skladek na jednostki tego funduszu. Stosownie do art. 13 ust. 5 u.dz.u.
w zakresie powyzszych uméw ubezpieczenia zaklad ubezpieczen jest obowigzany
do dokonywania wyceny jednostek ubezpieczeniowego funduszu kapitalowego nie
rzadziej niz raz w miesigcu. Zobowigzany jest nadto do oglaszania, nie rzadziej
niz raz w roku, w dzienniku o zasiegu ogoélnopolskim, wartosci jednostki ubezpie-
czeniowego funduszu kapitalowego ustalonej w miesigcu poprzedzajgcym miesigc,
w ktorym jest dokonywane ogloszenie. W koncu ustawodawca nalozyl na zaktad
ubezpieczen obowigzek sporzadzania i publikowania rocznych i pétrocznych spra-
wozdan ubezpieczeniowego funduszu kapitatowego. W art. 13 ust. 6 u.dz.u. umoco-
wano ministra wlasciwego do spraw instytucji finansowych do okreslenia, w drodze
rozporzadzenia, zakresu sprawozdan, o ktérych mowa w art. 13 ust. 5 pkt 3 u.dz.u.,
a takze formy, sposobu sporzadzania oraz terminu i sposobu publikacji tych spra-
wozdan, uwzgledniajac konieczno§é wlasciwego i pelnego poinformowania ubezpie-
czajacych, ubezpieczonych, uposazonych lub uprawnionych z uméw ubezpieczenia,
o ubezpieczeniowym funduszu kapitalowym. W wykonaniu powyzszego Minister
Finanséw 23 maja 2011 r. wydal rozporzgdzenie w sprawie rocznych i pélrocznych
sprawozdan ubezpieczeniowego funduszu kapitatowego??.

Kontrola ogdlnych warunkow ubezpieczenia ryzyk wykonywana jest przez KNF
na etapie udzielania zezwolenia na wykonywanie dziatalno$ci ubezpieczeniowej dla
krajowego zakladu ubezpieczen w trybie art. 92 u.dz.u. Do wniosku o udzielenie
zezwolenia nalezy bowiem dolgczy¢ projekty ogdlnych warunkéw ubezpieczenia
ryzyk, w zakresie ktorych ma by¢ wydane zezwolenie (art. 92 ust. 3 pkt 2 u.dz.u.).
Nadto ustawodawca w przypadku wniosku o wydanie zezwolenia na wykonywanie
dziatalnoS$ci ubezpieczeniowej w zakresie dziatu I grupa 3 zalgcznika do ustawy na-
ozyl na towarzystwo obowiazek dolgczenia do wniosku o$wiadczenia doradcy inwe-
stycyjnego o wyrazeniu zgody na zatrudnienie (art. 92 ust. 3 pkt 21 u.dz.u.). Samo
zezwolenie na wykonywanie dzialalno$ci ubezpieczeniowej jest wydawane w zakre-
sie jednej lub wiecej grup ubezpieczen, o ktorych mowa w zalgczniku do ustawy
(art. 94 u.dz.u.). Zaklad ubezpieczenr moze by¢ kontrolowany przez KNF w toku
wykonywania dziatalnoS§ci zaréwno pod wzgledem prawidtowosci jego funkcjonowa-
nia, jak i jego stanu majatkowego. W ramach takiej kontroli organ nadzoru moze
przeprowadzic takze kontrole dziatalnoSci i stanu majatkowego podmiotow, ktore
wykonujg czynnoSci ubezpieczeniowe w imieniu i na rzecz zakladu ubezpieczen

29 Dz.U. Nr 115, poz. 666.
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w zakresie tych czynnoéci (art. 208 ust. 1-2 u.dz.u.). Konsekwencjg wykonywania
przez zaklad dzialalnoSci z naruszeniem prawa, statutu, planu dziatalnosci lub nie-
zapewniania zdolnoSci krajowego zakladu ubezpieczen do wykonywania zobowia-
zan jest natomiast mozliwo$¢ cofniecia zezwolenia przez KNF (art. 101 ust. 1 pkt 2
u.dz.u.), badz zastosowanie sankcji pienieznych (art. 212 u.dz.u.). Juz obecnie moz-
liwa jest zatem ingerencja KNF w przypadku naruszania przez zaktad ubezpieczen
obowigzujacych regulacji prawnych. Nie zmienia to jednak faktu, ze niezbedne jest
zwiekszanie zakresu reglamentacji przedmiotowych umoéw ubezpieczenia, nie tylko
w odniesieniu do wysoko$ci optat za odstgpienie do umowy czy okresu odstgpienia
od umowy, ale takze obowigzkow informacyjnych. Konieczna jest aktywniejsza rola
KNF oraz wprowadzenie w odniesieniu do przedmiotowych uméw odpowiednika
prospektu informacyjnego, bagdz memorandum informacyjnego w funduszach in-
westycyjnych, jak rowniez wprowadzenie obowigzku jego zatwierdzenia przez KNF.

Odnoszac powyzsze do problematyki ochrony konsumenta ustug finansowych,
szczegblng uwage nalezy zwroéci¢ na obowigzki informacyjne zakladu ubezpieczen.
Inwestor/ubezpieczony, podejmujac decyzje o zawarciu umowy ubezpieczenia, badz
o przystapieniu do ubezpieczenia oferowanego przez posrednika/ubezpieczajgcego,
powinien dysponowac wiedzg, ktéra umozliwi mu podjecie racjonalnej decyzji. Ko-
nieczne jest zatem poinformowanie go o zasadach polityki inwestycyjnej, ktora po-
winna by¢ okre§lona w regulaminie lokowania $rodkéw ubezpieczeniowego funduszu
kapitatowego. Regulamin taki nie moze przy tym by¢ lakoniczny. Musi obejmowac
w szczeg6lnoSci charakterystyke aktywow wchodzacych w sklad tego funduszu, kry-
teria doboru aktywoéw oraz zasady ich dywersyfikacji i inne ograniczenia inwesty-
cyjne. Wymogu takiego ewidentnie nie spelnia odestanie w regulaminie do innego
dokumentu, badz, co sie zdarza, lakoniczne wskazanie, ze $rodki bedg inwestowane
np. w okreslone obligacje badz certyfikaty inwestycyjne innych podmiotow zajmuja-
cych sie zarzgdzaniem aktywami. Inwestowanie takie jest oczywiScie dopuszczalne,
ale wowczas konieczne jest okre§lenie polityki inwestycyjnej podmiotu, w ktorego
instrumenty finansowe bedg inwestowane $rodki zakladu ubezpieczen powierzone
przez klientéw. Ci bowiem czesto nie bedg w stanie nawet ustali¢, czy ich érodki in-
westowane beda na rynku akgji, w obligacje (jakie — przedsiebiorstw, skarbowych czy
tez komunalnych?), instrumenty pochodne (jakiego typu — warranty, swapy, opcje,
futures, umowy forward?), z jakim geograficznie rynkiem finansowym te instrumen-
ty beda zwigzane (strefa Euro, USA, BRIC, inne?), na jakim typie rynku dokony-
wana jest inwestycja (rynek regulowany, MTF?). Juz to wptywa w sposéb znaczacy
na bezpieczenstwo inwestycji oraz prawdopodobienstwo osiggniecia z niej zysk6w30,

30 W sprawie zakresu reglamentacji obrotu wptywajacej na bezpieczefistwo inwestycji zob. A. Zal-

cewicz, Ramy prawne swiadczenia ustug inwestycyjnych w UE w Swietle postanowiern MiFID
i projektowanych zmian legislacyjnych, [w:] Regulacja MiFID - skutki prawne dla funkcjono-
wania rynku finansowego, E. Rutkowska-Tomaszewska (red.), Wroctaw 2014, s. 135 i n.
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Wskazane wyzej wadliwe ustawowe uregulowanie obowigzkéw informacyjnych
stanowi poklosie uznawania przedmiotowych umoéw za umowy ubezpieczenia,
w ktorych nacisk kladzie sie na problemy zwigzane z wyplatg $wiadczenia, pod-
czas gdy skladka jest wlasnoScig ubezpieczyciela. Z tych wzgledéw ustawodawca
nie uznatl za konieczne nalozenie na ubezpieczyciela obowigzku udzielania szcze-
goélowych informacji o prowadzonej polityce inwestycyjnej na poziomie poszczegdl-
nych rodzajéw lub uméw ubezpieczenia. W konsekwencji brak przedmiotowego
obowigzku informacyjnego zagwarantowanego na poziomie ustawowym nie zapew-
nia klientom ubezpieczycieli informacji niezbednych ze wzgledu na rodzaj produk-
tu, ktory nabyli. Tymczasem brzmienie tego przepisu pozwala ubezpieczycielowi
w sposoOb uznaniowy ksztaltowaé zakres informacji dotyczacy rodzajéow aktywow
oraz prowadzonej polityki inwestycyjnej w odniesieniu do §rodkéw wplaconych
przez ubezpieczajacych3!, czego nie sposéb ocenié pozytywnie.

Nawet owe wymogi informacyjne, do$¢ skromne w poréwnaniu chocby z re-
gulacjami art. 229 u.fi., sg przy tym dosc¢ czesto obchodzone, a w konsekwencji
dochodzi do famania praw inwestoréw, za takich bowiem nalezy uznac¢ ubezpieczo-
nych. W odniesieniu do funduszy inwestycyjnych wskazuje sie, ze transparentno$é
dziatalnosci funduszu inwestycyjnego stanowi jedng z gwarancji bezpieczenstwa
obrotu i ochrony intereséw uczestnikow funduszu. Transparentnosc ta nastapi je-
dynie wowczas, gdy informacje dotyczace funduszu inwestycyjnego albo zbiorczego
portfela papieréw warto$ciowych publikowane przez towarzystwo, w tym infor-
macje reklamowe, beda rzetelne i nie bedg wprowadzaé¢ w blad. W szczegélnosci
nalezy wyraznie okre§la¢ charakter informacji i dokonaé jasnego rozdzialu miedzy
informacjami reklamowymi a informacjami obowigzkowo ujawnianymi inwesto-
rom, takimi jak prospekt informacyjny, skrét prospektu czy sprawozdania roczne
1 potroczne’2. Co wiecej, niezaleznie od powyzszego, w piSmiennictwie zwraca sie
uwage na roznice w zakresie obowigzkow informacyjnych wystepujace miedzy po-
szczegblnymi rodzajami funduszy, zwlaszcza na dysproporcje w zakresie obowigz-
kow informacyjnych funduszy otwartych i pozostalych rodzajéow funduszy wynika
z poddania regulacji dyrektywy UCITS wytgcznie tych pierwszych33. Wypada za-
uwazy¢, ze Komisja Nadzoru Finansowego dnia 3 lipca 2007 r. podjeta uchwate
w sprawie komunikatu KNF odno$nie do przekazu reklamowego dotyczacego fun-
duszy inwestycyjnych34. Na uwage zastuguje takze Kodeks dobrych obyczajéw przy

31 M. Szczepanska, Zakres obowigzku informacyjnego..., op. cit., s. 43-44.

32 Zob. A. Michor, [w:] Ustawa o funduszach inwestycyjnych. Komentarz, R. Mroczkowski (red.),
Warszawa 2014, s. 845.

33 R. Mroczkowski, Nadzor nad funduszami inwestycyjnymi, Warszawa 2011, s. 346.

34 http://www.knf.gov.pl/dane_wspolne/Serwis_konsumenta/uchwaly/index.html. Uchwata formu-
luje zasady ogodlne takiego przekazu, odnosi sie do jego formy, zasad prezentacji informacji
finansowych dotyczacych funduszu, zasady przedstawiania informacji dotyczacych funduszu
inwestycyjnego w reklamie por6wnawczej oraz zasady reklamy funduszu inwestycyjnego z wy-
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prezentacji wynikéw oraz klasyfikacji funduszy inwestycyjnych STFI w Polsce3>.
Pewne dzialania majace na celu ochrone konsumentéw na rynku przedmiotowych
umoéw juz podjeto, o czym szerzej w dalszej czeSci opracowania, jednak, jak sie
wydaje, sg one niewystarczajace.

Nalezy podkreslié, ze kiedy poréwnamy istote owych uméw z produktami ofero-
wanymi przez fundusze inwestycyjne, to réznica miedzy nimi sprowadza sie czesto
do okreslenia mechanizmu odstgpienia od umowy — w przypadku funduszy inwesty-
cyjnych otwartych brak takich ograniczen, a koszty sg minimalne, w odniesieniu do
funduszy zamknietych — istnieje mozliwo§é zbycia papieru wartoSciowego jakim jest
certyfikat inwestycyjny na wolnym rynku3é, za§ w omawianych umowach ubezpie-
czenia zazwyczaj istnieje mozliwo§é odstgpienia od umowy, z zastrzezeniem wszakze
bardzo wysokich optat likwidacyjnych, siegajacych w pierwszych latach nawet 80%
zainwestowanego kapitatu??. Kolejna réznica to wskazany wyzej zakres obowigzkow
informacyjnych. Umowy ubezpieczenia zazwyczaj oferuja ,,100% ochrone kapitatu”,
ktoéra jednak bywa sformutowana w sposéb pozostawiajacy wiele do zyczenia. Docho-
dzi zatem do ,,ubrania” inwestycji w fundusz inwestycyjny o charakterze zblizonym
do funduszu zamknietego w umowe ubezpieczenia, bez zachowania wszakze wiasci-
wego rezimu ochronnego. Kiedy powigzemy to z faktem, ze owe umowy ubezpiecze-
nia oferowane sg w wiekszoSci przypadkéw nie przez zaktady ubezpieczen, ale przez
instytucje takie jak banki czy ,,doradcy finansowi”, zazwyczaj dzialajace w grupach
kapitatowych z owymi zaktadami ubezpieczen, badZz powigzane z nimi osobowo lub
kapitatowo, to praktyki takie budzg powazne watpliwosci, szkodzac nadto wizerun-
kowi sektora finansowego w Polsce.

3. PROBLEM DZIALANIA POSREDNIKOW UBEZPIECZENIOWYCH

Odnoszac powyzsze do procesu oferowania instrumentéw finansowych przez
posrednikéw nalezy podkresli¢, ze w procesie oferowania certyfikatow badz jedno-
stek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych szczegdlne obowigzki natozone zostatly
na dystrybutoréw owych certyfikatow badz jednostek. Nigjednokrotnie zdarzalo sie

dzielonymi subfunduszami. Uchwala, chociaz nie ma charakter niewiazacy, wywiera istotny
wplyw na funkcjonowanie funduszy inwestycyjnych, stanowigc jasny komunikat KNF skierowa-
ny do uczestnikow obrotu na rynku finansowym, bedzie swego rodzaju urzedowsa interpretacja
pojecia rzetelnego przekazu reklamowego. Zob. A. Michér, Ustawa..., op. cit., s. 846.

35 Dostepny na stronie http://www.izfa.pl/pl/index.php?id=10103.

36 Certyfikaty w funduszu inwestycyjnym zamknigtym, stosownie do art. 117 ust. 1 u.fi., moga
by¢ przedmiotem oferty publicznej lub dopuszezenia do obrotu na rynku regulowanym, lub
wprowadzenia do alternatywnego systemu obrotu, jezeli statut funduszu inwestycyjnego tak
stanowi.

37 Tak wysokie oplaty stanowig w istocie przenoszenie na klienta ryzyka poniesienia przez zaktad
ubezpieczen wysokich kosztow akwizycji, co stanowi¢ moze niedozwolone klauzule umowne.
Zob. A. Jakubiak, Wystagpienie..., op. cit., s. 10.
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bowiem, ze rekomendowali oni nieodpowiednie dla klientéw instrumenty?®. Tym-
czasem zgodnie z art. 13 ust. 3b u.dz.u. w przypadku uméw ubezpieczenia na rzecz
osoby trzeciej, w szczegblnosci ubezpieczen grupowych, ubezpieczajacy obowigzany
jest do przekazania ubezpieczonemu informacji okre§lonych w art. 13 ust. 2-3a.
Umowa ubezpieczenia okre§la sposob przekazywania informacji, o ktérych mowa
w ust. 2-3a, przy czym informacje te powinny by¢ przekazane ubezpieczonemu:
przed wyrazeniem przez ubezpieczajacego zgody na zmiane warunkéw umowy lub
prawa wlaSciwego dla umowy ubezpieczenia — w przypadku informacji, o ktérych
mowa w art. 13 ust. 2; niezwlocznie po przekazaniu informacji ubezpieczajacemu
przez zaklad ubezpieczen — w przypadku informacji, o ktérych mowa w art. 13
ust. 3 i 3a. W piSmiennictwie zauwaza sie, ze powyzsze normy okres§lajgce infor-
macje, ktérych zobowigzany jest udziela¢ ubezpieczyciel, ograniczajg sie jedynie do
wybranych, wasko zdefiniowanych aspektéw umowy. Ustawodawca jedynie umoz-
liwil ubezpieczonemu wystapienie o dodatkowe informacje3?. Stosownie bowiem
do art. 13 ust. 3c u.dz.u. w przypadku grupowych uméw ubezpieczenia, o ktorym
mowa w dziale I zalgcznika do ustawy, zaktad ubezpieczen, na zgdanie ubezpieczo-
nego, jest obowigzany do przekazania informacji okreslonych w ust. 2-3a.
Asymetria w uzyskiwaniu informacji oraz ochronie inwestora jest szczegélnie
jaskrawo widoczna w przypadku oferowania ustug przez podmioty okreslajace sie
jako ,,doradcy finansowi”. W polskim systemie prawnym wystepuje bowiem zawo6d
objety reglamentacjg — ,,doradca inwestycyjny”. Zgodnie z art. 125 ust. 1 u.o.i.f.
przez wykonywanie zawodu maklera papieréw wartosciowych, lub doradcy inwe-
stycyjnego, rozumie sie wykonywanie funkcji w organach zarzadzajacych lub nad-
zorczych firmy inwestycyjnej, badz wykonywanie lub nadzorowanie wykonywania:
czynno$ci stanowigcych dziatalnoéé maklerska, zwigzanych z rynkiem finansowym
czynnosci niestanowiacych dzialalno§ci maklerskiej, innych czynnoSci zwigzanych
z obstugg klientow lub dostepem do rachunkéw prowadzonych dla klientow — w ra-
mach pozostawania tej osoby w stosunku pracy, zlecenia lub w innym stosunku
prawnym o podobnym charakterze z firmg inwestycyjng. W mys$l art. 126 u.o.i.f.
makler i doradca, wykonujac zawdd, sa obowiazani dzialac¢ zgodnie z przepisami
prawa i zasadami uczciwego obrotu oraz mie¢ na wzgledzie sluszne interesy klien-
tow. Tytuly zawodowe ,,makler papieréw warto$ciowych” i ,,doradca inwestycyjny”
podlegajg ochronie prawnej. Prawo wykonywania zawodu maklera lub doradcy
przystuguje osobom, ktore sg wpisane na liste makleréw lub na liste doradcéw, o ile
prawo to nie zostalo zawieszone zgodnie z przepisem art. 130 ust. 1 u.o.i.f. Konse-
kwencjg wpisu na liste jest podleganie nadzorowi KNF oraz mozliwo$¢ stosowania

38 Zob. R. Mroczkowski, Dziafalnosé w zakresie dystrybucji jednostek uczestnictwa funduszy inwe-
stycyjnych w swietle przepisow prawa polskiego i dyrektywy MiFID, [w:] Regulacja MiFID...,
op. cit., s. 59 1in.

39 M. Szczepanska, Zakres obowiqzku informacyjnego..., op. cit., s. 45.
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w stosunku do tych os6b przez organ nadzoru wielu sankcji administracyjnych,
w tym skre§lenia z listy i nalozenia kar pienieznych*?,

Tymczasem konsumenci nie rozrézniajg ,,doradcy inwestycyjnego”, ktory ma
dziataé na ich rzecz, zgodnie z zasadami etyki i rzetelnosci zawodowej, pod nad-
zorem KNF, od ,doradcow finansowych”, ktorzy takiej reglamentacji nie majag,
a w istocie sg poSrednikami finansowymi utrzymujacymi sie z prowizji otrzymywa-
nych od instytucji finansowych od sprzedazy klientom produktéw finansowych. Na
problem ten zwrécila uwage Komisja Nadzoru Finansowego, ktéra w komunikacie
z dnia 27 lutego 2012 r. wskazala, ze: nie istnieje panstwowa licencja doradcy fi-
nansowego. W szczegdlnosci KNF nie organizuje egzaminow czy szkoleri na doradce
finansowego ani nie wydaje certyfikatow potwierdzajgcych wiedze i kompetencje
doradcy finansowego. Z formalnego punktu widzenia doradca jest posrednikiem
miedzy klientem a podmiotem finansowym, np. bankiem udzielajgcym kredytu.
(...) Fakt niepobierania oplaty bezposrednio od klienta przez doradce finansowego
nie oznacza, ze rzeczywiscie ustuga ta jest bezptatna, bo doradca jest wynagradza-
ny przez instytucje finansowq z optaty pobieranej przez instytucje od klienta. (...)
Doradcy finansowego nie nalezy mylié z takimi zawodami wymagajqcymi licencji
KNF jak doradca inwestycyjny, makler papierow wartosciowych czy broker ubez-
pleczeniowy*!.

Jak trafnie wskazal Prezes UOKiK w cytowanej decyzji z dnia 15.10.2014 r.,
Nr RKT-29/2014, RKT-61-42/13/SB, konsumenci w taki sam sposéb postrzegaja
funkcje pelniona zaréwno przez podmioty licencjonowane, jak i doradcéw finan-
sowych w trakcie oferowania im ustug finansowych. Konsumenci oczekujg takiej
samej odpowiedzialno$ci za przekazywane informacje, rady. Tym samym przedsie-
biorcy petnigey funkcje doradcéw w zakresie sposobu dysponowania ograniczonymi
Srodkami pienieznymi przez konsumentéw odgrywaja szczegdlng role w obrocie
gospodarczym. W konsekwencji dzialajg oni nie tylko na wlasny rachunek, ale
dodatkowo muszg wypelnia¢ powierzone im zadania w zakresie doradzania co do
podejmowanych decyzji, ktore pozwolg na ochrone ograniczonych $rodkéw pieniez-
nych najstabszych uczestnikéw rynku, ktérymi sg konsumenci. Co wazne, istotna
jest réwniez rola ubezpieczajacego. W ocenie konsumentoéw moze to gwarantowac
posiadanie przez sprzedawcow bardzo dobrej i szczegétowej wiedzy o oferowanych
produktach, co powinno sie przelozy¢ na jako$¢ informacji udzielanych konsumen-
tom. W pelni nalezy sie zgodzi¢ z Prezes UOKIK, ze chociaz ,doradca finansowy”
nie ma statusu doradcy inwestycyjnego, badz firmy inwestycyjnej, to jednak nale-

40 Zob. art. 130 u.o0.i.f. Szerzej zob. D. Opalska, [w:] Prawo rynku kapitatowego, (red.) M. Wierz-
bowski, L. Sobolewski i P Wajda, Warszawa 2014, komentarz do art. 130 u.o.i.f.; A. Michor,
Komentarz do niektorych przepisow ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowym, Lex 2010/el., komentarz do art. 130.

41 http://www.knf.gov.pl/o_nas/komunikaty/Komunikat_w_sprawie_doradcow_finansowych.html).
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zy od niego wymagaé obiektywizmu, nalezytej starannoSci oraz rzetelnosci w za-
kresie formulowania przekazu informacyjnego w odniesieniu do ustug produktow
finansowych znajdujgcych sie w ofercie danej instytucji finansowej*2. Zgodzi¢ sie
zatem nalezy z tym, ze konsument nie majacy specjalistycznej wiedzy w zakresie
uprawnien przystugujacych poszczegélnym przedsiebiorcom $wiadczacym ushugi
na rynku finansowym, nie musi rozréznia¢ zaré6wno ich kompetencji, jak i umoco-
wania w przepisach prawa, czy tez ich odpowiedzialnoSci za udzielane doradztwo.
Dla konsumenta réznica pomiedzy okresleniami ,inwestycyjny” oraz ,finansowy”
jest niezauwazalna (zob. cytowana decyzja Prezes UOKiK).

Problem wspélpracy bankowo-ubezpieczeniowej zostal dostrzezony takze przez
KNF, ktora zasadniczo pozytywnie oceniajac zjawisko dystrybucji ubezpieczen po-
przez banki (bancassurance), dzieki ktéremu dochodzi do upowszechniania oferty
produktéw bankowych i ubezpieczeniowych, a takze zwiekszenia jej réznorodnosci,
zwroécila wszakze uwage na do$é¢ istotne zagrozenia zwigzane z tym procesem.
W stanowisku z 21.02.2012 .43 KNF z niepokojem zauwazyla, ze: w praktyce obrotu
zdarza sie, ze bank wystepuje jako strona umowy ubezpieczenia (ubezpieczajgcy),
i jednoczesnie pobiera od zakladu ubezpieczeri prowizje, tak jak posrednik ubez-
pieczeniowy. Podkreslenia wymaga tu zagadnienie konfliktu interesow: bank jako
ubezpieczajqcy jest strong umowy o swiadczenie ustugi ubezpieczeniowej i reprezen-
tujgc ubezpieczonych kredytobiorcow, powinien by¢ zainteresowany (podobnie jak
kredytobiorca) w ustanowieniu realnej i korzysinej ochrony ubezpieczeniowej, gdyz
Jest jej — jako wierzyciel kredytobiorcy — beneficjentem. Jednoczesnie — otrzymujac
od zaktadu ubezpieczen prowizje z tytutu pozyskania nowych ubezpieczonych — bank
dziata w interesie ubezpieczyciela, zwiekszajqc przypis skladki ubezpieczeniowej.
Jest to szczegolnie niepokojace w wypadku powigzan kapitatowych pomiedzy ban-
kiem a ubezpieczycielem. KNF dalej zarzucita, ze: zdarzajq sie przypadki, w ktérych
prowizja bankow wynosi kilkadziesigt procent. Tego typu dzialania stojg w razqcej
sprzecznosci z koniecznosciq budowania zaufania klientow do rynku finansowego,
odbiegajgc w szczegolnosci od wysokosci prowizji zwykle pobieranych przez posred-
nikoéw ubezpieczeniowych i mogq sugerowad, ze celem oferowania ubezpieczen w ra-
mach bancassurance jest przede wszystkim generowanie przychodow dla bankow,
a nie zapewnianie uzytecznej i cenowo dostepnej ochrony ubezpieczeniowej. W koncu
w stanowisku z 21.02.2012 r. KNF napietnowala praktyki, w ktorych: bank warun-
kuje udzielenie kredytu od zawarcia przez klienta umowy ubezpieczenia tego kredy-
tu, ze wskazanym zakladem ubezpieczen (albo przystgpienia w charakterze ubezpie-
czonego do umowy ubezpieczenia zawartej przez bank), a nawet zawarcia umowy

42 Zob. stanowisko KNF w sprawie §wiadczenia przez firmy inwestycyjne ustug doradztwa inwe-

stycyjnego. UKNE, Warszawa, dnia 27 marca 2012 r., http://www.knf.gov.pl/Images/Swiadcze-
nie_ przez_firmy %20inwestycyjne_uslug _doradztwa_inwestycyjnego_tcm75-29884.pdf
43 http://www.knf.gov.pl/Images/bancassurance_banki_zu_tem75-29294.pdf
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w konkretnym wariancie. Klient, ktéremu zalezy na zawarciu umowy kredytu, czesto
zmuszony jest skorzystac z ochrony ubezpieczeniowej niedopasowanej do swoich
potrzeb albo nie ma mozliwosci z ubezpieczenia w analogicznym zakresie ochrony
oferowanego przez innego ubezpieczyciela po konkurencyjnej skliadce. Na uwage
zastuguje takze stanowisko KNF z 26.09.2012 r. w sprawie praktyk sprzedazowych
zwigzanych z oferowaniem produktow inwestycyjnych, skierowane do podmiotéw
z rynku bankowego i ubezpieczeniowego?* oraz stanowisko KNF z 30.09.2013 r.
w sprawie Rekomendacji dobrych praktyk informacyjnych dotyczacych ubezpie-
czeh na zycie z ubezpieczeniowymi funduszami kapitalowymi®.

KNF 24.06.2014 r. wydata Rekomendacje U skierowang do bankéw, a dotyczaca
dobrych praktyk w zakresie bancassurance*®. Jednym z istotniejszych elementéw
Rekomendacji sg regulacje dotyczace relacji bankéw z klientami (rekomendacje
9-20). W szczeg6lnoSci bank powinien prowadzié¢ rzetelng polityke informacyjng
oraz zapewnié, ze dystrybucja produktéow ubezpieczeniowych w ramach bancassu-
rance nie bedzie generowac ryzyka oferowania produktéw niedostosowanych do po-
trzeb klientéw (rekomendacja 9). Bank powinien przedstawi¢ klientowi informacje
o oferowanych przez siebie produktach ubezpieczeniowych towarzyszacych ofero-
wanemu produktowi bankowemu, w celu umozliwienia klientowi wyboru produktu
ubezpieczeniowego (rekomendacja 12). Bank nie powinien odmawiaé¢ zaakcepto-
wania jako zabezpieczenia ekspozycji kredytowej ochrony ubezpieczeniowej udzie-
lanej na podstawie umowy ubezpieczenia zawartej przez klienta. Bank nie moze
narzuca¢ wymogu przystagpienia przez klienta do umowy ubezpieczenia grupowego,
w ktérej bank wystepuje jako ubezpieczajgcy. Bank nie powinien akceptowaé ochro-
ny ubezpieczeniowej, ktora nie spelnia wymaganego przez bank zakresu ochrony
(rekomendacja 14). Co istotne, bank powinien umozliwi¢ klientowi zapoznanie sie
z postanowieniami umownymi w zakresie stanowigcym o jego prawach i obowigz-
kach, przed zawarciem umowy ubezpieczenia przez klienta (posrednictwo) lub przed
wyrazeniem zgody przez klienta na finansowanie sktadki ubezpieczeniowej (umowa
ubezpieczenia na cudzy rachunek). Bank powinien przedstawi¢ klientowi adekwatne
i kompletne informacje o produkcie ubezpieczeniowym, w szczegélnosci w zakresie
rodzajow ryzyka objetych umowa ubezpieczenia warunkéw ochrony ubezpiecze-
niowej i wylgczen z jej zakresu, mozliwych przyczyn odmowy wyplaty $wiadczenia
oraz zasad dotyczgcych finansowania ochrony ubezpieczeniowe]j (rekomendacja 15).
Celem wyeliminowania dwuznacznego statusu banku zastrzezono, ze bank bedacy

4 http://www.knf.gov.pl/Images/praktyki_sprzedazowe 26_09 2012 tcm75-31955.pdf

45 http://www.knf.gov.pl/Images/Stanowisko UKNF ws_rekomendacji_dobrych praktyk informa-
cyjnych_tem75-35832.pdf. Szerzej zob. E. Rutkowska-Tomaszewska, Ewolucja zadari Komisji
Nadzoru Finansowego w zakresie ochrony klienta ustug finansowych w swietle ostatnich zmian
legislacyjnych, [w:] XXV lat przeobrazen w prawie finansowym i prawie podatkowym — ocena
dokonari i wnioski na przysztosé, Z. Ofiarski (red.), Szczecin 2014, s. 835 i n.

46 http://www.knf.gov.pl/Images/Rekomendacja_U_tecm75-38338.pdf
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ubezpieczajgcym moze otrzymywac od klienta wylgcznie zwrot kosztéw zwigzanych
z zawarciem i obsluga umowy ubezpieczenia (rekomendacja 17), za§ wynagrodze-
nie banku z tytutu oferowania produktow ubezpieczeniowych powinno by¢ ustalane
przy uwzglednieniu wysoko$ci ponoszonych przez bank kosztéw (rekomendacja 18).
Co wymaga podkre§lenia, bank powinien jednoznacznie wskazywa¢ klientowi, czy
wystepuje w roli posrednika ubezpieczeniowego, czy ubezpieczajacego (rekomenda-
cja 19). Bank powinien dochowa¢ nalezytej starannoéci w zakresie postanowien umo-
wy zawieranej z zakladem ubezpieczen (rekomendacja 20). Rekomendacje nalezy
ocenié pozytywnie. W szczegdlnosci zasadne bylo sprecyzowanie statusu banku oraz
ograniczenie wysokosci jego wynagrodzenia. Wypada mie¢ nadzieje, ze Rekomen-
dacja pozwoli wyeliminowaé chocby cze$¢ patologii, ktore pojawily sie na polskim
rynku finansowym.

Komisja Nadzoru Finansowego dnia 24.06.2014 r. sporzadzita nadto Wytycz-
ne dla zakladéw ubezpieczen dotyczace dystrybucji ubezpieczen*’. Stanowig one
zalgeznik do uchwaty KNF nr 184/20148 i uzupelniajg Rekomendacje U, w szcze-
g6lnosci w zakresie polityki informacyjnej zaktadéw ubezpieczen w relacjach z ich
klientami w zakresie polityki informacyjnej. KNF w powyzszych wytycznych
wskazala, ze: dgzqgc do wprowadzenia dobrych praktyk w zakresie bancassurance,
nalezy dostrzec potrzebe ujednolicenia standardow w zakresie prowadzenia dzia-
talnosci ubezpieczeniowej, niezaleznie od kanatu (sposobu) dystrybucji ubezpieczen.
Takie rozwigzanie zapewni, ze sytuacja klientow zaktadow ubezpieczen nie bedzie
istotnie zroznicowana w zaleznosci od kanatu (sposobu) dystrybucji ubezpieczen.
Jednoczesnie, ujednolicenie standardow w zakresie dysirybucji ubezpieczen oraz
zagadnien zwigzanych z dystrybucjq ubezpieczen, w tym zakresu uprawnien klien-
tow w roznych kanatach dystrybucji ubezpieczen, powinno zminimalizowac ryzyko
ograniczenia konkurencyjnosci poszczegolnych uczestnikow rynku ze wzgledu na
wymagania wynikajgcee z dobrych praktyk wskazanych przez organ nadzoru. KNF
trafnie wskazala, ze: zgodnie z przepisem art. 18 ustawy z dnia 22 maja 2003 r. o po-
Srednictwie ubezpieczeniowym?®, jednym z podstawowych zadar zakladdéw ubezpie-
czen w obszarze dystrybucji ubezpieczen pozostaje nadzor nad dziatalnoscig agentow
ubezpieczeniowych, wykonujgcych dziatalnosé na rzecz tych zaktadow ubezpieczen.
Prawidtowa realizacja obowiqzkow zaktadow ubezpieczen w tym obszarze powinna
przyczynic sie do zwigkszenia poziomu zaufania klientow do zaktadow ubezpieczen
i catego rynku finansowego. W Wytycznych zalozono m.in., ze zaklad ubezpieczen
powinien prowadzi¢ dzialalno$¢ w sposdb nie powodujacy wystapienia konfliktu
intereséw po stronie podmiotéw odpowiedzialnych za dystrybucje ubezpieczen,
w szczegolno$ci konfliktu intereséw polegajacego na jednoczesnym, w tym faktycz-

47 http://www.knf.gov.pl/Images/Wytyczne_dystrybucja_ubezpieczen 24-06-14 tcm75-38337.pdf
48 Dz.Urz. KNF poz. 13.
49 Dz. U. Nr 124, poz. 1154 z p6zn. zm.
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nym, wystepowaniu jako ubezpieczajacy i poSrednik ubezpieczeniowy (Wytyczna
I1.5). Zaklad ubezpieczen nie powinien nadto wyplacaé¢ ubezpieczajgcemu wyna-
grodzenia (Wytyczna 1.6)%0. W wytycznej I11.7 wskazano, ze zaklad ubezpieczen
powinien prowadzié¢ w relacjach z klientami rzetelng polityke informacyjng®!. Sto-
sownie do Wytycznej I11.9 w przypadku umowy ubezpieczenia na cudzy rachunek
zaklad ubezpieczen powinien umozliwi¢ klientowi, na jego zadanie, zapoznanie sie
z postanowieniami umownymi w zakresie stanowigcym o prawach i obowigzkach
klienta przed wyrazeniem zgody przez klienta na finansowanie sktadki ubezpie-
czeniowej. Zaklad ubezpieczen powinien przedstawié¢ klientowi, na jego zadanie,

50

51

Wytyczna ta zaklada, ze zaklad ubezpieczen nie powinien wyplaca¢ wynagrodzenia podmiotom
odpowiedzialnym za dystrybucje ubezpieczen innym niz posrednicy ubezpieczeniowi oraz ina-
czej niz na zasadach okreslonych w przepisach prawa regulujacych wykonywanie dzialalnosci
w zakresie posSrednictwa ubezpieczeniowego (6.1.). Zaklad ubezpieczen nie powinien wyplacac
ubezpieczajacemu ekwiwalentu, w szczegdlnosci pienieznego, za czynnoSci zwigzane z obsluga
umowy ubezpieczenia (6.2).

Wedle Wytycznej II1.7.2. przekazywane klientowi materialy informacyjne powinny byé sformu-
fowane w sposob jednoznaczny, rzetelny i nie budzacy watpliwoéci interpretacyjnych oraz nie
moga zawiera¢ informacji wprowadzajacych w blad. Zakres przekazywanych informacji powinien
w szczegolnoSci uwzgledniaé istnienie mozliwych wylaczen i ograniczen umownych dotyczacych
wysokosci §wiadczenia i sposobu jego ustalania, karencji itd. W przypadku ubezpieczen o cha-
rakterze inwestycyjnym, niezaleznie od wskazania na mozliwe zyski, przekazywane informacje
powinny w sposob wyczerpujacy obejmowaé kwestie ryzyka zwigzanego z inwestowaniem oraz
oplat, do ponoszenia ktérych moze byé obowiagzany ubezpieczony. W mys§l Wytycznej 111.7.3. za-
ktad ubezpieczen powinien zapewni¢ klientowi dostep do materialow informacyjnych w formie
papierowej, elektronicznej lub w inny uzgodniony z nim sposéb, w tym do postanowien zawartej
umowy ubezpieczenia w zakresie praw i obowigzkow klienta. Stosownie do Wytycznej I11.7.4.
zaklad ubezpieczen powinien posiada¢ procedury postepowania, zapobiegajace oferowaniu pro-
duktow ubezpieczeniowo-inwestycyjnych niedostosowanych do charakterystyki indywidualnych
potrzeb i mozliwosci klientéw (misselling), obejmujace zaréwno proces sprzedazy, jak i dzialania
marketingowe. KNF w Wytycznej I11.7.5. zwrécil uwage na konieczno$é posiadania osoby uczest-
niczgcej w procesie dystrybucji ubezpieczen oraz osoby wykonujacej czynnoSci zwigzane z ob-
sluga umowy ubezpieczenia, wystarczajacej wiedzy z zakresu problematyki rynku finansowego
i specyfiki danego ubezpieczenia. Powinno to nastapi¢ przez umozliwienie udzialu w regularnych
szkoleniach osobom uczestniczgcym w procesie dystrybucji ubezpieczen, w tym w szczegdlnoSci
w zakresie nowych produktow, jak réwniez weryfikowanie poziomu wiedzy oséb uczestniczacych
w procesie dystrybucji ubezpieczen na podstawie analizy zglaszanych skarg i wnioskow klientéw.
Na szczegolng uwage zastuguje Wytyczna I11.7.6. Zaklada ona, ze zaklad ubezpieczen w zakresie
ubezpieczen o charakterze inwestycyjnym, powinien opracowa¢ material informacyjny — tzw. kar-
te produktu. Karta produktu nie stanowi przy tym integralnej czesci umowy. Zaklad ubezpieczen
moze opracowac karte produktu wspdlnie z podmiotem bezposrednio oferujacym ubezpieczenia
klientom. Karta produktu powinna zawiera¢ co najmniej informacje, o ktérych mowa w Wytycz-
nej 9.4., oraz cel, jaki ma pelni¢ dany produkt, jego charakterystyke, wyjasnienie mechanizmu
funkcjonowania oferowanego produktu jego funkgji i zastosowania. Co istotne, karta produktu
powinna dodatkowo zawiera¢ informacje o ryzyku inwestycyjnym i o mozliwosci poniesienia stra-
ty. Informacje zawarte w karcie produktu nie mogg wprowadza¢ konsumenta w biad, np. poprzez
reklame manipulujaca informacjami na temat danego produktu finansowego lub zamieszczenie
ulotki informacyjnej pomijajacej jego istotne cechy.
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adekwatne i kompletne informacje dotyczgce umowy ubezpieczenia, w szczegdlno-
Sci w zakresie rodzajow ryzyka objetych umowa ubezpieczenia, warunkéw ochrony
ubezpieczeniowej i wylaczen z jej zakresu, zasad dotyczacych finansowania ochrony
ubezpieczeniowe]j oraz mozliwych przyczyn odmowy wyplaty §wiadczenia. Wedle
Wytycznej I11.10 wynagrodzenie agenta ubezpieczeniowego z tytulu oferowania
produktéw ubezpieczeniowych powinno by¢ ustalane przy uwzglednieniu ponoszo-
nych przez niego kosztéw. Zgodnie z Wytyczng I11.11 zaktad ubezpieczenr powinien
dochowa¢ nalezytej staranno$ci w zakresie postanowien umowy ubezpieczenia.

4. SAMOREGULACJA

Podkresli¢ nalezy, ze sam sektor ubezpieczeniowy dostrzegl niebezpieczenstwo
plynace z wadliwego oferowania przedmiotowych produktow. 14.04.2014 r. zarzad
Polskiej Izby Ubezpieczen przyjal Rekomendacje dobrych praktyk informacyjnych
dotyczagceych ubezpieczen na zycie zwigzanych z ubezpieczeniowymi funduszami kapi-
tatowym52, stanowigcg wyraz samoregulacji. Przystapienie do Rekomendacji opiera
sie na zasadzie dobrowolnosci. Jej celem jest upowszechnienie dobrych praktyk w za-
kresie przejrzystego informowania Klientow o ubezpieczeniu na zycie zwigzanym
z ubezpieczeniowym funduszem kapitalowym przez okre§lenie zalecenn dotyczacych
standardowej Karty Produktu, stanowigcej dodatkowg informacje dostarczang Klien-
towi przed zawarciem Ubezpieczenia lub przystgpieniem do Ubezpieczenia Grupo-
wego. Celem opracowania standardowej Karty Produktu jest takze zapewnienie
Klientowi poré6wnywalnej informacji o ubezpieczeniach oferowanych przez réznych
Ubezpieczycieli®3. Rekomendacja odnosi sie takze do kwestii oplat, nie narzucajac
jednak ich wysokosci. Rekomendacja dobrych praktyk PIU jest jednak do$¢ lako-
niczna i chociaz stanowi krok w dobrg strone, nie rozwigzuje jednak wszystkich
nabrzmialych problemoéw. Zdecydowanie wieksze znaczenie nalezy przypisa¢ Reko-
mendacji U wydanej przez KNF, tak z uwagi na jej zakres, jak i autorytet Komisji.

52 https://www.piu.org.pl/public/upload/ibrowser/ UFK/REKOMENDACJA_UFK.pdf

53 Zgodnie z § 4 ust. 1-2 Rekomendacji przed zawarciem Ubezpieczenia lub przystgpieniem do
Ubezpieczenia Grupowego Klientowi doreczana jest Karta Produktu. Informacje zawarte
w Karcie Produktu powinny odnosi¢ sie do wariantu Ubezpieczenia wybranego przez Klienta.
Informacje przekazywane Klientowi w Karcie Produktu powinny by¢ napisane jezykiem jasnym
i zrozumialym dla Klienta, niewprowadzajacym w blad oraz powinny by¢ przekazywane w spo-
s6b niebudzacy watpliwosci przecietnego Klienta. Karta Produktu powinna mieé wyglad i struk-
ture ulatwiajaca jej czytanie, a wielko$¢ uzytej czcionki powinna byé wygodna dla czytajacego.
Ponadto sformultowania uzyte w Karcie Produktu powinny by¢ zwiezle, nalezy takze unikaé
postugiwania sie zargonem branzowym, czy tez uzywania terminéw technicznych, jezeli zamiast
nich mozna uzy¢ sformulowan jezyka niespecjalistycznego. W Karcie Produktu powinno zostaé
zawarte wskazanie, ze niezaleznie od informacji zawartej w Karcie Produktu Klient winien
zapozna¢ sie z dokumentacjg ubezpieczeniowa, w tym z ogélnymi warunkami ubezpieczenia.
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5. USTAWA O OCHRONIE KONKURENCJI I KONSUMENTOW

Ubezpieczeni dochodzacy swoich praw w zwigzku z zawartymi umowami ubez-
pieczenia na zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitalowym w postepowaniach
sagdowych czesto powolujg sie na unormowania ustawy z dnia 16 lutego 2007 r.
o ochronie konkurencji i konsumentéw®%. Zgodnie z art. 24 ust. 1 u.o.k.k. zakaza-
ne jest stosowanie praktyk naruszajgcych zbiorowe interesy konsumentéow. W mysl
art. 24 ust. 2 u.o.k.k. przez praktyke naruszajgcag zbiorowe interesy konsumentéw
rozumie sie godzace w nie bezprawne dzialanie przedsiebiorcy, w szczegdlnosci: sto-
sowanie postanowien wzorcow umow, ktore zostaty wpisane do rejestru postanowien
wzorcOw umowy uznanych za niedozwolone, o ktérym mowa w art. 479% k.p.c.;
naruszanie obowigzku udzielania konsumentom rzetelnej, prawdziwej i pelnej infor-
magcji; nieuczciwe praktyki rynkowe lub czyny nieuczciwej konkurencji. Zauwazyc
przy tym nalezy, ze nie jest zbiorowym interesem konsumentéw suma indywidual-
nych intereséw konsumentéw (art. 24 ust. 3 u.o.k.k.). Zbiorowy interes konsumen-
tow, o ktorym mowa w art. 24 ust. 3 u.o.k.k., oznacza natomiast interes szerokiego
kregu (niezindywidualizowanych co do liczby i tozsamosci) konsumentéw — zaréw-
no aktualnych, jak i potencjalnych — adresatéw bezprawnych praktyk stosowanych
przez przedsiebiorce wyspecyfikowanych w art. 24 ust. 2 u.o.k.k. oraz interesy grupy
konsumentéw, ktéra jest dostatecznie liczna i charakteryzuje sie wspdlng cechg®s.
Grupa to zatem okre§lony krag podmiotéw, zbiér os6b poszkodowanych w wyniku
stosowania przez przedsiebiorce bezprawnej praktyki, na tyle jednak liczna, ze moz-
na uznad, iz mieéci sie w szerokim rozumieniu zbiorowego interesu konsument6w?6,
Sad Najwyzszy w uzasadnieniu wyroku z dnia 10 kwietnia 2008 r., sygn. akt III SK
27/07%7, wskazal przy tym, ze: nie mozna przy rekonstruowaniu pojecia ,,zbiorowego
interesu konsumentow” opierac sie tylko 1 wylgcznie na tym, czy oceniana praktyka
przedsiebiorcy skierowana byta do ,nieoznaczonego z gory kregu podmiotow”. Wy-
starczajgcee powinno by¢ ustalenie, ze zachowanie przedsiebiorcy nie jest podejmowane
w stosunku do zindywidualizowanych konsumentéw, lecz wzgledem cztonkow danej
grupy (okreslonego kregu podmiotow), wyodrebnionych sposrod ogotu konsumentow
za pomocq wspolnego dla nich kryterium. Takim kryterium moze byé np. korzystanie
z okreslonych typéw ustug finansowych. Dalej Sad Najwyzszy podnidsl, ze: liczba in-
dywidualnych konsumentow, ktorych interesy zostaly naruszone, nie decyduje o tym,
czy dana praktyka narusza zbiorowe interesy konsumentow. Praktykq naruszajgcq
zbiorowe interesy konsumentow jest bowiem takie zachowanie przedsiebiorcy, ktore

54 Tekst jedn. z 2015 r. Dz. U. poz. 184 - dalej u.o.k.k.

55 M. Sieradzka, Wykladnia pojecia ,zbiorowy interes konsumentéw” na tle orzecznictwa, ,,Glosa”
2008, nr 3, s. 102 i n.

56 M. Sieradzka, Glosa do wyroku s. apel. z dnia 2 czerwca 2010 r., VI ACa 1323/09, Lex/el. 2011,
teza 3.

57 OSNP 2009, nr 13-14, poz. 188.
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podejmowane jest w warunkach wskazujgcych na powtarzalnosé zachowania w sto-
sunku do indywidualnych konsumentow wchodzqcych w skiad grupy, do ktorej ad-
resowane sq zachowania przedsiebiorcy, w taki sposob, ze potencjalnie ofiarg takiego
zachowania moze by¢ kazdy konsument bedqcy klientem lub potencjalnym klientem
przedsiebiorcy.

Zgodnie z art. 4 pkt. 1 ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw przez
przedsiebiorce rozumie sie przedsiebiorce w rozumieniu przepisow o swobodzie
dzialalno$ci gospodarczej. Z art. 4 ust. 1 ustawy z dnia 2 lipca 2004 r. o swobodzie
dziatalnoéci gospodarczej®® wynika, ze przedsiebiorcg jest osoba fizyczna, osoba
prawna i jednostka organizacyjna nie bedgca osobg prawna, ktorej odrebna ustawa
przyznaje zdolno§é prawng — wykonujgca we wlasnym imieniu dziatalno§é gospo-
darcza. Ewidentnie zatem podmioty takie jak banki czy ,,doradcy finansowi” dzia-
lajacy w formie spélek prawa handlowego, przymiot 6w posiadajg, a w konsekwen-
¢ji ich zachowania podlegaja kontroli dokonywanej na gruncie ustawy o ochronie
konkurencji i konsumentow.

Dla oceny, czy w danym przypadku wystepuje praktyka naruszajaca zbiorowe
interesy konsumentéw, konieczne jest zatem ustalenie, ze dzialanie przedsiebior-
cy jest bezprawne oraz narusza zbiorowy interes konsumenta. Jak wskazal Sad
Ochrony Konkurencji i konsumentéw w uzasadnieniu wyroku z dnia 22.07.2009 r.,
XVII Ama 26/09%: bezprawng praktykq przedsiebiorcy jest dzialanie, jak réwniez
zaniechanie, czyli niepodjecie zadnych dzialan, pomimo istnienia prawnego obo-
wigzku dziatania. Ponadto bezprawnymi dzialaniami sq nie tylko te dziatania,
ktore sq sprzeczne z prawem, ale rowniez z dobrymi obyczajami oraz zasadami
wspotzycia spolecznego, ktore jako normy postepowania obowigzujgce w obrocie go-
spodarczym winny byc¢ przestrzegane tak jak przepisy prawa. Bezprawne praktyki
przedsiebiorcow muszqg by¢ ponadto wymierzone w interesy zbiorowe konsumen-
tow, czyli odnosic¢ sie do obecnych, przysztych i potencjalnych konsumentow, gdy
beda naruszaé prawa nieograniczonej i blizej nieokreslonej liczby konsumentow. Co
istotne, do uznania danej praktyki za naruszajgcg zbiorowe interesy konsumentow
wystarczy potencjalne zagrozenie naruszenia intereséw konsumentéw. Niezasad-
ne jest uzaleznienie wydania decyzji (za kazdym razem zagrozenia stosowaniem
praktyki) od badania opinii publicznej, czy w odczuciu badanych dana informacja
mogta ich wprowadzi¢ w btgd®0.

Konsekwencjg uznania danej praktyki za naruszajacg zbiorowe interesy kon-
sumentow jest wydanie decyzji administracyjnej przez Prezesa UOKiK na mocy
art. 26 u.o.k.k. Prezes Urzedu wydaje wowczas decyzje o uznaniu praktyki za
naruszajgcg zbiorowe interesy konsumentéw i nakazujgcg zaniechanie jej stoso-

58 Tekst jedn. z 2013 r. Dz. U. poz. 672 z pézn. zm.
59 Dz.Urz.UOKiK.2009/4/32.
60 Zob. wyrok SOKiK z 25.03.2010 r., XVII Ama 43/09, Dz.Urz.UOKiK.2010/3/19.
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wania. W decyzji Prezes moze okre§li¢ érodki usuniecia trwajacych skutkéw na-
ruszenia zbiorowych interesow konsumentéw w celu zapewnienia wykonania na-
kazu, w szczeg6lnosci zobowigzaé przedsiebiorce do zlozenia jednokrotnego lub
wielokrotnego o§wiadczenia o tresci i w formie okreslonej w decyzji. Moze rowniez
nakazaé publikacje decyzji w calosci lub w czeSci na koszt przedsiebiorcy.

Tymczasem powolane wyzej, a zawierajgce obszerne uzasadnienia, decyzje Pre-
zesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow z dnia 15.10.2014 r. (numery:
RKT-61-42/13/SB%!, RBG - 30/2014%2, RKT-30/2014%3) oraz z dnia 16.10.2014 r.
(nr DDK-2/2014%4), uznajg za praktyki naruszajgce zbiorowe interesy konsumen-
tow bezprawne dzialania — w tych przypadkach - zaktadu ubezpieczen, bankow
oraz ,doradcy finansowego”. Rezim ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw
daje zatem mozliwo§é oceny zachowan przedmiotowych podmiotéw oraz wycia-
gniecia z tego daleko idgcych konsekwencji w postaci kar pienieznych okre§lonych
w art. 106 i n. u.o.k.k.

6. USTAWA O PRZECIWDZIALANIU NIEUCZCIWYM
PRAKTYKOM RYNKOWYM

Na powyzsze unormowania ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw na-
klada sie rezim ustawy z dnia 23 sierpnia 2007 r. o przeciwdzialaniu nieuczciwym
praktykom rynkowym®. Ustawa ta okresla nieuczciwe praktyki rynkowe w dzia-
falnoSci gospodarczej i zawodowej oraz zasady przeciwdzialania tym praktykom
w interesie konsumentow i w interesie publicznym (art. 1). Przez praktyke rynko-
wa rozumie sie natomiast dzialanie lub zaniechanie przedsiebiorcy, sposéb poste-
powania, os§wiadczenie lub informacje handlowa, w szczegdlnosci reklame i marke-
ting, bezpo§rednio zwigzane z promocja lub nabyciem produktu przez konsumenta
(art. 2 pkt 4). Przez produkt rozumie sie przy tym kazdy towar lub ustuge, w tym
nieruchomos$ci, prawa i obowigzki wynikajace ze stosunkéw cywilnoprawnych
(art. 2 pkt 3). W piémiennictwie wskazuje sie, ze zasadniczo wiekszos¢ produktow
finansowych moze by¢ zakwalifikowana jako towar®®, Bezsprzecznie nalezg do nich
takze umowy ubezpieczenia na zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitalowym.

61 http://www.uokik.gov.pl/decyzje_prezesa uokik3.php

62 Ibidem.

63 Ibidem.

64 Ibidem.

65 Dz.U. Nr 171, poz. 1206 z pézn. zm. — dalej u.p.n.p.r.

66 J. Kolacz, Ochrona inwestora na rynku kapitatowym z wykorzystaniem instrumentarium ustawy
o przeciwdziataniu nieuczciwym praktykom rynkowym, [w:] Wyzwania regulacji rynkéw finan-
sowych, W. Rogowski (red.), Krakow-Warszawa 2013, s. 157.
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Zgodnie z art. 3 u.p.n.p.r. zakazane jest stosowanie nieuczciwych praktyk rynko-
wych. Wedle art. 4 ust. 1 ustawy praktyka rynkowa stosowana przez przedsiebior-
cow wobec konsumentdéw jest nieuczciwa, jezeli jest sprzeczna z dobrymi obyczajami
i w istotny sposob znieksztalca lub moze znieksztalci¢ zachowanie rynkowe prze-
cietnego konsumenta przed zawarciem umowy dotyczgcej produktu, w trakcie jej
zawierania lub po jej zawarciu. W mySl art. 4 ust. 2 ustawy za nieuczciwg praktyke
rynkowg uznaje sie w szczegolnosci praktyke rynkowg wprowadzajaca w blad oraz
agresywng praktyke rynkowa, a takze stosowanie sprzecznego z prawem kodeksu
dobrych praktyk. Praktyki te nie podlegaja ocenie w Swietle przestanek okreslonych
w ust. 1. Stosownie do art. 4 ust. 3 u.p.n.p.r. za nieuczciwg praktyke rynkowa uznaje
sie prowadzenie dzialalno$ci w formie systemu konsorcyjnego lub organizowanie
grupy z udzialem konsumentéw w celu finansowania zakupu w systemie konsor-
cyjnym. Praktyki te nie podlegajg ocenie w $wietle przestanek okres§lonych w ust. 1.

Zgodnie z art. 5 ust. 1 ustawy praktyke rynkowa uznaje sie za dzialanie wpro-
wadzajace w blad, jezeli dzialanie to w jakikolwiek sposéb powoduje lub moze po-
wodowa¢ podjecie przez przecietnego konsumenta decyzji dotyczacej umowy, ktorej
inaczej by nie podjat. W my§l art. 5 ust. 2 ustawy wprowadzajgcym w btad dziala-
niem moze by¢ w szczegolnosci:

1) rozpowszechnianie nieprawdziwych informacji;

2) rozpowszechnianie prawdziwych informacji w sposob mogacy wprowadzac
w blad;

3) dzialanie zwigzane z wprowadzeniem produktu na rynek, ktére moze wpro-
wadza¢ w blad w zakresie produktéw lub ich opakowan, znakéw towarowych,
nazw handlowych lub innych oznaczen indywidualizujacych przedsiebiorce lub
jego produkty, w szczegdlnosci reklama poréwnawcza w rozumieniu art. 16
ust. 3 ustawy z dnia 16 kwietnia 1993 r. o zwalczaniu nieuczciwej konkurencji
(tekst jedn. Dz. U. z 2003 r. Nr 153, poz. 1503, z p6zn. zm.);

4) nieprzestrzeganie kodeksu dobrych praktyk, do ktérego przedsiebiorca dobro-
wolnie przystgpil, jezeli przedsiebiorca ten informuje w ramach praktyki ryn-
kowej, ze jest zwigzany kodeksem dobrych praktyk.

Wprowadzajgce w blad dzialanie moze w szczegdlnosci dotyczyc¢:

1) istnienia produktu, jego rodzaju lub dostepnosci;

2) cech produktu, w szczegdlnoSci jego pochodzenia geograficznego lub handlowe-
go, iloéci, jakosci, sposobu wykonania, sktadnikéw, daty produkcji, przydatno-
§ci, mozliwosci i spodziewanych wynikéw zastosowania produktu, wyposaze-
nia dodatkowego, testow i wynikéw badan lub kontroli przeprowadzanych na
produkcie, zezwolen, nagrod lub wyréznien uzyskanych przez produkt, ryzyka
i korzysci zwigzanych z produktem,;

3) obowigzkow przedsiebiorcy zwigzanych z produktem, w tym ustug serwisowych
i procedury reklamacyjnej, dostawy, niezbednych ustug i czesci;
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4) praw konsumenta, w szczegélnosci prawa do naprawy lub wymiany produktu
na nowy albo prawa do obnizenia ceny lub do odstgpienia od umowy;

5) ceny, sposobu obliczania ceny lub istnienia szczegélnej korzySci cenowej;

6) rodzaju sprzedazy, powodow stosowania przez przedsiebiorce praktyki rynko-
wej, oSwiadczen i symboli dotyczgcych bezposredniego lub pos$redniego sponso-
rowania, informacji dotyczacych sytuacji gospodarczej lub prawnej przedsiebior-
cy lub jego przedstawiciela, w tym jego imienia i nazwiska (nazwy) i majatku,
kwalifikacji, statusu, posiadanych zezwolen, cztonkostwa lub powigzan oraz
praw wlasnosci przemystowej i intelektualnej lub nagréd i wyréznien.

Przy ocenie, czy praktyka rynkowa wprowadza w blad przez dzialanie, nalezy
uwzgledni¢ wszystkie jej elementy oraz okolicznosci wprowadzenia produktu na
rynek, w tym spos6b jego prezentacji.

Stosownie do art. 6 ust. 3 u.p.n.p.r. praktyke rynkowa uznaje sie za zaniecha-
nie wprowadzajace w blad, jezeli pomija istotne informacje potrzebne przecietnemu
konsumentowi do podjecia decyzji dotyczacej umowy i tym samym powoduje lub
moze powodowac podjecie przez niego decyzji dotyczacej umowy, ktorej inaczej by nie
podjal. W razie watpliwoSci za istotne uwaza sie informacje, ktore przedsiebiorca sto-
sujacy praktyke rynkowsa jest obowigzany podac¢ konsumentom na podstawie odreb-
nych przepisow. Wprowadzajacym w blad zaniechaniem moze w by¢ w szczegolnosci
zatajenie lub nieprzekazanie w sposéb jasny, jednoznaczny lub we wlasciwym czasie
istotnych informacji dotyczacych produktu, jak réwniez nieujawnienie handlowego
celu praktyki, jezeli nie wynika on jednoznacznie z okolicznoéci i jezeli powoduje to
lub moze spowodowac podjecie przez przecietnego konsumenta decyzji dotyczacej
umowy, ktorej inaczej by nie podjal.

Konsekwencjg wystgpienia nieuczciwej praktyki rynkowej jest to, ze konsu-
ment, ktérego interes zostal zagrozony lub naruszony, moze zada¢ naprawienia
wyrzagdzonej szkody na zasadach ogélnych, w szczegolnosci zadania uniewaznienia
umowy z obowigzkiem wzajemnego zwrotu §wiadczen oraz zwrotu przez przedsie-
biorce kosztow zwigzanych z nabyciem produktu (art. 12 ust. 1 pkt 4 u.p.n.p.r.).
Ciezar dowodu, ze dana praktyka rynkowa nie stanowi nieuczciwej praktyki wpro-
wadzajgcej w blad spoczywa przy tym na przedsiebiorcy, ktéremu zarzuca sie stoso-
wanie nieuczciwej praktyki rynkowej (art. 13 u.p.n.p.r.). Zauwazy¢ przy tym nalezy,
ze dokonywana ad casum ocena legitymacji konsumenta nie wymaga stwierdzania
notorycznego charakteru danej praktyki, a jedynie faktu jej dokonania w konkret-
nej sprawieb’.

W mysél art. 14 u.p.n.p.r. roszczenia z tytulu nieuczciwej praktyki rynkowe;j,
o ktérych mowa w art. 12 ust. 1 pkt 1-3 i 5, ulegaja przedawnieniu z uptywem lat
trzech. Bieg przedawnienia rozpoczyna sie oddzielnie, co do kazdego naruszenia.

67 M. Grochowski, Przeciwdzialanie nieuczciwym praktykom rynkowym w postepowaniu cywilnym.,
PS 2010, nr 6, s. 251 n.
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Nie wnikajac szerzej w zagadnienia powyzszej ustawy, zauwazy¢ nalezy, ze punk-
tem odniesienia dla dokonywanej oceny praktyk przedsiebiorcy bedzie ,konsument
przecietny”. Wskazuje sie, ze jest to jednostka, ktéra jest w dostatecznym stopniu
dobrze poinformowana, uwazna i ostrozna. Nie jest to zatem osoba ,naiwna”, ,,za-
gubiona w realiach rynkowych”, lecz podmiot, ktory przejawia okre§lony stopien
starannoéci i dbaloéci o wlasne interesy. Uzasadnione jest zatem oczekiwanie, aby
rowniez konsumenci podejmowali okre§lone dzialania celem zagwarantowania sobie
bezpieczenstwa kontraktowego i na wlasng reke podjeli, w miare posiadanych moz-
liwosci, ale takich, ktorych obiektywnie i racjonalnie mozna od nich oczekiwaé, ko-
nieczne dzialania zmierzajace do przynajmniej czeSciowego zniwelowania istniejgcej
nier6wnowagi oraz stanu braku wszelkich wymaganych informacji transakcyjnych®8.
W kazdym przypadku konieczna bedzie zatem indywidualna ocena danego przypad-
ku® i nie mozna do konca zgodzié¢ sie z pogladem, ze: podejmowanie dziatalnosci
tnwestycyjnej na rynku kapitatowym (...) nie jest aktywnoscig obowigzkowa, czy tez
konieczng dla danej jednostki, wobec czego oczekiwac nalezaloby (...) Ze wdajqce sie
w nig podmioty posiadac bedq niezbedne po temu wiadomosci i umiejetnosci, zda-
Jjac sobie jednoczesnie swiadomosé z niebezpieczenistw i ryzyk, jakie mogq sie z tym
wiqzac™®, Przyjecie bowiem takiego zalozenia czyni zbednym znaczna cze$¢ obowiaz-
kéw informacyjnych, badanie profilu klienta, jak réwniez pomija fakt mechanizméw
sprzedazy produktéw finansowych w sprzedazy wigzanej, badZz z wprowadzeniem
konsumenta w btgd. Oczywiscie, to ostatnie jest rzeczg odrebng od problemu mode-
lu ,,przecietnego konsumenta”. W tym miejscu nalezy odwolaé sie do uzasadnienia
wyroku SN z 8.05.2014 r., III SK 45/13, LEX nr 1482417, ktory wskazal, ze legity-
mowanie sie przez przecietnego konsumenta odpowiednim do modelu konsumenta
z art. 2 pkt 8 ustawy poziomem wiedzy o uprawnieniach reklamacyjnych nie wy-
klucza mozliwo$ci wprowadzenia go w blad przez przedsiebiorce co do zakresu tych
uprawnien. SN w szczeg6lnoSci podnibst, ze: przepisy art. 5 ust. 3 pkt 314 u.p.n.p.r.
potwierdzajq, ze przedsiebiorcy nie mogq udzielaé mylnych informacji w tej kwestii,
badz manipulowaé konsumentami tak, aby dzialajgc w zaufaniu do profesjonalisty,
korzystali z przystugujacych im (...) uprawnier, w sposéb niekorzystny dla ich intere-
sow, lecz korzystny dla profesjonalisty. Jednakze nieudzielenie wszystkich informacji,
a przynajmniej nieudzielenie ich w sposob zarzucany w konkretnej sprawie, nie moze
byé kwalifikowane jako dzialanie wprowadzajgce w blgd. Orzeczenie to dotyczyto
przy tym uprawnien konsumentéw z ustawy o szczegblnych warunkach sprzedazy
konsumenckiej oraz o zmianie Kodeksu cywilnego. Tymczasem, jak wskazano wyzej,

68 Zob. J. Kotacz, Ochrona inwestora..., op. cit., s. 159 oraz powolang przez autora literature
i orzecznictwo.

69 Szerzej zob. m.in. T. Czech, Nieuczciwe praktyki rynkowe instytucji finansowych w orzecznictwie
sqdow i Prezesa UOKiK, [w:] Wyzwania regulacji..., op. cit., s. 173 i n.

70 Zob. J. Kotacz, Ochrona inwestora..., op. cit., s. 160.
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przepisy normujace rynki finansowe wprowadzajg daleko idgce obowigzki informa-
cyjne instytucji finansowych, co takze przeklada sie na inna ocene nieudzielania
informacji, badz przekazania informacji wadliwej czy niekompletnej’t. W koricu nie
mozna nie zwroci¢ uwagi takze na to, ze inaczej wyglada wiedza i status konsu-
menta grajacego na gieldzie na derywatach czy akcjach, ktéry istotnie winien miec¢
stosowng wiedze, a inaczej emeryta u schytku zycia zawierajacego w banku umowe
ubezpieczenia na zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitalowym, czesto nie do
konca rozumiejgcego réznice miedzy tym instrumentem a lokatg bankowsg. Ostroz-
no§¢ w ocenach, jakg wiedze powinien miec i jaka starannoscig powinien sie wykazac
»przecietny konsument”, widoczna jest takze w orzecznictwie’2.

PODSUMOWANIE

Problematyka umoéw ubezpieczenia na zycie zwigzanych z ubezpieczeniowym
funduszem kapitalowym nabrzmienia od kilku lat. Cho¢ nie jest tak medialna jak
trudnosci oséb zadtuzonych we frankach, to jednak w istotny sposéb wplywa na
funkcjonowanie rynkéw finansowych. Po pierwsze, watpliwoSci zwigzane z powyz-
szymi umowami podwazajg wiarygodnosc sektora finansowego wérdd rzesz drob-
nych inwestoréw dostarczajacych gospodarce kapitalu. Po drugie — zawirowania
zwigzane z przegranymi przez zaklady ubezpieczen sporami sgdowymi, a spraw
takich jest coraz wiecej, moga doprowadzi¢ do zachwiania ich sytuacji finanso-
wej, co moze negatywnie przetozy¢ sie na kondycje konglomeratéow finansowych,
w ramach ktoérych dziatajg. W koncu, wadliwe okreslenie obowigzkéw stron umow
istotnie moze prowadzi¢ do pokrzywdzenia konsumentéw. Wypada mie¢ nadzieje,
ze ustawodawca — w koncu — w wiekszym stopniu uwzgledni inwestycyjny charak-
ter tych umoéw, zwiekszajac takze ingerencje publicznoprawna.

Slowa kluczowe: ubezpieczenie na zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapi-
talowym

71 TSUE w wyroku z 15.03.2012 r. w sprawie Perenicova i Perenié¢ v. SOS financ, spol. s r. o. (orze-
czenie wstepne), C-453/10, LEX nr 1329265, wskazal, ze: praktyke handlowq takq jak rozpa-
trywana przez sqd krajowy, polegajgcaq na podaniu w umowie kredytu rzeczywistej rocznej stopy
oprocentowania nizszej od tej stosowanej w rzeczywistosci, nalezy uznac za ,,wprowadzajqcq
w blgd” w rozumieniu art. 6 ust. 1 dyrektywy 2005/29/, jesli powoduje ona lub moze spowodowaé
podjecie przez konsumenta decyzji dotyczqcej transakeji, ktdrej inaczej by nie podjat.

72 Szerzej zob. m.in. T. Czech, Nieuczciwe praktyki..., op. cit., s. 173 i n.
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Abstract

The contracts connected with unit funds in unit-linked insurance are long term
forms of investment and idemnity. The article deals with the legal character of the-
se financial instruments, the problems connected with service charges, especially
surrender charges validity, financial intermediation, and financial consultancy.

Key words: unit-linked life insurance
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