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0d Redakgcji

Szanowni Panstwo.

Wspolnie z Redakcjg czasopisma , Bezpieczny Bank” oddajemy w Panstwa rece wy-
danie specjalne po$wiecone zagadnieniom sektora finansowego. Jego publikacja
nastepuje w czasie szczegolnym, takze dla Polski, a tematyka artykutéw wigze sie
z wyzwaniami, jakie w ostatnim czasie pojawiaty sie i nadal pojawiajg przed pol-
skim rynkiem.

Sytuacja geopolityczna zwigzana z agresja Federacji Rosyjskiej na Ukraine kieru-
je uwage uczestnikéw rynku finansowego w strone obszaréw, ktére - jakkolwiek
od dtuzszego czasu s3 przedmiotem ich zainteresowania - teraz nabierajg szcze-
gblnego, wrecz zywotnego znaczenia. Mam tu na mysli przede wszystkim kwestie
zwigzane z zapewnieniem odpornosci sektora finansowego na zagrozenia ptynace
ze sfery cyber oraz na inne zagrozenia majace wplyw na ciagto$¢ dziatania instytu-
cji finansowych. Temat cyberbezpieczenstwa, znajdujacy sie juz w poprzedzajacych
latach wysoko w agendzie nadzorcy rynku, wzrasta w obecnych warunkach do ran-
gi jednego z priorytetow.

Réwnolegle, zwigzane z sytuacja geopolityczng warunki na rynkach m.in. paliw ko-
palnych, wymuszaja nowe spojrzenie na finansowanie transformacji energetycznej
i na zaangazowanie sektora finansowego w przejscie do gospodarki zeroemisyjne;j.
Kwestie, ktore w ostatnich latach byty rozpatrywane gtéwnie z punktu widzenia poli-
tyki klimatycznej, obecnie musza by¢ postrzegane jako sprawa bezpieczenistwa ener-
getycznego krajow Zachodu, w tym Polski. Ta zmiana percepcji nie tylko prowadzi do
wniosku, Ze transformacja energetyczna powinna by¢ w dtugim okresie kontynuowa-
na, ale wrecz nakazuje spojrze¢ na nig jak na sposéb dywersyfikacji Zrédet energii
i postepujacego uniezaleznienia sie od dostaw paliw kopalnych, a w efekcie - do uzy-
skania samodzielno$ci energetycznej i bezpieczenstwa energetycznego.

Te wyzwania tworzg tez szanse dla polskiego rynku finansowego, ktére - odpo-
wiednio wcze$nie zidentyfikowane i zaadresowane - mogg stac sie zrédtami jego
przewagi konkurencyjnej, w dtuzszym okresie przektadajac sie na sukces polskiej
gospodarki.
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Szczegolng uwage nalezy - moim zdaniem - zwrdci¢ na ksztattowanie kompe-
tencji w obszarze cyberbezpieczenstwa. Polska ma w tym obszarze bardzo duzy
potencjat, ktdrego wyrazem sa cho¢by wysokie miejsca zajmowane przez naszych
specjalistow w miedzynarodowych ¢wiczeniach z tego zakresu. Specjalizacja i dal-
szy rozwoj tych kompetencji moze nam pozwoli¢ sta¢ sie jednym z globalnych li-
deréw - nie tylko skutecznie zapewniajacym cyberbezpieczenstwo wtasnemu
rynkowi finansowemu, ale takze Swiadczagcym w tym zakresie specjalistyczne ustu-
gi na rzecz podmiotéw z innych rynkow, w tym dziatajacych globalnie.

Szansy upatruje takze w zagadnieniach zwigzanych z transformacjg energetyczna.
Polaczenie kompetencji technologicznych z wiedzg prawnicza i finansowa oraz
podejsciem ukierunkowanym na poszukiwanie dobrze rozumianych innowac;ji fi-
nansowych w obszarze tzw. zrownowazonych finanséw, daje mozliwo$¢ stworzenia
instrumentéw stuzacych sfinansowaniu wielkich potrzeb inwestycyjnych zwigza-
nych z transformacja energetyczng, ale takze z inwestycjami infrastrukturalnymi
niezbednymi dla budowy samodzielno$ci energetycznej i przemystowej Polski i re-
gionu. Rozwdj i promocja naszych kompetencji w tym obszarze sg kluczowe, aby
nasz rynek finansowy mégt by¢ tym rynkiem, na ktérym tego typu inwestycje sa
finansowane.

Z powyzszych przyczyn zrozumiate i zastugujace na pozytywne odnotowanie jest
zainteresowanie aspektami prawnymi i regulacyjnymi dotyczacymi cyberbezpie-
czenstwa i zré6wnowazonych finanséw. Artykuty dotyczace obu tych obszaréw
znajda Panstwo w biezacym numerze ,Bezpiecznego Banku”.

Istotne miejsce w tym wydaniu ,Bezpiecznego Banku” zajmujg tez rozwazania
zwigzane z transakcjami restrukturyzacyjnymi, w szczegdlnosci realizowanymi
w ramach rezimu przymusowej restrukturyzacji (resolution). Dziatania restruk-
turyzacyjne, w tym takze te zwigzane z trudng sytuacja niektérych przedsiebior-
c6w, s3 naturalnym elementem cyklu gospodarczego. Szczegélny status podmio-
tow rynku finansowego, zwtaszcza bankdw, czyni jednak te kwestie przedmiotem
szczegdlnego zainteresowania prawodawcow, takze prawodawcy unijnego. Polska,
jako panstwo cztonkowskie Unii Europejskiej, dokonata implementacji stosownych
regulacji unijnych, dzieki czemu funkcjonujemy we wspoélnej przestrzeni prawnej
wyznaczajacej ramy prowadzenia dziatan restrukturyzacyjnych podmiotéw rynku
finansowego. Polski rynek finansowy w ostatnim czasie byt miejscem realizacji kil-
ku takich transakgcji, co pozwala na dokonanie pewnych podsumowan i na wycig-
gniecie wnioskow. Jest to wazne, gdyz zdolno$¢ krajowych instytucji do profesjonal-
nego, sprawnego i zgodnego z duchem unijnych regulacji prowadzenia tego rodzaju
postepowan restrukturyzacyjnych stanowi czynnik bezpieczenstwa, stabilnosci
i przewidywalno$ci naszego rynku finansowego. Dlatego tez stusznie tematyce tej
poswieca sie uwage w piSmiennictwie prawniczym, w tym takze na tamach niniej-
szego numeru ,Bezpiecznego Banku”. Prezentowane rozwazania wskazujg na efek-
tywno$¢ proceséw realizowanych w ramach przymusowej restrukturyzacji jako za-
pewniajgcych stabilno$¢ krajowego rynku finansowego oraz ochrone deponentéw,
ktorych zaufanie jest fundamentem funkcjonowania tego rynku.
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Wszystkie powyzsze zjawiska wystepuja w warunkach dynamicznie zmieniajgcej
sie rzeczywistosci i pojawiajacych sie wcigz kolejnych innowacji finansowych i no-
wych zjawisk rynkowych, ktore stanowig zar6wno szanse rozwojowe rynku finan-
sowego, jak i wyzwania regulacyjne lub nadzorcze. Mozna tu wspomnie¢ choc¢by
o tzw. finansowaniu spoteczno$ciowym i transponowanych obecnie do polskiego
porzadku prawnego regulacjach unijnych w tym obszarze. Kwestie te sg rowniez
tematem w jednym z przedstawianych tu artykutéw. Kolejne obszary, w ktérych
nalezy spodziewac sie finalizacji dziatan regulacyjnych prowadzonych na poziomie
unijnym, s3 juz wyraznie widoczne - mowa tu cho¢by o planowanych regulacjach
odnoszacych sie do rynkéw kryptoaktywow lub wymaganiach dotyczacych odpor-
nosci operacyjnej podmiotow sektora finansowego. Dyskusja dotyczaca prawnych
i regulacyjnych aspektow tych zjawisk bedzie sie toczy¢ w polskim piSmiennictwie.
Towarzyszy¢ temu bedzie zapewne refleksja nad tym, jak przemiany rynku finan-
sowego wptywaja na aktualnos¢ i adekwatno$¢ tradycyjnych poje¢ podstawowych,
a z drugiej strony - na ile owe podstawowe pojecia odpowiadajg potrzebom zmie-
niajgcego sie rynku. Przyczynkiem do tego typu refleksji, a by¢ moze i szerszej dys-
kusji, sta¢ sie moze zawarta w tym numerze analiza tak podstawowej kwestii, jak
ustawowa definicja banku.

Autorami tekstow przedstawionych w niniejszym numerze specjalnym s przedsta-
wiciele srodowisk akademickich i praktycy prawa, czerpiacy wiedze i doswiadcze-
nie zwieloletniego stosowania przepisow, czy to z pozycji podmiotéw komercyjnych
sektora finansowego, czy tez z perspektywy instytucji publicznych odpowiedzial-
nych za nadz6r i dialog z tym sektorem.

Niniejsze wprowadzenie nie pretenduje do wyczerpujacego przedstawienia catosci
opracowan, a - mam nadzieje - zacheci Czytelnika do bezposredniego zapoznania
sie znimi. Zapraszam Panstwa do lektury niniejszego numeru , Bezpiecznego Banku”
oraz do dyskusji na tematy w nim poruszone.

Dr hab. Jacek Jastrzebski, prof. UW
Przewodniczacy Komisji Nadzoru Finansowego
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Nowe regulacje w obszarze ustug finansowych
— uwagi na tle rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2020/1503

z dnia 7 pazdziernika 2020 r.

w sprawie europejskich dostawcéw ustug
finansowania spotecznoSciowego

dla przedsiewzie¢ gospodarczych

Streszczenie

Celem niniejszego artykutu jest przedstawienie zarysu zagadnien zwigzanych z nowym zuni-
fikowanym rezimem prawnym ustug finansowania spotecznosciowego. Prawodawca unijny
przyjmuje koncepcje regulacji polegajacej na jednolitym okresleniu wymogoéw uzyskania ze-
zwolenia na $wiadczenie ustug w charakterze dostawcy ustug finansowania spotecznoscio-
wego. Regulacja ta ma stuzy¢ eliminacji barier w dostepie do rynku oraz zapewni¢ jednoli-
to$¢ kwalifikacji modeli biznesowych. Rozporzadzenie ECSP stanowi istotny krok w zakresie
ujednolicenia poszczegélnych aspektéw sprawowania nadzoru. Nowe jednolite regulacje

*

Dr hab. Marcin Glicz - profesor w Instytucie Prawa i Administracji, Akademia Pomorska w Stupsku.
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prawne zwiekszaja dostepno$¢ zewnetrznych, alternatywnych wobec kredytéw bankowych
zrodet finansowania dziatalno$ci matych i $rednich przedsiebiorcow.

Stowa Kkluczowe: finansowanie spotecznosciowe, rozporzadzenie ECSP

JEL: K29, G23, G28

New Regulations in the area of Financial Services

- remarks in the light of the Regulation (EU) 2020/1503

of the European Parliament and of the Council of 7 October 2020
on European crowdfunding service providers for business

Abstract

The aim of this paper is to present an outline of issues relating to the new unified legal regime
of crowdfunding services. The EU legislator adopts the concept of the single set of authori-
sation requirements for crowdfunding services providers. The purpose of the new legal re-
gime is to address the existing obstacles and to ensure the uniform qualification of business
models. The ECSP Regulation constitutes an essential step towards the unification of super-
vision aspects. New uniform regulations increase the availability external sources of finance
for small and medium-sized enterprises, alternative to bank credits.

Key words: Crowdfunding, Crowdlending, ECSP Regulation

Wstep

Tematem niniejszego opracowania jest problematyka prawna ustug finansowania
spotecznosciowego w kontekscie nowych unijnych regulacji prawnych wprowadzo-
nych rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2020/1503 z dnia
7 pazdziernika 2020 r. w sprawie europejskich dostawcéw ustug finansowania spo-
tecznosciowego dla przedsiewzie¢ gospodarczych (dalej: ,rozporzadzenie ECSP”).
Struktura rozwazan zostata podzielona tematycznie na zagadnienia obejmujace
charakterystyke regulacji na tle proceséw unifikacyjnych, opis podstawowych mo-
deli finansowania spotecznosciowego oraz charakterystyke ich regulacji. Oméwio-
no takze zakres przedmiotowy reglamentacji dziatalnosci dotyczacej ustug finanso-
wania spotecznos$ciowego, status dostawcy ustug finansowania spotecznosciowego
oraz nadzor w tym zakresie. Analize zamykajg wnioski koncowe. Metoda badawcza
wykorzystywang w niniejszym artykule jest metoda dogmatycznoprawna. Gtéwng
teza jest twierdzenie, Zze nowe zunifikowane regulacje prawne zwiekszaja dostep-
nos$¢ zewnetrznych, alternatywnych wobec kredytow bankowych Zrédet finanso-
wania dziatalnosci matych i Srednich przedsiebiorcow.
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1. Uwagi wprowadzajace

Regulacje prawne dotyczace rynku finansowego Unii Europejskiej w ostatnim cza-
sie podlegaja intensywnym procesom harmonizacyjnym i unifikacyjnym. Jest to wi-
doczne zwtlaszcza w obszarach ustug tzw. technologii finansowej (FinTech), czyli
najogdlniej rzecz ujmujac powiazan ustug finansowych z technologiami informa-
tycznymi. Dynamika podejmowanych dziatan regulacyjnych oraz ich zakres maja
zwiekszy¢ innowacyjnos$¢ i konkurencyjnos¢ rynku finansowego Unii Europejskie;j.
Zagadnienia regulacyjne FinTech charakteryzuja sie szczeg6lna doniostoscig dla
procesow integracji unijnych rynkéw kapitatowych, na co przed kilku laty zwrécita
uwage Komisja Europejska w opublikowanym w dniu 8 marca 2018 r. Planie dzia-
tania w zakresie technologii finansowej: w kierunku bardziej konkurencyjnego i inno-
wacyjnego europejskiego sektora finansowego® (dalej: Plan dziatania w zakresie Fin-
Tech). Szerokie zastosowanie technologii informatycznych w stosunkach obrotu na
rynku finansowym sprzyja kreacji nowych modeli biznesowych dziatalnosci w za-
kresie ustug finansowych, a takze pozwala na tworzenie nowych kategorii aktywow
finansowych. Rozwdéj ustug finansowych nie bytby jednak mozliwy bez odpowied-
niego otoczenia prawnego, zapewniajacego nie tylko stosowne ramy dla prowadze-
nia dziatalno$ci, ale réwniez odpowiednie gwarancje dla ich uzytkownikow.

Celem niniejszego artykutu jest przedstawienie nowych rozwigzan regulacyjnych
z zakresu ustug finansowania spoteczno$ciowego. Nowe regulacje prawne, kté-
re rozszerzaja strukture rynku o niebankowych dostawcéw ustug finansowych,
zwiekszajg dostepnos$¢ zewnetrznych form finansowania dziatalnosci gospodar-
czej. Pojawienie sie nowych kategorii dostawcéw ustug finansowych oraz nowych
sposobow zaspokajania potrzeb przedsiebiorcéw w zakresie finansowania dziatal-
nosci gospodarczej nie pozostaje bez wpltywu na transformacyjna funkcje bankow.
Omawiane zjawisko zostato swojego czasu okre$lone w doktrynie (Renner 2014,
s. 261) jako tzw. bankowo$¢ bez bankéw (banking without banks)?.

Finansowanie spoteczno$ciowe zaliczane jest tradycyjnie obok dziatalnosci ban-
kowej, inwestycyjnej, ptatniczej i ubezpieczeniowej do tej sfery aktywnosci gospo-
darczej, w ktérej technologie cyfrowe znajdujg szerokie zastosowanie. Technologie
cyfrowe moga réwniez stanowi¢ dla przedsiebiorcy przydatne narzedzie w za-
kresie organizacji prowadzenia dziatalnosci gospodarczej na rynku finansowym.
Dotyczy to zwtaszcza sfery regulacyjnej dziatalno$ci. Rozwigzania w tym zakresie
okresla sie jako technologie regulacyjne (RegTech lub digital regulation). Pozwalaja
one przedsiebiorcom dziatajgcym na rynku finansowym wypeinia¢ wymogi regu-
lacyjne (Dybinski 2020, s. 794), w szczeg6lnos$ci wymogi sprawozdawcze, kontrol-
ne, nadzorcze, a takze wymogi obejmujace identyfikacja ryzyka lub inne wymogi
w zakresie procesow compliance. Pokres$lenia wymaga rowniez fakt, ze technologie
cyfrowe nie ograniczajg sie wytacznie do zagadnien §wiadczenia ustug finansowych

1 COM 2018, 109, ost.
2 https://www.economist.com/finance-and-economics/2014/02/28/banking-without-banks
(dostep: 30.04.2022).
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lub wypetniania wymogéw regulacyjnych, ale wkraczajg takze w sfere problematy-
ki sprawowania nadzoru nad dostawcami ustug finansowych (SupTech). W tym zna-
czeniu moga one by¢ uzytecznym instrumentem zarzadzania zasobami danych po-
zyskiwanych od podmiotdw nadzorowanych, a takze analizy tych danych w zwigzku
z wykonywaniem funkcji nadzorczych3.

2. Unifikacja prawa w zakresie ustug finansowych

Ewolucja regulacyjna w obszarze rynku finansowego jest wyrazem dazen prawo-
dawcy unijnego do urzeczywistnienia idei rynku wewnetrznego, na ktérym gwa-
rantowany jest swobodny przeptyw kapitatéw i ptatnosci (art. 63 Traktatu o funk-
cjonowaniu Unii Europejskiej). Swobodny przeptyw kapitatéw i ptatnosci wymaga
znoszenia barier i przeszkdd posrednich, ktére biora sie ze zréznicowanych re-
zimow prawnych obowiazujacych w poszczegélnych panstwach cztonkowskich.
Usuwanie réznic wynikajacych z obowigzywania odmiennych regulacji prawnych
nastepuje przez mechanizm zblizania przepiséw prawa za pomoca dyrektyw wy-
znaczajacych panstwom cztonkowskim okreslony stan prawny, jaki majg osiggnac
na ptaszczyZnie krajowej, pozostawiajac im swobode w zakresie doboru $rodkéw.
W obszarze rynku ustug finansowych swoboda panstw cztonkowskich w implemen-
tacji dyrektyw moze by¢ jednak ograniczona w ten sposéb, ze prawodawca krajowy
nie moze przyja¢ rozwiazan innych niz przewidziany przez dyrektywe cato$ciowy
standard regulacji okreslonych stosunkdéw prawnych. Paristwa cztonkowskie, doko-
nujac transpozycji dyrektywy, zobowigzane sa osiggna¢ taki sposéb regulacji sto-
sunkéw prawnych, jakie przewiduje prawodawca unijny, bez mozliwoSci regulacji
tych stosunkéw w sposéb korzystniejszy dla ich podmiotéw. Ten rodzaj harmoni-
zacji, okre$lany jako harmonizacja maksymalna lub harmonizacja petna, prowadzi
do ujednolicenia prawa krajowego, co, w zakresie skutkéw, upodabnia dyrektywe
do rozporzadzenia, ktore jest aktem unifikacji prawa (Machnikowski 2017, s. 6).
Tytutem przyktadu wypada powota¢ zharmonizowane regulacje w zakresie §wiad-
czenia ustug ptatniczych zawarte w Dyrektywie Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2015/2366 z dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie ustug ptatniczych w ramach
rynku wewnetrznego (PSD2). Zaletg takich form integracji jest eliminacja luk regu-
lacyjnych oraz spéjnos$¢ ram prawnych w wymiarze unijnym.

Prawodawca unijny, poza ingerencja w prawo krajowe za pomocg $rodkéw harmo-
nizacji maksymalnej, stosuje na rynku ustug finansowych rozwigzania o charakte-
rze zunifikowanym w postaci rozporzadzen. Oba instrumenty prawne, dyrektywa
irozporzadzenie, tworza zintegrowane ramy prawne dla §wiadczenia ustug finanso-
wych zaréwno od strony funkcjonalnej, okreslajgc poszczegélne kategorie ustug, jak
i od strony podmiotowej, regulujac sytuacje prawng ich uzytkownikéw i dostawcow
ustug finansowych. Zaleta takiej formy integracji jest niewatpliwie kompleksowos¢
oraz znacznie wyzsza efektywno$¢ w eliminacji barier, osiggniecie stanu pewnosci

3 EBA analysis of RegTech in the EU financial sector, June 2021 EBA/Rep/2021/17,s.9.
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prawnej, a takze unikniecie arbitrazu regulacyjnego, ktéry negatywnie wptywa na
swobode $wiadczenia ustug na unijnym rynku finansowym. Spé6jne i skuteczne ramy
prawne stanowig rowniez niezbedny warunek przejrzystosci, uczciwosci i bezpie-
czenstwa obrotu. Jest to szczeg6lnie widoczne w regulacjach ustanawiajgcych obo-
wigzki uczestnikéw rynku finansowego, ktére majg zagwarantowac prawidtowos¢
funkcjonowania mechanizméw rynkowych oraz przeciwdziata¢ wykorzystywaniu
asymetrii informacyjnych lub innego rodzaju uprzywilejowania pozycji podmiotow
w obrocie, np. w zakresie mozliwo$ci stosowania optat za Swiadczone ustugi.

Proces integracji rynku ustug finansowych obejmuje takze ptaszczyzne ustrojo-
wa, czego wyrazem jest istnienie Europejskiego Systemu Nadzoru Finansowego
(dalej: ESNF), bedacego siecig krajowych i unijnych organéw nadzoru, w ramach
ktdrej biezacy nadzdr jest sprawowany na poziomie krajowym. Celem funkcjono-
wania ESNF jest zapewnienie prawidtowego wdrazania regulacji z zakresu sekto-
ra finansowego, w spos6b gwarantujacy odpowiednia ochrone uczestnikéw rynku
(Blicharz 2019, s. 1281). Zadania te sg realizowane m.in. przez opracowywanie
standardéw technicznych, wskazéwek interpretacyjnych oraz wymiane informacji
(Skrzypek 2010, s. 105).

Kluczowe znaczenie w obszarze ustug zwigzanych z technologia finansowa maja
dwa akty prawne, z ktérych jeden w dalszym ciagu znajduje sie na zaawansowanej
Sciezce legislacyjnej, drugi za$ jest juz aktem obowigzujacym. Pierwszy akt to pro-
jektowane rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady UE w sprawie rynkéw
kryptoaktywéw i zmieniajgce dyrektywe UE 2019/1937% Akt ten jest niewatpliwie
waznym krokiem na drodze do ustanowienia ram prawnych dla kryptoaktywow
i powigzanych z nimi ustug finansowych, albowiem z zatozenia ma stuzy¢ wspiera-
niu innowacji i uczciwej konkurencji, przy jednoczesnym zapewnieniu wysokiego
poziomu ochrony uzytkownikéw i uczciwosci na tym intensywnie rozwijajacym sie
rynku. Doniosto$¢ tego aktu ma réwniez wazny wymiar teoretyczny, porzadkuje on
bowiem kwestie systemowe i pojeciowe, zwtaszcza z punktu widzenia zagadnien
klasyfikacyjnych nowych aktywoéw finansowych (Zacharzewski 2021, s. 195).

Drugi akt prawny ma na celu ustanowienie jednolitych ram finansowania spotecz-
nosciowego, ktére w zatozeniu majg przyczyniac sie do zapewnienia matym i sred-
nim przedsiebiorcom dostepu do kapitatu oraz utatwi¢ swiadczenie ustug w wy-
miarze transgranicznym - mowa tu o rozporzadzeniu Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) 2020/1503 z dnia 7 pazdziernika 2020 r. w sprawie europejskich do-
stawcow ustug finansowania spotecznos$ciowego dla przedsiewzie¢ gospodarczych
oraz zmieniajgcym rozporzadzenie (UE) 2017/1129 i dyrektywe (UE) 2019/1937°.
Akt ten stosowany jest od 10 listopada 2021 r., ale do 10 listopada 2022 r. obowia-
zuje w okresie przejsciowym réwnolegle z rezimem krajowym. Okres przejSciowy
moze zostac jednokrotnie przedtuzony o kolejne 12 miesiecy.

4 Projekt Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie rynku kryptoaktywéw i zmie-

niajacego dyrektywe (UE) 2019/1937, COM/2020/593 fin.
5 Dz Urz UEL347220.10.2020 1, s. 1 (dalej: rozporzadzenie ECSP).
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W obu przypadkach zakresem unifikacji zostaty objete kwestie reglamentacji po-
dejmowania i wykonywania dziatalnosci w danym sektorze oraz kwestie sprawo-
wania nadzoru na dziatalnoscig gospodarczg. Prawodawca unijny nie tylko zatem
wyznacza okreslony standard regulacji czy ustanawia jednolite ramy prawne do-
tyczace swiadczenia ustug finansowych, ale unifikuje takze sfere norm posrednio
okreslajgcych sytuacje adresatéw, ktore przewiduja obowigzek uzyskania zezwo-
lenia na podjecie i wykonywanie okreslonej dziatalnosci. Unifikacja ta polega na
stworzeniu jednolitych, a zatem nie wymagajacych transpozycji, norm kompeten-
cyjnych do wydania zezwolenia przez organ nadzoru panstwa cztonkowskiego oraz
na okresleniu wymogdéw formalnych wniosku o wydanie takiego zezwolenia, a tak-
ze na okresleniu podstaw stosowania srodkéw nadzorczych.

Wybdr przez prawodawce unijnego formy regulacji, jaka jest rozporzadzenie, wy-
nika takze z dgzenia prawodawcy unijnego do wytaczenia wymogdéw uzyskania ze-
zwolenia na dziatalno$¢ platform finansowania spotecznosciowego spod przepisow
krajowych i zagwarantowania pelnej jednolito$ci regulacji prawnych. Ustugi finan-
sowe zwigzane z technologiami cyfrowymi mogg by¢ swiadczone transgranicznie,
co oznacza, ze nie s3 zwiazane z terytorium tylko jednego panstwa cztonkowskie-
go. W sferze normatywnej stosunkéw obrotu zwigzanych z ustugami finansowania
spotecznosciowego moze dochodzi¢ do kolizji porzadkéw prawnych wynikajgcych
z umiejscowienia podmiotéw stosunkéw prawnych w réznych panstwach czton-
kowskich. Co wiecej, wykorzystywanie rozwigzan technologicznych powoduje nie-
jednokrotnie powstawanie probleméw w zakresie powigzania ustug z konkretnym
porzadkiem prawnym. Dotyczy to w szczegdlnosci siedziby dostawcy ustug finan-
sowania spotecznosciowego, umiejscowienia platformy oraz miejsca zamieszkania
lub pobytu inwestora, zré6znicowanych kwalifikacji modeli dziatalno$ci oraz regut
jej wykonywania. Wtasnie to zréznicowanie porzadkéw prawnych w zakresie ustug
finansowania spoteczno$ciowego byto przyczyna podjecia przez prawodawce unij-
nego dziatan zmierzajacych do unifikacji tej problematyki. Obowigzywanie zr6zni-
cowanych rezimow reglamentacyjnych stanowitoby bariere w dostepie do ustug
finansowania spoteczno$ciowego w wymiarze transgranicznym, negatywnie od-
dziatujac na funkcjonowanie wewnetrznego rynku takich ustug, na co zwraca uwa-
ge prawodawca unijny w motywie 6 rozporzadzenia ECSP. Dotyczy to takze braku
jednolitosci kwalifikacji prawnej niektérych postaci finansowania spotecznoscio-
wego w poszczegdlnych panstwach, braku objecia regulacjg prawng, catkowitego
wykluczenia niektérych form dziatalnosci (Kleiner 2021, s. 53) lub braku jednolite-
go podejscia nadzorczego (Renner 2014, s. 272).

3. Podstawowe modele ustug finansowania spotecznosciowego

Finansowanie spotecznos$ciowe obejmuje grupe zagadnien o duzej ztozonosci za-
réwno pod wzgledem faktycznym, jak i prawnym. Ztozonos$¢ ta wynika z daleko
idacego zréznicowania modeli finansowania spotecznosciowego, jakie wystepuja
w obrocie, oraz odmiennej ich kwalifikacji w systemach prawnych poszczegélnych
panstw.
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Finansowanie spotecznosciowe nie stanowi jednolitej kategorii terminologiczne;.
Wielosci wystepujacych w praktyce obrotu modeli finansowania spotecznoscio-
wego towarzyszy rozbudowana siatka pojeciowa oraz licznie podejmowane proby
definiowania zjawiska gtéwnie w naukach ekonomicznych (Hossain i Oparaocha
2017,s.20150045; Kleiner 2021, s. 52). W doktrynie prawa dominujg poglady co do
przynaleznosci terminologicznej finansowania spotecznosciowego do ogoélnej ka-
tegorii pojecia crowdsourcingu, zaktadajacego istnienie zbiorowosci przekazujgcej
$rodki na realizacje okreslonego celu (Baginska 2018, s. 110; KIohn i Hornuff 2012,
s. 239; Kleiner 2021, s. 52). Cecha finansowania opartego na zbiorowosci jest zatem
istnienie duzej liczby podmiotéw (crowd), ktére przez niewielki udziat majatkowy
finansuja bezposrednio realizacje przez inny podmiot okreslonego celu gospodar-
czego lub niegospodarczego (spotecznego, kulturalnego, charytatywnego). Zasada
finansowania przez zbiorowos$¢ jest wspdlna dla wszystkich rodzajéw finansowa-
nia spotecznosciowego. Réznice zaznaczajg sie natomiast na ptaszczyznie korzysci,
jakie uzyskuje inwestor w zamian za przekazanie Srodkéw wtascicielowi projektu.

Jako jedna z gtéwnych postaci crowdsourcingu wskazuje sie crowdfunding, w ra-
mach ktérego wyrdznia sie dwa modele: model donacyjny (donation model) oraz
model opierajacy sie na nagrodzie (reward model) (Kléhn i Hornuff 2012, s. 239;
Kedzierska-Szczepaniak 2020, s. 90; Kleiner 2021, s. 59). Za kryterium dyferencja-
cji tych modeli przyjmuje sie cel przysporzenia oraz uprawnienia uczestnika takie-
go finansowania. W przypadku modelu donacyjnego dochodzi do nieodptatnego
przysporzenia na z géry okreslony cel pozytku publicznego lub cel dobroczynny
(Schafer i Eckhold 2020, nb. 1). Ta kategoria finansowania spoteczno$ciowego naj-
czesSciej kwalifikowana jest jako umowa darowizny (Baginska 2018, s. 115). Model
finansowania spoteczno$ciowego oparty na korzysciach moze wystepowac¢ w po-
staci tzw. pre-purchase crowdfunding albo reward-based crowfunding. W pierwszym
przypadku finansowanie spotecznosciowe wykorzystywane jest do pozyskania
$rodkéw od duzej liczby uczestnikéw w celu wytworzenia i nabycia oznaczonej
rzeczy, a zatem z punktu widzenia kwalifikacji cywilnoprawnej w rachube wcho-
dzi umowa sprzedazy rzeczy przysztej lub umowy przedwstepnej (Baginska 2018,
s. 116; Schéfer i Eckhold 2020, nb. 1), natomiast w drugim przypadku uczestnik ta-
kiego finansowania otrzymuje nieekwiwalentne $wiadczenie wzajemne w postaci
rzeczy lub innych korzysci majgtkowych lub osobistych zwigzanych z podaniem do
wiadomoSci faktu jego udziatu w przedsiewzieciu (Schéfer i Eckhold 2020, nb. 1).
Wspélnym elementem tych postaci crowdfundingu jest cel gospodarczy inwestora,
ktory przekazuje $rodki z zamiarem osiggniecia w przysztosci okreslonych korzy-
$ci. Finansowanie spotecznosciowe stuzy zatem nie tylko wspieraniu przedsiewzie¢
gospodarczych, ale moze pelnic¢ réwniez funkcje lokacyjnag. W doktrynie ten rodzaj
finansowania okre$la sie jako financial-return crowdfunding (Schafer i Eckhold
2020, nb. 2; Macchiavello 2017, s. 665), przy czym wyrdznia sie jego dwie podka-
tegorie obejmujgce finansowanie spoteczno$ciowe pozyczkowe (crowdlending)
oraz finansowanie spotecznos$ciowe inwestycyjne (crowdinvesting). W przypadku
finansowania pozyczkowego, w porzadkach prawnych panstw ustanawiajgcych
restryktywne rezimy udzielania pozyczek tylko przez podmioty kwalifikowane
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w postaci instytucji kredytowych, spotyka sie rowniez model finansowania spo-
tecznosciowego posredniego (Kleiner 2021, s. 63). Podstawg konstrukcyjna tego
modelu jest przelew wierzytelnosci z kredytu lub pozyczki udzielonej przez bank,
instytucje kredytowg (tzw. fronting bank) majace stosowne zezwolenie wiasciwego
organu nadzoru. Wierzytelnosci z tytutu udzielonej przez bank pozyczki lub kredy-
tu sg przenoszone na podmiot posredniczacy, ktory na dalszym etapie dokonuje ich
przeniesienia na inwestorow najczesciej w okreslonych czesciach (Woesch 2022,
s. 201). W finansowaniu opartym na zbiorowosci zastosowanie znajdowa¢ moga
roéwniez rozwigzania oparte na technologiach rozproszonego rejestru. Metoda ta
zaktada emisje tokenéw w zamian za przekazanie srodkéw.

W aktualnym stanie prawnym zostaty jednolicie uregulowane dwa modele finan-
sowania spotecznego. Crowdfunding pozyczkowy oraz crowdfunding inwestycyjny,
ktory stanowi z kolei sposob uczestnictwa w zyskach przedsiebiorcy z tytutu przed-
siewziecia sfinansowanego za pomoca Srodkéw pozyskanych przez finansowanie
spotecznosciowe.

4. Charakter regulacji ustug finansowania spotecznosciowego

Z perspektywy opisanych powyzej modeli finansowania spoteczno$ciowego nie-
trudno zauwazy¢, ze istota tej formy finansowania polega na umozliwieniu prze-
kazania $rodkéw na realizacje cudzego przedsiewziecia (Baginska 2018, s. 111).
Finansowanie spoteczno$ciowe jest zatem pewng kategorig funkcjonalng pozwa-
lajaca na alokacje $rodkéw inwestycyjnych od znacznej liczby podmiotéw dyspo-
nujacych takimi srodkami do podmiotdw, ktére zgtaszajg na nie zapotrzebowanie.
Warunkiem efektywnej alokacji i szybkiej zamiany jest istnienie infrastruktury
technicznej wymiany, zapewniajacej dodatkowo bezpieczenstwo cyfrowe i prawi-
dtowos¢ przebiegu transakcji. Ztozonos¢ celéw regulacji wymaga postuzenia sie
przez prawodawce zréznicowanymi metodami regulacji. Dominujaca metodg jest
metoda administracyjnoprawna, ktéra opiera sie na zastosowaniu rozwigzan ogra-
niczajacych wolno$¢ gospodarcza w postaci koniecznosci uzyskania zezwolenia na
podjecie i prowadzenie dziatalno$ci w tym zakresie. Dla uzyskania stanu zupetnosci
regulacji zagadnien zwigzanych z ustugami finansowania spotecznos$ciowego nie-
zbedne jest rowniez wprowadzenie regulacji cywilnoprawnych i karnoprawnych.

Przekazanie §rodkéw na realizacje cudzego przedsiewziecia jest mozliwe przy zato-
zeniu uczciwo$ci wtasciciela projektu oraz zaufaniu do podmiotu posredniczacego,
jakim jest dostawca ustugi finansowania spotecznosciowego. W tradycyjnym mode-
lu funkcja ta byta realizowana przez banki jako podmioty kwalifikowane w ramach
ich funkcji depozytowej. Bank przyjmowat wolne $rodki pieniezne i przechowywat
je przez czas okreslony w umowie. Z perspektywy wtasciciela projektu bank udo-
stepniat $rodki w ramach funkcji kredytowej. Bank, przyjmujac depozyty i udzie-
lajgc kredytédw, petit funkcje transformacyjng doprowadzajac do zréwnowazenia
rézniacych sie struktur podazy i popytu na kapitat. W przypadku ustug finansowa-



Nr 2(87) 2022 Bezpieczny Bank Problemy i poglady

nia spotecznosciowego funkcja transformacyjna banku zostaje zastagpiona funkcja
bezposredniego kojarzenia strony popytowej i podazowej przez wyspecjalizowany
podmiot.

Podstawowym celem regulacji prawnych jest tu reglamentacja podejmowania i wy-
konywania dziatalnosSci w zakresie §wiadczenia ustug finansowania spotecznoscio-
wego. Rozporzadzenie ECSP tworzy w tym zakresie tzw. model dopuszczeniowy.
Model ten charakteryzuje sie tym, ze tylko podmioty spetniajace okreslone przez
prawo wymogi organizacyjne, ostroznosciowe i operacyjne prowadzenia dziatalno-
$ci, moga zosta¢ dopuszczone do aktywnosci w sektorze ustug rynku finansowego.
Dopuszczenie wymaga indywidualnego rozstrzygniecia organu administracji, ktéry
uchylajac - wobec konkretnie indywidualnego podmiotu - zakaz, przyznaje upraw-
nienie do prowadzenia dziatalno$ci. Model dopuszczeniowy ma zatem charakter
prewencyjny, poniewaz zamyka dostep do rynku ustug finansowania spoteczno-
Sciowego podmiotom nie spetniajgcym przewidzianych przez prawo wymogéw,
a przez to stwarzajacym ryzyko dla inwestoréw i bezpieczenstwa obrotu.

W dalszej kolejnosci regulacje prawne naktadajg na dostawce ustug finansowania spo-
tecznos$ciowego okreslone obowigzki informacyjne wobec uzytkownikéw. W takim
przypadku mozna méwi¢ o modelu informacyjnym reglamentacji. Wspélna cecha przy-
jetych modeli regulacji w zakresie reglamentacji podejmowania i wykonywania dziatal-
nosci w charakterze dostawcy ustug finansowania spoteczno$ciowego jest w warstwie
aksjologicznej konieczno$¢ zapewnienia ochrony inwestoréw przed skutkami ryzyka,
jakie towarzyszy powierzaniu Srodkéw innym podmiotom (Bagiriska 2018, s. 118).

Cele rozporzadzenia realizowane sa przede wszystkim za pomocg rozwigzan ad-
ministracyjnoprawnych, jednak materia zwigzana ze $wiadczeniem ustug finanso-
wania spoteczno$ciowego wymaga rowniez zastosowania odpowiednich rozwia-
zan w zakresie odpowiedzialno$ci cywilnej za szkode spowodowang naruszeniem
obowigzkéw informacyjnych w arkuszu kluczowych informacji, o ktérym mowa
w art. 23 rozporzadzenia ECSP. Rozwigzania te majg na celu ochrone inwestora
przed ryzykiem zwigzanym z nieuzyskaniem informacji niezbednych do podjecia
decyzji w zakresie udzielenia pozyczki lub nabycia zbywalnych papieré6w warto-
$ciowych lub innych instrumentéw na potrzeby finansowania spotecznosciowego.
Stosownie do art. 23 ust. 9 rozporzadzenia ECSP panstwa cztonkowskie zapewniaja
odpowiedzialno$¢ co najmniej wtasciciela projektu lub jego organéw zarzadzajg-
cych lub nadzorczych za informacje podane w arkuszu kluczowych informacji in-
westycyjnych. Wtascicielem projektu jest kazda osoba fizyczna lub prawna, ktéra
ubiega sie o finansowanie za posrednictwem platformy finansowania spoteczno-
Sciowego (art. 2 lit. h rozporzadzenia ECSP). Analogiczny wymoég wprowadzenia
regulacji ustanawiajacych odpowiedzialno$¢ dostawcy ustug finansowania spo-
tecznosciowego zostat przewidziany w art. 24 ust. 4 rozporzadzenia ECSP. Uzupet-
nieniem rozwigzan w zakresie regut odpowiedzialnos$ci cywilnej maja by¢ sankcje
karne i inne $rodki administracyjne za naruszenia przepisow, ktore panstwa czton-
kowskie wprowadzg na podstawie art. 39 rozporzadzenia ECSP. Sankcje te majg by¢
skuteczne, proporcjonalne i odstraszajace.
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5. Zakres reglamentacji ustug finansowania spotecznosciowego

Rozporzadzenie ECSP reguluje zaré6wno kwestie dotyczace crowdfundingu pozycz-
kowego, jak i crowdfundingu inwestycyjnego. Gtéwnym kryterium wyznaczajacym
zakres zastosowania rozporzadzenia ECSP jest pojecie ustugi finansowania spo-
teczno$ciowego, ktéra zaktada kojarzenie inwestoréw zainteresowanych finan-
sowaniem przedsiewzie¢ gospodarczych z wiascicielami projektéw. Dziatanie to
moze polega¢ na utatwianiu udzielania pozyczek (art. 2 ust. 1 lit. a ppkt i). Pozyczka
w rozumieniu art. 2 ust. 1 lit. b rozporzadzenia ECSP oznacza umowe, na podstawie
ktorej inwestor udostepnia wtascicielowi projektu uzgodniong kwote pieniedzy
na uzgodniony okres i, na podstawie ktorej wtasciciel projektu przyjmuje bezwa-
runkowy obowiazek sptaty tej kwoty inwestorowi, wraz z naliczonymi odsetkami,
zgodnie z harmonogramem platnosci ratalnej. Kluczowe dla istoty finansowania
spotecznosciowego jest zatem bezposrednie udzielanie pozyczki przez inwestora
wtascicielowi projektu. Prawodawca unijny nie wyklucza istnienia na gruncie kra-
jowym szczego6lnych modeli posrednictwa w udzielaniu pozyczek réwniez z udzia-
tem instytucji kredytowej, ale wytacza je spod zakresu finansowania spoteczno-
Sciowego w rozumieniu przepisOw rozporzadzenia ECSP. Zgodnie z motywem
11 rozporzadzenia ECSP finansowanie spoteczno$ciowe pozyczkowe obejmuje réz-
ne modele biznesowe umozliwiajace zawarcie umowy pozyczki miedzy co najmniej
jednym inwestorem a co najmniej jednym wtascicielem projektu za posrednictwem
platformy finansowania spoteczno$ciowego.

W przypadku crowdfundingu inwestycyjnego kojarzenie inwestoréw zaintereso-
wanych finansowaniem z wtascicielami projektéw obejmuje, zgodnie z art. 2 ust. 1
lit. a ppkt ii rozporzadzenia ECSP, subemisje bez gwarancji przyjecia emisji oraz
przyjmowanie i przekazywanie zlecen klientdw. Czynnosci te dotyczg zbywalnych
papieréw wartos$ciowych, o ktérych mowa w art. 4 ust. 1 pkt 44 dyrektywy w spra-
wie rynkéw instrumentéw finansowych (MIFiD I1)® oraz instrumentéw dopuszczo-
nych na potrzeby finansowania spotecznosciowego. Nie obejmuja natomiast innych
czynnosci, np. zwigzanych z zarzadzaniem portfelem inwestycyjnym. Warto pokre-
$li¢, ze pojecie instrumentdw dopuszczonych na potrzeby finansowania spoteczno-
Sciowego jest szerokie i moze obejmowac réwniez udziaty w spdtce z ograniczona
odpowiedzialnoscig, co moze miec istotne znaczenie dla atrakcyjnosci tej kategorii
crowdfundingu. Decyzja o dopuszczeniu udzialéw spétki z ograniczong odpowie-
dzialno$cia jako instrumentéw finansowania spotecznos$ciowego pozostawiona
zostata uznaniu panstw cztonkowskich, o czym stanowi art. 2 ust. 2 rozporzadze-
nia ECSP. Kryterium dopuszczenia udziatéw, ktére wskazuje rozporzadzenie ECSP
w art. 2 ust. 1 lit. n, jest wymog, aby udziaty nie byly ograniczone w zbywalnosci. Ce-
lem rozporzadzenia ECSP jest bowiem utatwienie inwestycji bezposrednich i unik-
niecie arbitrazu regulacyjnego dla instytucji posrednictwa finansowego regulowa-

6  Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady UE 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie ryn-
kéw instrumentdw finansowych oraz zmieniajgca dyrektywe 2002/92 /WE i dyrektywe 2011/61/UE
(Dz. Urz. UE L 173z12.6.2014, p. 349).
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nych na podstawie innych aktéw prawnych, w szczegoélnosci regulujacych podmioty
zarzadzajgce aktywami (motyw 22 rozporzadzenia ECSP).

Przepisy rozporzadzenia ECSP przewiduja natomiast wyrazne wytgczenia w sto-
sunku do niektdrych postaci finansowania spoteczno$ciowego. W pierwszej kolej-
nosci wytaczenie ma charakter podmiotowy, albowiem nie stosuje sie go do finan-
sowania spoteczno$ciowego, w ktédrym wtascicielami projektéw sa konsumenci.
Przepis art. 1 ust. 2 lit. a rozporzadzenia ECSP odsyta w tym zakresie do definicji za-
wartej w art. 3 lit. a dyrektywy 2008/48/WE z dnia 23 kwietnia 2008 r. w sprawie
uméw o kredyt konsumencki’, zgodnie z ktérym konsumentem jest osoba fizyczna,
ktéra w transakcjach dziata w celach niezwigzanych ze swojg dziatalno$cig han-
dlowa, gospodarcza lub zawodowa. Oznacza to, ze przypadki takiego finansowania
beda podlegac przepisom prawa krajowego. Nalezy jednak odnotowag, ze aktualnie
trwajace prace harmonizacyjne na ptaszczyznie regulacji kredytu konsumenckiego
zmieniaja podejscie regulacyjne do finansowania spoteczno$ciowego dla konsu-
mentow. Projektowana dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady UE w sprawie
kredytow konsumenckich® dopuszcza mozliwo$¢ $wiadczenia przez platformy fi-
nansowania spotecznosciowego ustug w celu utatwienia udzielenia pozyczki kon-
sumentowi. Ponadto o wytgczeniu stosowania przepiséw rozporzadzenia decyduja
réwniez kryteria iloSciowe. Stosownie do art. 1 ust. 2 lit. ¢ rozporzadzenia ECSP,
nie znajdzie ono zastosowania do ofert finansowania spotecznosciowego o warto-
$ci przekraczajacej 5 mln EUR, obliczanej w ciggu dwunastu miesiecy na podstawie
szczegdtowych wartosci ofert wskazanych w tym przepisie.

6. Dostawca ustug finansowania spotecznosciowego

Charakterystyczng cechg modeli finansowania spoteczno$ciowego jest wykorzysty-
wanie technologii informatycznych. W doktrynie wyodrebnia sie nawet kategorie
pojeciowg online crowfundingu (Baginska 2018, s. 110). Funkcjonalno$¢ technologii
informatycznych pozwala na skojarzenie inwestora z wtascicielem projektu za po-
mocg dwustronnych platform internetowych, czyli potgczenia strony zglaszajgcej
popyt na Kapitat ze strong podazowa (Lissowska 2021, s. 3; Kleiner 2021, s. 52).
W istocie metoda pozyskiwania funduszy w tym trybie opiera sie na istnieniu trzech
podmiotéw: organizatora kampanii, platformy i inwestoréw (Mantysaari 2022,
s. 737). Inicjatorem ustugi finansowania spotecznosciowego jest podmiot poszuku-
jacy finansowania, znajdujacy sie najczes$ciej we wczesnej fazie prowadzenia dzia-
talnosci (start-up) lub przedsiebiorca z grupy matych i $rednich przedsiebiorcow.
Inwestorem moze by¢ w zasadzie kazdy pomiot. Niezbednym elementem finanso-
wania jest istnienie podmiotu posredniczacego, ktéry wykorzystujac rozwigzania
technologii cyfrowych publikuje odpowiednio opisang oferte na swojej platformie

7 Dz.Urz.UEL 13322252008, s. 66.
8  Wniosek Komisji Europejskiej z dnia 30.06.2021 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady
w sprawie kredytéw konsumenckich COM(2021) 347, ost.
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internetowej w sposdb umozliwiajacy zapoznanie sie z nig wielu potencjalnych in-
westorow (crowd), a nawet doprowadza do zawarcia umowy. Prawodawca unijny
przyjmuje zasade, ze ustugi finansowania spotecznosciowego moga by¢ swiadczone
wylgcznie przez osoby prawne, ktére majg siedzibe w UE i ktore uzyskaty stosowne
zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci w tym charakterze. Wtasciwym miejscowo
organem do wydania zezwolenia jest organ panstwa siedziby wnioskodawcy.

Ustugi finansowania spoteczno$ciowego sg Swiadczone przez ich dostawce za po-
mocg platformy finansowania spotecznego. Zgodnie z art. 2 ust. 1 lit. d rozporzadze-
nia ECSP platforma finansowania spotecznosciowego oznacza publicznie dostep-
ny internetowy system informacyjny obstugiwany lub zarzadzany przez dostawce
ustug finansowania spotecznosciowego. Wymag internetowego systemu o cechach
publicznej dostepnosci jest uzasadniony istotg finansowania, ktére polega na ofe-
rowaniu szerokiej grupie osé6b mozliwosci udzielenia wsparcia finansowego dla
przedsiewzie¢ gospodarczych. Kwalifikacji dostepnosci platformy nie zmienia
np. wymdg dokonania wcze$niejszej rejestracji na stronie internetowej. Prywatne
oferty finansowania (private placement) nie s objete zakresem normowania.

Rozporzadzenie ECSP zawiera wiele przepiséw naktadajacych na dostawce ustug
finansowania spotecznos$ciowego bezposrednie obowiazki, w szczeg6lnosci obo-
wiazki o charakterze organizacyjnym i operacyjnym. Przepis art. 3 ust. 2 rozporza-
dzenia ECSP wymaga od dostawcy ustug finansowania spoteczno$ciowego uczci-
wego, rzetelnego i profesjonalnego dziatania, z uwzglednieniem interesu klientéw.
Regulacje rozporzadzenia ECSP ustanawiaja réwniez szczegétowe wymogi doty-
czace skutecznego i ostroznego zarzadzenia dziatalno$cia (art. 4 rozporzadzenia
ECSP), wymogi nalezytej staranno$ci, jaka dostawcy maja zachowaé wobec wta-
Scicieli projektéw (art. 5 rozporzadzenia ECSP), a takze obowigzek unikania kon-
fliktéw interesow w zwiazku z oferta finansowania spotecznos$ciowego. Wymogi
o charakterze organizacyjnym dotycza réwniez systeméw i mechanizméw kontro-
li (art. 4 ust. 2 rozporzadzenia ECSP) oraz posiadania skutecznych i przejrzystych
procedur szybkiego, rzetelnego i sp6jnego rozpatrywania skarg otrzymywanych od
klientéw (art. 7 rozporzadzenia ECSP). Dostawcy ustug finansowania spoteczno-
Sciowego, ktorzy zlecaja wykonywanie funkcji operacyjnych osobie trzeciej, zostali
zobowiazani do podejmowania stosownych dziatan w celu unikania ryzyka z tym
zwigzanego (art. 9 rozporzadzenia ECSP).

W typologii przepisow rozporzadzenia ECSP, poza regulacjami odnoszacymi sie do
zezwolenia na podjecie i wykonywanie dziatalnosci, nadzoru, wymogdéw organi-
zacyjnych i operacyjnych, wyréznia sie takze grupe przepisow w zakresie relacji
z inwestorami (Serdaris 2021, s. 442). Z jednej strony regulacje rozporzadzenia
ECSP wprowadzajg nowg kategorie inwestora niedo$wiadczonego, uczestniczace-
go w projektach opartych na finansowaniu spoteczno$ciowym, wobec ktérego na-
lezy stosowac szczegolne instrumenty znoszenia asymetrii informacyjnych (art. 19
ust. 3 rozporzadzenia ECSP). Z drugiej strony naktada sie na dostawcow ustug fi-
nansowania spotecznos$ciowego generalny obowigzek w zakresie przekazywania
klientom rzetelnych, jasnych i nie wprowadzajacych w btad informacji (art. 19 ust. 1
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rozporzadzenia ECSP). Transparentnosci Swiadczenia ustug finansowania spotecz-
nego ma natomiast stuzy¢ publiczny i aktualny rejestr wszystkich dostawcow ustug
finansowania spoteczno$ciowego majacych zezwolenie (art. 14 rozporzadzenia
ECSP). Rozwigzania te nie sg w regulacji ustug finansowych zagadnieniem nowym.
Obowiagzki i wymogi organizacyjne, operacyjne i informacyjne sa wzorowane na
rozwigzaniach, jakie prawodawca unijny poddat regulacji chociazby w dyrektywie
dotyczacej firm inwestycyjnych (MiFID I1)°.

7. Nadzor nad dzialalnoscia w zakresie ustug
finansowania spotecznosciowego

Dziatalno$¢ w zakresie $wiadczenia ustug finansowania spoteczno$ciowego pod-
lega nadzorowi administracyjnemu. Obowigzek sprawowania nadzoru wynika
z konieczno$ci ochrony intereséw publicznych, ktérym potencjalnie moze zagra-
za¢ dziatalno$¢ w zakresie finansowania spotecznos$ciowego. Interes publiczny jest
zatem nadrzedna warto$cia, ktora, ze wzgledu na swoja wage, podlega ochronie
oraz w dostateczny sposéb te ochrone uzasadnia. Ryzyko towarzyszace dziatalno-
$ci w zakresie ustug finansowania spotecznos$ciowego wiagze sie przede wszystkim
z mozliwo$cig utraty przez inwestora powierzonego wtascicielowi projektu kapita-
tu lub nieuzyskania informacji w zakresie niezbednym do podjecia decyzji o doko-
naniu inwestycji. Ochrona intereséw inwestora w wymiarze indywidualnym sktada
sie z kolei na ogdlnie pojeta ochrone stabilno$ci catego rynku ustug finansowania
spotecznosciowego. Stabilno$¢ finansowa w wymiarze teoretycznym jest uznawana
za szczeg6lne dobro publiczne, a jej warunkiem jest prawidtowe funkcjonowanie
instytucji finansowych, wywigzywanie sie przez nie ze zobowiazan, a takze moz-
liwo$¢ dokonywania transakcji przy odpowiednim poziomie zaufania (Jurkowska
-Zeidler 2008, s. 169).

Nadz6r nad dziatalnoscig w zakresie finansowania spoteczno$ciowego ma charak-
ter reglamentacyjny i jest realizowany na podstawie norm kompetencyjnych prawa
materialnego. Dziatania nadzorcze moga mie¢ posta¢ decyzji nadajacej uprawnie-
nia (zezwolenie na $wiadczenie ustug finansowania spotecznosciowego) lub odma-
wiajace jej wydania. Nadzor jest wyposazony w kompetencje do podjecia dziatan
korygujacych dziatalno$¢ dostawcy ustug finansowania spotecznosciowego, nato-
zenia kary pienieznej, jak rowniez ma mozliwo$¢ cofniecia przyznanych uprzednio
uprawnien.

Komisja Europejska w Planie dziatania w zakresie FinTech'® podkreslita, ze warun-
kiem sprawowania skutecznego nadzoru nad dziatalno$cig w charakterze dostawcy
ustug finansowania spotecznosciowego jest obowigzywanie jednolitych regut usta-
nawiajgcych wymogi uzyskania zezwolenia, tzw. jednolity paszport. W opinii Ko-
misji Europejskiej jednolite zezwolenie stanowi decydujace kryterium dla swobod-

9 Zob. przyp. 6.
10 Zob. przyp. 1.
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nej mozliwosci Swiadczenia ustug na rynku wewnetrznym. Jednolity paszport ma,
z ztozenia, umozliwia¢ przedsiebiorcom sektora ustug finansowych $§wiadczenie
ustug w pozostatych panstwach cztonkowskich oraz ekspansje na catym jednolitym
rynku Unii Europejskiej. Oznacza to, ze dostawca ustug finansowania spoteczno-
Sciowego nie bedzie narazony na skutki odmiennego stosowania prawa w poszcze-
gblnych panstwach cztonkowskich.

Wiasciwym miejscowo organem nadzoru nad dziatalno$cia polegajaca na $wiad-
czeniu ustug w charakterze dostawcy ustug finansowania spotecznos$ciowego jest
organ panstwa cztonkowskiego, ktéry udzielit zezwolenia (art. 15 rozporzadze-
nia ECSP). Sprawowaniu nadzoru majg stuzy¢ natozone na dostawcéw obowigzki
sprawozdawcze (art. 16 rozporzadzenia ECSP). Regulacje rozporzadzenia ECSP
(art. 17) przewiduja takze mozliwos$¢ cofniecia zezwolenia w przypadkach m.in.
nierozpoczecia przez dostawce ustug finansowania spoteczno$ciowego dziatalno-
$ci w ciggu 18 miesiecy od dnia wydania zezwolenia, zrzeczenia sie zezwolenia,
niespelniania warunkéw uzyskania zezwolenia albo naruszenia przepiséw rozpo-
rzadzenia. Jednocze$nie o cofnieciu zezwolenia wtasciwy organ panstwa cztonkow-
skiego niezwtocznie powiadamia Europejski Urzad Nadzoru Gietd i Papieréw War-
to$ciowych (ESMA) oraz wtasciwe organy innych panstw cztonkowskich, w ktérych
dany dostawca ustug finansowania spoteczno$ciowego Swiadczy ustugi finansowa-
nia spotecznosciowego transgranicznie oraz wprowadza informacje dotyczaca cof-
niecia zezwolenia do rejestru dostawcéw ustug finansowania spotecznos$ciowego.

Obowiazywanie rozporzadzenia ECSP wymaga od prawodawcéw poszczegdlnych
panstw cztonkowskich wydania przepiséw zapewniajacych jego stosowanie na
ptaszczyznie krajowej. W RP regulacje te beda zawarte w projektowanej ustawie
o finansowaniu spoteczno$ciowym dla przedsiewzieé¢ gospodarczych!®. Przepisy
projektowanej ustawy wskazuja Komisje Nadzoru Finansowego, jako organ wta-
$ciwy do nadzoru nad dostawcami ustug finansowania spotecznosciowego. Dodat-
kowo okreslaja sankcje administracyjne i karne za nieprzestrzeganie przepiséw
rozporzadzenia ECSP lub projektowanej ustawy oraz wprowadzaja regulacje w za-
kresie odpowiedzialnos$ci cywilnoprawnej za poprawnos¢ i prawdziwo$¢ informa-
cji podawanych w dokumentach informacyjnych sporzadzanych w zwiazku z oferta
finansowania spotecznosciowego, a takze przepisy dotyczace tajemnicy zawodowej
i zasad przechowywania dokumentacji zwiazanej ze $wiadczeniem ustug finanso-
wania spoteczno$ciowego. Nalezy odnotowad¢, Ze projektowana ustawa o finanso-
waniu spotecznosciowym dla przedsiewzie¢ gospodarczych przewiduje dodatkowo
mozliwo$¢ wygasniecia zezwolenia. Przestanki wyga$niecia zwigzane s3 z sytuacja
przedsiebiorcy, ktéra ma jednak posredni wpltyw na $wiadczenie ustug. Sytuacje
te dotycza ogtoszenia upadtosci dostawcy ustug finansowania spoteczno$ciowego,
otwarcia jego likwidacji lub $mierci osoby fizycznej bedacej jedynym wspdlnikiem
lub akcjonariuszem.

11 https://legislacja.rcl.gov.pl/projekt/12346354 (dostep: 30.04.2022).
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Podsumowanie

Rozporzadzenie ECSP jest niewatpliwe waznym krokiem w budowaniu jednolitego
rynku ustug finansowania spoteczno$ciowego. Usuwa ono bariery w zréznicowa-
nym dostepie do $wiadczenia tego rodzaju ustug oraz pozwala na jednolita kwa-
lifikacje modeli biznesowych finansowania spoteczno$ciowego. Rozporzadzenie
ECSP jest réwniez istotnym krokiem w ujednoliceniu wymogdédw nadzorczych. Do-
datkowo, nowe regulacje majg na celu utatwienie $wiadczenia ustug w wymiarze
transgranicznym, rozszerzajac dostepnos¢ ustug, przy jednoczesnej minimalizacji
ryzyka towarzyszacego $wiadczeniu cyfrowych ustug finansowych. Warto jednak
podkresli¢, ze nowe regulacje prawne nie tworza ponadnarodowego otoczenia nor-
matywnego do prowadzenia dziatalno$ci w zakresie finansowania spotecznoscio-
wego. Dziatalno$¢ ta jest umiejscowiona w granicach jednego panstwa, ktéremu
podlega dostawca ustug finansowania spotecznos$ciowego, mimo ze sama ustuga
przekracza granice dwoch lub wiecej systeméw prawnych.

Zaangazowanie prawodawcy unijnego w proces ujednolicenia dostepu do rynku
ustug finansowania spotecznosciowego pozwala w petniejszym stopniu urzeczy-
wistni¢ ide rynku wewnetrznego wyrazong w art. 26 Traktatu o funkcjonowaniu
Unii Europejskiej. Nowe ramy prawne w zakresie finansowania spotecznosciowego
zwiekszajg takze dostepnos¢ alternatywnych wobec dziatalnos$ci kredytowej bankow
sposobdéw finansowania dziatalno$ci gospodarczej przez matych i Srednich przedsie-
biorcow. Stworzenie nowej kategorii dostawcow ustug finansowych stanowi kolejny
etap procesu dezintermediacji bankdw. Proces ten polega na dopuszczaniu obok ban-
kéw podmiotéw konkurencyjnych w mobilizowaniu oszczednosci i alokowaniu inwe-
stycji w ramach tzw. otwartych rynkéw finansowych (Jackowicz 2007, s. 10). Jedna
z gléwnych przyczyn takiego stanu rzeczy sa wtasnie rozwigzania cyfrowe i zastoso-
wanie technik informatycznych (Marszatek 2016, s. 261), za pomocg ktérych mozli-
we jest nawigzanie bezposrednich stosunkéw prawnych umozliwiajacych przeptyw
kapitatu pomiedzy podmiotami nadwyzkowymi i podmiotami deficytowymi. Prze-
noszenie funkgcji transformacyjnej bankéw na wyspecjalizowane podmioty posredni-
czace wykorzystujace rozwigzania w zakresie technologii finansowych, ktére umoz-
liwiajg bezposrednig aktywno$c¢ na rynku ustug finansowych, wymaga zastosowania
skutecznych instrumentéw minimalizacji ryzyka. Z pewno$cig rozporzadzenie ECSP
wpisuje sie w proces intensywnego rozwoju nie tylko samego obszaru technologii
ustug finansowych, ale rowniez stosunkéw prawnych obrotu finansowego, ktére mu-
szg zosta¢ poddane adekwatnej regulacji prawnej zaréwno od strony podmiotowe;j,
jak i od strony organizacyjnej i operacyjne;.
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Aspekty regulacyjne finansowania
zroOwnowazonej dziatalnosSci banku.
Zielone instrumenty kapitatowe

Streszczenie

W zwiazku z rosnacymi emisjami zielonych instrumentéw kapitatowych bankéw, takich jak
obligacje Tier 2 i AT1 CoCo, powstaje pytanie o ocene adekwatnos$ci aktywdéw banku, kté-
re stoja za tymi instrumentami. Brak powszechnego standardu ujawnien i metryk stanowi
przeszkode w dokonaniu przez inwestor6w miarodajnych poréwnan miedzy bankami, ktére
deklarujg okreslone stopnie zielonosci. Z uwagi na rozwoj rynku zielonych emisji i rosna-
ca liczbe jego uczestnikdw, wypracowanie i wdrozenie racjonalnych, spéjnych i solidnych
standard6éw ujawnien w zakresie ESG stanowi klucz do rozwoju zréwnowazonych finanséw,
a tym samym do osiagniecia celéw zréwnowazonego rozwoju gospodarczego. Osiggnieciu
tego celu stuza wytyczne i regulacje dla sektora bankowego wchodzace w zycie w najbliz-
szych latach.
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Regulatory aspects of financing banks’ sustainable activities.
Green capital instruments

Abstract

The growing issuance of green capital instruments such as subordinated Tier 2 and
AT1 CoCo bonds raises the question: how green are the underlying assets? A careful
examination of allocation reports and analysis of credit risk with the greening of the
loan portfolio is thus required. So far, the existing taxonomies of banks’ loan portfo-
lios are not designed to present ESG exposures. Thus the investors lack comparable
data on banks’ loan books to assess their greenness. This is going to change in the
years to come with the adoption of new EU rules and regulations on sustainability
-related disclosures.

Keywords: green capital instruments, AT1, Tier 2, green bonds, ESG, disclosure

Wstep

ESG (ang. Environmental, Social and Governance) to skrét oznaczajacy czynniki $ro-
dowiskowe, spoteczne i tadu korporacyjnego, na podstawie ktérych tworzone sa
ratingi i oceny pozafinansowe przedsiebiorstw, innych organizacji, a nawet panstw,
i ktérych gtéwnym celem jest poinformowanie potencjalnych inwestoréw o mozli-
wosci poréwnania najednej ptaszczyZnie alternatywnych kierunkéw inwestowania.

Chcac osiagnac¢ wyznaczone cele polityczne i Srodowiskowe zielonej gospodarki
i zrownowazonego rozwoju, Unia Europejska podejmuje dziatania na rzecz zmian
regulacyjnych, w jakich dziata sektor finansowy. Jednym z kluczowych aspektow
rozwoju zrOwnowazonego finansowania (ang. sustainable finance) ma by¢ jednolite
uwzglednianie czynnikéw ESG w procesie inwestycyjnym i doradczym we wszyst-
kich sektorach. W polityce UE zréwnowazone finansowanie jest rozumiane jako
wspierajace wzrost gospodarczy, przy jednoczesnym zmniejszeniu zagrozen Srodo-
wiskowych, uwzglednieniu aspektow spotecznych oraz zarzadzania. Zréwnowazo-
ne finansowanie obejmuje rdwniez przejrzystosc ryzyka zwigzanego z czynnikami
ESG, ktére moga mie¢ wptyw na system finansowy, oraz ograniczanie tego ryzyka
poprzez odpowiednie zarzadzanie podmiotami finansowymi i niefinansowymi. Ce-
lem sustainable finance jest rowniez wspieranie tzw. zréwnowazonego rozwoju.

Rozwoj koncepcji zréwnowazonego finansowania wynika m.in. z faktu, ze sektor
finansowy odgrywa kluczowa role w stymulowaniu rozwoju spoteczno-gospodar-
czego. Wilaczenie sie tego sektora w proces zmian bedzie decydujgce dla realizacji
zobowigzan wynikajacych z Porozumienia Paryskiego!, unijnych celéw wskazanych
w ramach polityki klimatyczno-energetycznej do 2030 r. oraz strategii do 2050 r.

1 Porozumienie bedace zwieficzeniem 21 Konferencji ONZ ws. zmian klimatu (tzw. COP21), ktérego

sygnatariusze zobowigzali sie do przedstawienia dtugoterminowych scenariuszy ograniczenia emisji
gazo6w cieplarnianych.
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Rozwdj zrownowazonego finansowania ma umozliwi¢ przeptyw kapitatu, wspo-
moc innowacyjne rozwigzania oraz wspiera¢ przemiany gospodarcze w kierunku
nisko- i zeroemisyjnej gospodarki.

W marcu 2018 r. Komisja Europejska opublikowata Plan dziatania w sprawie finan-
sowania zréwnowazonego wzrostu gospodarczego?. Gtéwnymi celami tego planu
byty: (i) reorientacja przeptywow kapitatu w kierunku zréwnowazonych inwestycji
w celu osiagniecia zréwnowazonego wzrostu sprzyjajacego wiaczeniu spoteczne-
mu; (ii) zarzadzanie ryzykiem finansowym wynikajacym ze zmian klimatycznych,
degradacji srodowiska i kwestii spotecznych; oraz (iii) wspieranie przejrzystosSci
i dtugofalowej perspektywy w dziatalnosci finansowej lub gospodarczej. Plan dzia-
tania Komisji dotyczacy zrownowazonych finanséw zapoczatkowat inicjatywy usta-
wodawcze w zakresie ESG w Unii Europejskiej. Unijne propozycje instrumentéw
promujacych zréwnowazone finansowanie, zawarte w Planie z marca 2018 roku,
mozna przyporzadkowac do pieciu gtéwnych obszaréw dziatania, ktére w sposéb
kompleksowy majg obja¢ wszystkich uczestnikéw rynku (por. Zioto 2021):

1) Publiczne zachety,

2) Standaryzacja,

3) Ujawnienia,

4) Lad korporacyjny i zarzadzanie strategiczne,
5) Regulacje finansowe.

Przyjmujgc Rozporzadzenie o Taksonomii® wdrozono wspdélny system klasyfikacji
na poziomie UE, ktory definiuje dziatalno$¢ gospodarcza zréwnowazong pod ka-
tem Srodowiskowym, pomaga inwestorom i firmom $wiadomie podejmowac de-
cyzje inwestycyjne oraz przyczynia sie do zapobiegania zjawisku greenwashingu®.
Ponadto zwieksza przejrzystos¢ dziatania rynku i poréwnywalno$¢ notowanych na
rynku zielonych obligacji. Unijny standard zielonych obligacji (ang. EU Green Bond
Standard, EuGBS) ma zapewni¢ emitentom obligacji wyjasnienia co do procedury,
jaka nalezy przeprowadzi¢ w celu ich emisji. Dyrektywa NFRD oraz zmieniajgca
ja dyrektywa CSRD® formutujg wymogi sprawozdawcze dotyczace uwzgledniania
Srodowiskowych i spotecznych oddziatywan. Wprowadzono tez do praktyki ryn-
ku finansowego UE wskazniki niskoemisyjnosci: EU Climate Transition Benchmark
- unijny wskaznik referencyjny transformacji klimatycznej, oraz EU Paris-aligned
Benchmark - unijny wskaznik referencyjny dostosowany do porozumienia pary-
skiego.

2 EUR-Lex - 52018DC0097 - EN - EUR-Lex (europa.eu)

3 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2020/852 z dnia 18 czerwca 2020 r. w spra-
wie ustanowienia ram utatwiajacych zréwnowazone inwestycje, zmieniajace rozporzadzenie (UE)
2019/2088.

Greenwashing to proces przekazywania fatszywego wrazenia lub dostarczania wprowadzajacych
w btad informacji o tym, w jaki sposéb produkty firmy sa bardziej przyjazne dla srodowiska. Green-
washing jest uwazany za promowanie informacji majacych na celu oszukanie inwestoréw i konsu-
mentow, aby uwierzyli, ze produkty firmy sa przyjazne dla sSrodowiska.

W dalszej czesci tekstu nastapi nawigzanie do dyspozycji zawartych w dyrektywie NFRD oraz CSRD.
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Instytucje kredytowe wdrazaja Wytyczne Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowe-
go w sprawie udzielania i monitorowania kredytéw, ktére weszty w zycie od czerwca
2021 r. Wytyczne te majg na celu m.in. ustanowienie wymogdw dla instytucji kredyto-
wych uwzgledniania czynnikéw zwigzanych z ochrong srodowiska, kredytéw zrow-
nowazonych $srodowiskowo i wspétwystepujacych z nimi zagrozen w ich polityce,
procedurach kredytowych, jak tez zapewnienie, zZe instytucje te wprowadza zasady
i procedury dotyczace ESG w zarzadzaniu ryzykiem i udzielaniu kredytow.

Niezaleznie od inicjatyw regulacyjnych, na rynku wyksztatcit sie nowy typ obliga-
cji, tzw. zielonych obligacji (ang. green bonds), z ktérych wptywy musza catkowicie
finansowac lub refinansowac¢ projekty korzystne srodowiskowo. Ogélnym celem
emisji zielonych instrumentéw finansowych, gtéwnie tzw. zielonych obligacji, jest
promowanie i wzmacnianie roli, jakg moga odegra¢ podmioty finansowe w rozwig-
zywaniu problemoéw srodowiskowych i przeksztatcaniu gospodarki na niskoemi-
syjna. Pierwszej emisji zielonych obligacji dokonat Bank Swiatowy w 2007 roku
(Yeow 2021), ale wtasciwy poczatek datuje sie po przyjeciu Porozumien Paryskich
w 2015 roku (Cioli i in. 2021). Instytucje kredytowe rowniez zaliczajg sie do emi-
tentow obligacji etykietowanych jako ,zielone”.

Instytucje kredytowe emitujg obecnie zielone obligacje zaliczone do wszystkich
klas zobowigzan: zaréwno do dtugu nadrzednego, jak i do klasy preferred senior,
non-preferred/HoldCo senior, i podporzadkowane: Tier 2 i AT1 (te dwie ostatnie ka-
tegorie sg zaliczane do funduszy wtasnych bankéw). Specyfika sektora bankowego,
w poréwnaniu do pozostatych emitentéw zielonych obligacji, jest pojawienie sie ob-
ligacji zielonych o charakterze kapitatowym. Przy czym istotg obligacji zielonych jest
wykorzystanie Srodkéw pochodzacych z emisji tych papieréw na finansowanie od-
powiednich projektéw. Tymczasem istota instrumentéw kapitatowych bankéw jest
swoiste ,podparcie” dla aktywo6éw banku, a Srodki pozyskane z emisji instrumentéw
kapitatlowych nie stuza wprost finansowaniu projektéw, lecz umozliwiaja wypet-
nienie wymogu kapitatowego, koniecznego do kontynuacji dziatalno$ci bankowe;j.

Celem artykutu jest analiza problemu pojawienia sie w ostatnich latach nowej klasy
zielonych obligacji kapitalowych bankéw, ktore nie maja powszechnego standardu
ujawnien i metryk, co stanowi przeszkode w dokonaniu przez inwestoréw miaro-
dajnych poréwnan miedzy bankami deklarujgcymi okreslone stopnie zielonos$ci. Na
problem ten wskazuje w swoim raporcie Europejski Urzad Nadzoru Bankowego; po-
jawiajg sie takze inne opracowania i raporty wskazujgce ten mankament metodyki
przyznawania ,zielonej” etykiety dtuznym papierom warto$ciowym zaliczanym do
funduszy wtasnych bankéw. Tymczasem jednym z wazniejszych zagrozen dla roz-
woju zrownowazonego finansowania gospodarki, szczegélnie w obszarze ochrony
Srodowiska i neutralnosci klimatycznej, jest greenwashing. Brak dopasowania re-
gulacji w zakresie ujawnien oraz standardéw zielonych obligacji do pojawiajacych
sie na rynku nowych typéw instrumentéw moze doprowadzi¢ do wyemitowania
zielonych instrumentéw kapitatowych do finansowania przedsiewzie¢ niezgodnych
z kryteriami zrownowazonymi. Tym bardziej, Ze pokusa naduzycia dla emitenta jest
znaczna, gdyz w cytowanych badaniach potwierdzono istnienie tzw. greenium, czyli
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premii osiaganej przez emitentéw dzieki ,zazielenieniu” ich dtugu. Dlatego w arty-
kule rozwaza sie m.in. wyzwania o charakterze regulacyjno-nadzorczym w zwigzku
z pojawieniem sie na rynku zielonych obligacji kapitatowych bankéw. A w konse-
kwencji chodzi o podjecie badan na temat dostosowania ujawnien w zakresie zrow-
nowazonych finanséw oraz standardéw zielonych obligacji do charakterystyk obli-
gacji zaliczanych do funduszy wtasnych bankéw.

W artykule dokonano analizy istniejacych regulacji finansowych w zakresie ESG,
ze szczegbdlnym uwzglednieniem kwestii ujawnien i roli nadzoru finansowego, za-
rysowano problematyke standardu zielonych obligacji, a takze zaprezentowano
przyktady emisji zielonych obligacji zaliczanych do funduszy wtasnych bankow.

1. Czynniki ESG w dziatalno$ci bankowej

Na podstawie Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2088
z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie ujawniania informacji zwigzanych ze zréwnowa-
zonym rozwojem w sektorze ustug finansowych (ang. Sustainable Finance Disclosure
Regulation - SFDR) ,ryzyko dla zréwnowazonego rozwoju” oznacza sytuacje lub wa-
runki srodowiskowe, spoteczne lub zwigzane z tadem korporacyjnym, ktére w przy-
padku wystgpienia mogtyby mie¢ rzeczywisty lub potencjalnie negatywny wptyw na
warto$¢ inwestycji®. Natomiast ,,czynniki zrbwnowazonego rozwoju” oznaczajg kwe-
stie sSrodowiskowe, spoteczne i pracownicze dotyczgce poszanowania praw cztowieka
oraz przeciwdzialania korupgji i przekupstwu’. Ryzyko ESG oznacza, wedtug definicji
Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego (EUNB)®, ryzyko negatywnego finansowe-
go wplywu na instytucje, wynikajace z biezacego lub przyszitego wptywu czynnikéw
ESG na jej kontrahentéw i finansowanych aktywdéw?®. Ryzyko powigzane z czynnikami
ESG ma nature dtugoterminowa, wiaze sie z nim niepewno$¢ co do wyceny, w zwigzku
z tym tradycyjny sposob zarzadzania ryzykiem (zazwyczaj obejmujacy krotkotermino-
wa perspektywe) moze nie by¢ odpowiednio skalibrowany.

W przypadku bankéw w krajach UE w ocenie ryzyka kredytowego litera ,E” jest
najmniej istotnym czynnikiem, cho¢ najbardziej eksponowanym. Dotychczas istot-
niejsze z punktu widzenia dziatalno$ci instytucji kredytowych byty czynniki z kom-
ponentu ,S” (czynniki spoteczne) i ,,G” (sprawne zarzadzanie i tad korporacyjny).
Jednak mozna zatozy¢, Ze rola czynnika srodowiskowego w ocenie instytucji bedzie
rosta.

6 Art. 2 pkt 22 Rozporzadzenia (UE) 2019/2088.

7 Art. 2 pkt 24 Rozporzadzenia (UE) 2019/2088.

EUNB, Raport w sprawie zarzadzania i nadzoru nad ryzykiem ESG w instytucjach kredytowych i fir-
mach inwestycyjnych (EBA/REP/2021/18), 23 czerwca 2021 r. https://www.eba.europa.eu/sites/
default/documents/files/document_library/Publications/Reports/2021/1015656/EBA%Z20Re-
port%200n%20ESG%?20risks%20management%20and%20supervision.pdf

9 Oryg.: ,ESG risks are the risks of any negative financial impact on the institution stemming from the

current or prospective impacts of ESG factors on its counterparties or invested assets”.
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Najwazniejszym komponentem ratingéw ESG bankdéw jest ,Governance”'°. Cho¢
banki deklarujg dbatos¢ o swoich interesariuszy, rozumianych przede wszystkim
jako klienci, pracownicy i spotecznosci lokalne, to znane sg przypadki missellingu -
wystepowania niedozwolonych klauzul umownych we wzorach uméw bankowych,
czy tez zamykania oddziatéw i redukcji zatrudnienia. Z punktu widzenia wytgcznie
banku takie dziatania niekoniecznie musza zwiekszac¢ ryzyko kredytowe, aw krotkiej
perspektywie nawet poprawiajg wynik finansowy. Z drugiej strony nieprzestrzega-
nie wtasciwych praktyk rodzi ryzyko prawne, np. w postaci pozwéw skierowanych
przeciwko bankom czy kar naktadanych za pranie pieniedzy. Europejski Bank Cen-
tralny (EBC) wskazuje w swoim blogu nadzorczym na fakt, ze wiekszy udziat kobiet
na stanowiskach kierowniczych (ang. senior managers) prowadzi do poprawy tadu
korporacyjnego i podkre$la, ze tylko 8% stanowisk CEO w europejskich instytu-
cjach kredytowych lub inwestycyjnych zajmujg kobiety'®. Nieprzestrzeganie zasad
tadu korporacyjnego znajduje odzwierciedlenie w wymogu obowigzkowego filara 2
(ang. the Pillar 2 Requirement, P2R), ktory jest wykazywany jako procent ekspozy-
cji na ryzyko (RWAs), wypetniany w odpowiednich proporcjach przez instrumenty
kategorii CET1 (ang. Common Equity Tier 1), AT1 (ang. Additional Tier 1) i Tier 2.
Wymoég P2R jest wyznaczany przez nadzorce indywidualnie dla poszczegélnych
bankéw i adresuje zarzadzanie tadem korporacyjnym i ryzykiem w banku, pokrycie
mozliwych strat z tytutu ekspozycji w zwigzku z pozycjami pozabilansowymi oraz
koncentracja sekurytyzacji i ryzyka. Nadzorcy od czasu do czasu narzucajg okreso-
we domiary (tzw. add-on) w celu pokrycia ryzyk specyficznych, w tym w obszarze
,G”. Na przyktad dunski organ nadzoru natozyt domiar drugofilarowy na Danske
Bank w wysokosci 10 mld koron dunskich na pokrycie potencjalnych kar za pra-
nie pieniedzy, a jego szwajcarski odpowiednik FINMA natozyt analogiczny domiar
w wysokosci 1,7 mld frankéw szwajcarskich na Credit Suisse w zwiazku z zaangazo-
waniem w fundusze Archegos Capital i Greensill Capital (Walker 2021).

Jak przyznaje Komisja Europejska w swoim raporcie z 27 sierpnia 2021 r.'?, inte-
gracja ESG w zakresie zarzadzania ryzykiem bankéw i ich strategii biznesowych
znajduje sie na wczesnym etapie, a tempo implementacji musi zosta¢ przyspieszo-
ne, w celu uzyskania zaréwno efektywnej integracji ESG, jak rowniez sprawowania
skutecznego nadzoru ostroznosciowego. Pierwszym krokiem w kierunku uwzgled-
niania czynnikéw ESG i powigzanych ryzyk w politykach zarzgdzania ryzykiem ban-
kéw, w tym ryzykiem kredytowym i odpowiednich procedurach udzielania kredy-
tow, sa Wytyczne EUNB w sprawie udzielania i monitorowania kredytéw (ang. EBA
Guidelines on loan origination and monitoring)'3. W my$l wytycznych:

10" Por. Raport Fitch Ratings z 14 marca 2022, dostepny na stronie https://www.fitchratings.com/re-
search/banks/where-esg-matters-for-bank-ratings-14-03-2022

11 https://www.bankingsupervision.europa.eu/press/blog/2021/html/ssm.blog210615~31020cb68d.

en.html

European Commission, Directorate-General for Financial Stability, Financial Services and Capital

Markets Union, Development of tools and mechanisms for the integration of ESG factors into the

EU banking prudential framework and into banks’ business strategies and investment policies: final

study, Publications Office, 2021, https://data.europa.eu/doi/10.2874 /220248

13 EBA/GL/2020/06

12
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1) czynniki ESG powinny by¢ brane pod uwage przy ocenie zdolnos$ci kredytowej
klienta (w tym ryzyko fizyczne i ryzyko przejscia);

2) instytucje powinny ustalac:

a) polityki ESG uwzgledniajace dziatania uznawane za ,pozyczanie zréwnowa-
zone Srodowiskowo”,

b) proces monitorowania wykorzystania srodkéw na cele zrownowazonego
rozwoju,

c) kryteria ilo$ciowe i jako$ciowe dla dziatalnosci kredytowej, ktéra ma spet-
nia¢ zasady ,przyjaznosci dla sSrodowiska”;

3) instytucje powinny oceni¢ narazenie klienta na ryzyko ESG, a w przypadku wy-
sokiego narazenia oczekuje sie szczeg6towej analizy emisji gazéw cieplarnia-
nych lub rynku, na ktérym dziata klient, oraz

4) w stosownych przypadkach nalezy oceni¢ wptyw ESG na wartos$¢ zabezpiecze-
nia (jezeli jest nim nieruchomos¢, to przy jej wycenie nalezy wzigé pod uwage
efektywnos¢ energetyczna budynkow).

Wytyczne obowiazujg od 30.06.2021 r. i Komisja Nadzoru Finansowego (KNF) zade-
klarowata ich petne przestrzeganie. Z uwagi na fakt, Ze najnowsza aktualizacja me-
todyki przegladu i oceny nadzorczej (SREP, BION w jezyku polskim) miata miejsce
przed wejsSciem w zycie wytycznych, ich wymagania nie s3 jeszcze uwzglednione
w obecnej metodyce. Planuje sie, Ze zostang dodane w nadchodzacej aktualizacji. KNF
monitorowata jednak wdrazanie wytycznych w formularzu samooceny w ramach
procesu BION. Zapytano instytucje kredytowe o stopienn zaawansowania wdrazania
wytycznych. Z raportéw kwartalnych duzych polskich bankéw wynika, ze instytucje
wdrozyty wytyczne EUNB w zakresie udzielania i monitorowania kredytow!.

EUNB zajat sie réwniez kwestiami wiaczenia ryzyka ESG do trzech filaréw syste-
mu bankowych regulacji ostrozno$ciowych, publikujac 23 czerwca 2021 r. Raport
w sprawie zarzadzania i nadzoru nad ryzykiem ESG w instytucjach kredytowych
i firmach inwestycyjnych'®. Raport odnosi sie do tego, jak ryzyko ESG moze by¢
wiaczone do P2R, definiuje ryzyka ESG, opisuje metody szacowania i zarzadzania
ryzykiem ESG przez instytucje, jak tez czynniki i ryzyko ESG w nadzorze'®. W na-
stepnej kolejnosci EUNB planuje wyda¢ wytyczne dotyczace wiaczenia ryzyka ESG
w proces SREP (Supervisory Review and Evaluation Process). EUNB ma takze zapre-

14 Por. str. 12 Prezentacji wynikéw PKO BP za III kwartat 2021 r. https://www.pkobp.pl/media_
files/74b38cal-42e0-4776-9ad6-21d488f06adf.pdf

15 EBA/REP/2021/18. EUNB dziata tu na podstawie mandatu z Art. 98(8) CRDV i Art.35 Dyrektywy IFD
- Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2034 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie
nadzoru ostroznosciowego nad firmami inwestycyjnymi oraz zmieniajaca dyrektywy 2002/87 /WE,
2009/65/WE, 2011/61/UE, 2013/36,/UE, 2014/59/UE i 2014/65/UE https://www.eba.europa.eu/
sites/default/documents/files/document_library/Publications/Reports/2021/1015656 /EBA%20
Report%200n%20ESG%20risks%20management%20and%20supervision.pdf

Art. 98(8) CRDV oraz art. 35 IFD przyznaja EUNB mandat do przygotowania raportu dotyczacego
wprowadzenia kryteriéw technicznych zwiazanych z ekspozycjami zwiazanymi z celami ESG w pro-
cesie przegladu i oceny nadzorczej, zawierajacego definicje ryzyk ESG.

16
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zentowac raport na temat wymogdéw dotyczacych ujawnien ryzyka ESG w ramach
trzeciego filara, ryzyka przejscia i ryzyka fizycznego.

Komisja Europejska 27 pazdziernika 2021 r. przedstawita trzy propozycje zmian Roz-
porzadzenia CRR oraz dyrektyw CRD i BRRD w ramach Pakietu Bankowego 2021,
ktore miatyby obowigzywac od 1 stycznia 2025 roku. Propozycje zawieraja wiaczenie
ryzyka ESG w regulacje ostroznos$ciowe oraz wiaczenie do CRR definicji ryzyka ESG
z raportu EUNB. Ujawnianie ryzyka ESG statoby sie wymagalne dla wszystkich in-
stytucji podlegajacych pod wymogi rozporzadzenia CRR z odpowiednio zmniejszona
czestotliwo$cig dostosowang do mniejszych i prostych organizacyjnie instytucji. Na
podstawie art. 449a oraz 434 CRR EUNB ma uzyska¢ mandat, aby opracowac wyko-
nawcze standardy techniczne w zakresie ujawnien ESG dla filara trzeciego. Projekto-
wany art. 501c CRR ma zawiera¢ mandat dla EUNB do oceny potencjalnych skutkéw
specjalnego traktowania ostrozno$ciowego ekspozycji zwigzanych z aktywami i dzia-
talno$cig w znaczacym stopniu powigzanymi z celami ochrony srodowiska lub celami
spotecznymi. Propozycje zmiany CRD idg w kierunku identyfikacji i zarzadzania ry-
zykiem ESG w ramach zarzadzania i wewnetrznego tadu korporacyjnego. Umozliwia
nadzorcom i samym instytucjom regularne wykonywanie stress-testéw klimatycz-
nych w odniesieniu do ich dtugoterminowej odpornosci na negatywne oddziatywanie
czynnikdéw ESG (mo6wi sie nawet o perspektywie dziesiecioletniej). Wtadze nadzorcze
beda réwniez mogly wiaczy¢ ESG do procesu SREP na zasadach okreslonych w wy-
tycznych EUNB. Dostosowanie wymogo6w kapitatowych do zielonych albo bragzowych
aktywow ciagle jest dyskutowane. EUNB bada, czy i w jaki sposéb jest mozliwe zréz-
nicowanie wymogéw kapitatowych ze wzgledu na oddziatywanie $rodowiskowe
i spoteczne aktywow instytucji. Rezultaty analizy sg spodziewane w 2023 roku.

2. Ujawnianie ESG

Pomiar ryzyk klimatycznych instytucji przez zewnetrznych analitykéw jest szczego6l-
nie trudny, gdyz wymaga dostepu do informacji, ktdra niekoniecznie jest upublicz-
niana. Banki sg podatne na ryzyko zmian klimatycznych podobnie jak inne podmioty,
szczegoblnie jezeli chodzi o zuzycie energii i gospodarowanie posiadanymi nierucho-
mosciami. Jednak to ryzyko dla bankdw ma gtéwnie charakter posredni, i zwigzane
jest z kredytowaniem klientéw, ktérych dziatalno$¢ powoduje szkody srodowiskowe
lub ktére same sg wrazliwe na zmiany klimatu. Dla bankéw zaangazowanie moze by¢
negatywne (np. finansowanie podmiotéw zwigzanych z wytwarzaniem paliw kopal-
nych czy wylesianiem), jak tez pozytywne (finansowanie spétek zaangazowanych
w zielone lub zréwnowazone projekty). Jednakze niemozliwe jest uzyskanie poréow-
nywalnych danych, poniewaz banki nie klasyfikujg swoich portfeli kredytow w spo-
séb to umozliwiajgcy. Europejskie banki publikujg wprawdzie coraz obszerniejsze
tzw. Sustainability reports — lub przynajmniej sekcje poswiecone ESG - w ich spra-
wozdaniach rocznych. Dziatajac pod ogolng presja, banki wydajg sie serio traktowac
zagrozenia zwigzane ze zmiang klimatu, i na przyktad zobowiazuja sie do redukgji
kredytowania kopalni wegla czy tez stawiajg sobie cele w zwigzku z finansowaniem
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projektow zielonych. Wiekszos¢ z instytucji kredytowych przystapita do gremiow
zwigzanych z kwestiami ekologii, jak Financial Stability Board (FSB), Task Force on
Climate-related Financial Disclosures (TCFD), Principles for Responsible Banking czy
tez Network for Greening the Financial System. W 2015 r. Rada Stabilnosci Finanso-
wej (ang. Financial Stability Board - FSB)'” powotata grupe zadaniowa ds. ujawniania
informacji finansowych zwigzanych z klimatem (ang. Task Force on Climate-related
Financial Disclosures, TCFD), ktérej celem byto wypracowanie dobrowolnych ram
ujawniania informacji w zakresie ryzyka finansowego zwigzanego z klimatem, ktore
moglyby by¢ wykorzystywane przez podmioty gospodarcze przy udzielaniu informa-
cji inwestorom, pozyczkodawcom, ubezpieczycielom oraz pozostalym uczestnikom
rynku. Rekomendacje grupy zostaty przedstawione w czerwcu 2017 r. i obejmuja
ujawnienia w trzech obszarach (por. tabela 1)18,

Kolejny przyktad stosowanych w $wiecie standardéw do raportowania czynnikéw
zrownowazonego rozwoju stanowig Global Reporting Initiative Standards (GRI)'.

Jednak ten rodzaj raportowania to dziatanie w wiekszym stopniu marketingowe, czy
tez nacelowane na pozyskanie wiekszej przychylnosci ze strony dziataczy Srodowi-
skowych, bo polega bardziej na wyliczaniu, co banki robig dla wspierania zielonych
i zrownowazonych projektéw niz na doktadnej analizie pozyczek w ksiegach banku
pod katem identyfikacji kredytobiorcéw - emitentéw dwutlenku wegla. Ta sytuacja
w ciggu kilku najblizszych lat ulegnie zmianie, gdyZ juz nastepuje dostosowanie po-
zyczek w ksiegach bankéw tak, aby wykazywaty ekspozycje na ESG. Kierunek zmian
nadaje EUNB rekomendujacy bankom spos6b wyznaczania i publikowania wskaZni-
ka zielonych aktywoéw (ang. green asset ratio). - Chodzi o procentowy udziat zielo-
nej ekspozycji kredytowej do catkowitej ekspozycji kredytowej. W swoim raporcie
z maja 2021 . pt. Mapping climate risk: Main findings from the EU-wide pilot exercise?.
EUNB oszacowat $redni poziom wskaznika zielonych aktywoéw na 7,1%, przy czym
sam przyznaje, ze: ,biorac po uwage brak wspélnej i spéjnej metodyki stosowa-
nej przez banki, sporzadzone przez nie oszacowania powinny by¢ traktowane

17" Rada Stabilnoéci Finansowej (FSB), zatozona w 2009 ., jest miedzynarodowym organem monitoru-
jacym globalny system finansowy i zgtaszajacym zalecenia na jego temat. Jej dziatania polegaja na
koordynacji dziatan krajowych wtadz finansowych i miedzynarodowych organéw ustanawiajacych
normy w procesie opracowywania solidnych zasad regulacyjnych, nadzorczych i innych w odniesie-
niu do sektora finansowego. Promuje ona wyréwnanie szans dzieki wspieraniu spéjnego wdrozenia
zasad we wszystkich sektorach i obszarach. Rada Stabilnosci Finansowej stara sie, poprzez dziatania
stowarzyszonych w niej podmiotéw, wzmocni¢ systemy finansowe oraz zwiekszy¢ stabilno$¢ mie-
dzynarodowych rynkéw finansowych. Zasady opracowane w celu realizacji tych celéw sa wdrazane
przez wtadze krajowe w podlegtych im jurysdykcjach. Karta FSB zostala zatwierdzona przez glowy
panstw i rzadéw zrzeszonych w Grupie G20.
Na przyktad, Grupa BNP Paibas prezentuje na swojej stronie internetowej interaktywny raport TCFD
bedacy czescig raportu rocznego z 2020 r.: https://raportroczny.bnpparibas.pl/tabela-tcfd/
Standardem tym postuguje sie miedzy innymi bank PKO BP: patrz Raport roczny 2020 r, https://
www.pkobp.pl/media_files/c451be9f-6770-4a54-baf3-3d0c7b4al6c4.xhtml#_Toc70545289
20 EBA/Rep/2021/11, https://www.eba.europa.eu/sites/default/documents/files/document_library/Pub
lications/Reports/2021/1001589/Mapping%20Climate%20Risk%20-%20Main%20findings%20
from%20the%20EU-wide%20pilot%20exercise%200n%20climate%20risk.pdf (dostep: 28.02.2022).

18
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Tabela 1. Rekomendacje TCFD w obszarze tadu korporacyjnego, strategii

i zarzadzania ryzykiem

Lad organizacyjny Strategia Zi;i?i?:::e Wskazniki i cele
a) ldentyfikacja a) Opis szansizagro- |a) Opis procesu iden- |a) Identyfikacja
i wyznaczenie zen wynikajacych tyfikacji i oceny kluczowych da-
kluczowych rél ze zmiany klimatu ryzyka, z uwzgled- nych, wskaznikéw
zarzadczych zidentyfikowa- nieniem aspektow wykorzystywanych
odpowiedzialnych nych w krétkim, zmiany klimatu. do oceny ryzyka
za ocene oraz $rednim i dtugim | b) Opis procesu i szans zwigzanych
zarzadzanie zagro- okresie. zarzadzania ryzy- ze zmiang klimatu
Zeniami i szansami | b) Wplyw ziden- kiem, z uwzgled- zgodnie z przyjeta
zwigzanymi z kli- tyfikowanych nieniem nowych strategia oraz pro-
matem. szans i zagrozen kategorii ryzyka. cesem zarzadzania
b) Opis roli cztonkéw na strategie oraz ¢) Informacja, wjaki ryzykiem.
zarzadu organizacji planowane wyniki sposéb proces b) Dane dotyczace
W procesie zarza- finansowe. identyfikacji, oceny emisji gazow
dzania ryzykiem, c) Analizy scena- i zarzadzania cieplarnianych
z uwzglednieniem riuszowe, testy ryzykiem zwigza- w zakresie Za-
aspektow zmiany warunkow skraj- nym z klimatem kres 1, Zakres 2
klimatu. nych w przypadku sg zintegrowane oraz Zakres 3.
wzrostu tempe- z og6lnym syste- ¢) Wskazanie klu-
ratury o 2°C oraz mem zarzadzania czowych celéow
opis ich wptywu na ryzykiem w organi- wyznaczonych
organizacje. zacji. w przyjetej strate-
gii oraz wynikow
ich realizacji.

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie raportu Task Force on Climate-related Financial Disclosures.

z ostroznoscig, gdyz nie sa w petni poréwnywalne”?!. Co moze najwazniejsze, zo-
stalo przyjete unijne rozporzadzenie, tzw. , Taksonomia”?2, na podstawie ktérego od
1 stycznia 2022 r. banki musza ujawnia¢ informacje na temat proporcji ekspozycji
na zaangazowania klasyfikowane jako zréwnowazone $rodowiskowo i pozostate.
Jednakze obowigzujacy instytucje finansowe wymadg ujawnien zgodnych z Takso-
nomig zostat przetozony na 2024 rok. Rozporzadzenie o Taksonomii, bedace aktem
poziomu 1, zostato opublikowane w Dzienniku Urzedowym UE z 22 czerwca 2020 r.
Nastepnie przyjeto akty wykonawcze poziomu 2. Rozporzadzenie delegowane Ko-
misji do Taksonomii precyzujace ujawnienia dziatalnosci zréwnowazonej srodowi-

21 Oryg.: ,Considering the best effort nature of this exercise and the absence of a common and consistent
methodology applied by banks, the bank estimates should be treated with caution and are not fully
comparable.” Por. str. 43 pkt 94 zd. 2 Raportu.

22 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2020/852 z dnia 18 czerwca 2020 r
w sprawie ustanowienia ram utatwiajacych zréownowazone inwestycje, zmieniajgce rozporzadzenie
(UE) 2019/2088 (Dz. Urz. UE z 22.6.2020, L. 198, 5. 13).
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skowo?? koncentruje sie na wskazniku zielonych aktywo6w, ktéry bedzie dostoso-
wany do nowej Taksonomii, jakkolwiek ta ostatnia nie jest jeszcze kompletna i nie
obejmuje pewnych branz czy tez rodzajéw dziatalnosci.

Taksonomia ma zastosowanie do podmiotéw, ktore oferujg produkty finansowe na
przedsiewziecia podlegajace dyrektywie 2014 /95/EU (the Non-Financial Reporting
Directive - NFRD)?%, jak tez do panstw cztonkowskich i UE w kontekscie wprowa-
dzania krajowych i unijnych wymogoéw w odniesieniu do uczestnikéw rynku finan-
sowego czy emitentéw dla celéw klasyfikacji produktéw finansowych lub obligacji
korporacyjnych oferowanych jako srodowiskowo zréwnowazone.

Dyrektywa NFRD, ktéra weszta w Zycie 1 stycznia 2017 r., wprowadzita zasady ujaw-
nien niefinansowanych i w zakresie réznorodno$ci razem z informacjami ESG przez
duze podmioty, wiaczajac w to instytucje kredytowe zatrudniajace ponad 500 pra-
cownikéw, o sumie bilansowej przekraczajacej 20 mln euro lub o obrotach netto
40 mln euro. W 2017 roku Komisja Europejska wprowadzita niewiagzace wytyczne na
temat raportowania niefinansowego?>. W 2019 r. Komisja wprowadzita suplement do
»Guidelines on reporting climate-related information, with an annex for banks, propo-
sing disclosures and key performance indicators (KPIs) on climate change”*°. Ponadto
KE zainicjowata konsultacje publiczne w sprawie przegladu NFRD, w celu uzyskania
wiekszej iloSci i jako$ci informacji od podmiotéw dotyczacych ich spotecznych i $ro-
dowiskowych oddzialywan. Nastepnie Komisja przyjeta propozycje dyrektywy CSRD
(Corporate Sustainability Reporting Directive), ktéra zmieni obowigzujace w NFRD
wymogi sprawozdawcze i rozszerzy obowigzywanie na wszystkie duze podmioty,
ktére spetiaja przynajmniej dwa z nastepujacych kryteriéw: $rednioroczna liczba
pracownikéw powyzej 250, suma bilansowa 20 mln euro, obroty netto 40 mln euro,
jak réwniez wszystkie spétki notowane na rynkach regulowanych (z wyjatkiem noto-
wanych mikroprzedsiebiorstw). Ujawnienia na podstawie NFRD nie sg przedmiotem
weryfikacji przez zewnetrznego audytora, ale audytorzy sa zobowigzani sprawdzi¢
poprawnos$¢ publikowanych danych z ksiegami. W Polsce NFRD zostata implemento-
wana w ustawie z 29.09.1994 r. o rachunkowosci.

Rozporzadzenie SFDR razem z odpowiednimi RTS ma na celu zwiekszenie ochrony
inwestorow koncowych oraz klientéw poprzez stworzenie sp6jnych ram dotycza-
cych ujawniania informacji w zakresie uwzgledniania ryzyka dotyczacego czynnikow

23 Rozporzadzenie Delegowane Komisji (UE) 2021/2178 z dnia 6 lipca 2021 r. uzupetniajace rozporza-

dzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2020/852 przez sprecyzowanie tresci i prezentacji
informacji dotyczacych zréwnowazonej Srodowiskowo dziatalno$ci gospodarczej, ktére maja byc¢
ujawniane przez przedsiebiorstwa podlegajace art. 19a lub 29a dyrektywy 2013/34/UE, oraz okre-
$lenie metody spelnienia tego obowiazku ujawniania informacji.

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2089 z dnia 27 listopada 2019 r. w odnie-
sieniu do unijnych wskaznikéw referencyjnych transformacji klimatycznej oraz unijnych wskaznikéw
referencyjnych dostosowanych do porozumienia paryskiego, a takze ujawniania informacji dotycza-
cych wskaznikéw referencyjnych w zwigzku z kwestiami dotyczacymi zréwnowazonego rozwoju.
https://ec.europa.eu/info/publications/non-financial-reporting-guidelines_en
https://ec.europa.eu/finance/docs/policy/190618-climate-related-information-reporting-guideli-
nes_en.pdf
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ESG przez podmioty zarzadzajace aktywami oraz doradcéw finansowych. Celem jest
zwiekszenie transparentnos$ci rynkowej i skierowanie kapitatu w kierunku bardziej
zrownowazonych przedsiewzie¢. SDFR obowiazuje od 1 stycznia 2022 r, okreslone
wymogi weszty w zycie 10 marca 2021 r. Potgczony Komitet Europejskich Urzedow
Nadzoru (ang. Joint Committee of ESAs) opublikowat 22 pazdziernika 2021 r. raport
koncowy RTS SFDR (Final Report on draft Regulatory Technical Standards) w od-
niesieniu do zawarto$ci i prezentacji ujawnien na podstawie art. 8(4), 9(6) i 11(5)
Rozporzadzenia 2019/2088%7. Planowany termin stosowania 1 stycznia 2022 r. nie
zostatl dochowany (razem z RTS SFDR opublikowanym 2 lutego 2021 r. odnoszgcym
sie do zawartosci, metodologii i prezentacji ujawnien zgodnie z art. 2a(3), 4(6) i (7),
art. 8(3), art. 9(5), art. 10(2) i art. 11(4) rozporzadzenia (EU) 2019/2088.

W tzw. rozporzadzeniu w sprawie benchmarkéw?® ustanowiono jednolite zasady
dotyczace wskaznikéw referencyjnych w UE i wprowadzono wskaznik referencyjny
transformacji klimatycznej oraz unijny wskaznik referencyjny dostosowany do poro-
zumienia paryskiego. Rozporzadzenie dotyczy minimalnych standardéw i wspdlnej
metody wyznaczania wskaznikéw. Podmioty, ktére beda chciaty wprowadzi¢ do obrotu
wskazniki z oznaczeniem ,unijny wskaznik referencyjny transformacji klimatycznej”
lub ,,unijny wskaznik referencyjny dostosowany do porozumienia paryskiego”, beda zo-
bowigzane do zastosowania w ramach stosowanych wyliczen standardéw okres$lonych
w Rozporzadzeniu, a takze ujawniania informacji dotyczacych wskaznikéw referencyj-
nych w zwigzku z kwestiami dotyczgcymi zréwnowazonego rozwoju?°.

W lipcu 2021 r. FSB opublikowata mape drogowa3?, ktéra koncentruje sie na wysit-
kach w celu oszacowania i zaadresowania ryzyk finansowych zwigzanych ze zmia-
na klimatu. Obejmuje ona cztery wzajemnie powigzane ze soba obszary: (i) ujaw-
nienia na poziomie przedsiebiorstwa, (ii) dane wykorzystujace spéjne metryki
i ujawnienia, (iii) analizy wrazliwosci oraz (iv) praktyki i narzedzia regulacyjne
i nadzorcze. Nadzorcy finansowi coraz czesSciej wymagaja od podmiotéw nadzoro-
wanych wykazywania sie odpornoscia na ryzyko klimatyczne, inicjujac stress-testy
klimatyczne dla bankéw. Cwiczenia te ukoriczono w Holandii i Francji, byty réwniez
przeprowadzane w pozostatych krajach strefy euro i Wielkiej Brytanii (Baudino,
Svoronos 2021). Na razie ¢wiczenia nie pociagaja za soba odpowiednich wymogéw
co do dostosowan poziomu kapitatu, majg raczej charakter wstepny i bardziej ana-
lizy scenariuszy niz stress-testu.

27 ]C 2021 50, https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/jc_2021_50_-_final_report_on_
taxonomy-related_product_disclosure_rts.pdf

28 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2089 z dnia 27 listopada 2019 . w od-
niesieniu do unijnych wskaznikéw referencyjnych transformacji klimatycznej oraz unijnych wskaz-
nikéw referencyjnych dostosowanych do porozumienia paryskiego, a takze ujawniania informacji
dotyczacych wskaznikéw referencyjnych w zwigzku z kwestiami dotyczacymi zréwnowazonego roz-
woju.

29 Komunikat KNF w tej sprawie: https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/Stosowanie_oraz
opracowywanie_wskaznikow_referencyjnych_po_1_stycznia_2020_68779.pdf

30 FSB Roadmap for Addressing Climate-Related Financial Risks, https://www.fsb.org/wp-content/up-
loads/P070721-2.pdf
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3. Zielone obligacje emitentow bankowych
3.1. Standardy zielonych obligacji

Niezaleznie od wyzZej zarysowanych regulacji dotyczacych ujawnien ESG przez in-
stytucje, emisji obligacji zielonych musi towarzyszy¢ osobny system, wedtug kto-
rego dokona sie oceny ,zielono$ci” obligacji. Najbardziej stosowanym standardem
emisji zielonych obligacji jest ICMA Green Bond Principles. Unia Europejska finalizu-
je prace nad Europejskim standardem zielonych obligacji (ang. the European green
bond standard, EuGBS). Oczekuje sie, Zze EuGBS stanie sie podstawa nowych emisji
w ciagu najblizszych kilku lat. Juz dzi$§ wiadomo, Ze oparcie emisji na EuGBS nie
bedzie mie¢ wptywu na fundusze wtasne i wymogi ptynnosciowe ani nie zwolni in-
stytucji kredytowych z pelnego przestrzegania wymogéw CRR. Nie bedzie rowniez
mozliwe podwojne zaliczanie kredytéw, na podstawie ktérych liczy sie wskazniki
zielonych aktywow, jes$li bankowy emitent EuGB wejdzie w posiadanie obligacji
przez podmiot zalezny albo inng jednostke w grupie.

3.2. Specyfika emitentow bankowych

Zielone obligacje emitentéw bankowych wystepuja w kazdej z klas zobowigzan:
preferred senior, non-preferred/HoldCo senior i podporzadkowane: Tier 2 oraz AT1.
W przypadku tych ostatnich mowa tu o emisji zielonych papieréw AT1 przez BBVA
w 2020 roku (por. tabela 2).

Z uwagi na to, ze gtdbwnym ryzykiem banku jest ryzyko kredytowe, zielone obliga-
cje oferuja taka sama ochrone ich posiadaczom co posiadaczom obligacji niezielo-
nych. Obligacje zielone i niezielone majg bowiem ten sam stopien podporzadkowa-
nia w ramach tych samych klas zobowiazan, a zatem beda jednakowo traktowane
w procesie resolution (w tym bail-in) i likwidacji. Dodatkowo, dtug bankowy - jako
taki - jest wykluczony z programoéw skupu aktywéw CSPP / PEPP Europejskiego
Banku Centralnego. Odpada zatem kryterium racjonalnos$ci z punktu widzenia emi-
tentéw korporacyjnych - przede wszystkim z sektoréw wysokoemisyjnych, ktérym
zielone emisje gwarantuja dostep ich dtugu do takich programoéw.

Powyzsze daje stabsze uzasadnienie do premii za zielono$¢ (ang. greenium) dla
obligacji bankowych niz w przypadku obligacji emitentéw korporacyjnych. Istnieja
opracowania poswiecone zagadnieniu korzysci wynikajacych z emisji obligacji zie-
lonych w kategoriach premii rynkowej (w postaci redukcji spreadu kredytowego)
(zob. Ehlers, Packer 2017; Zerbib 2017; Zerbib 2019; Liberadzki i in. 2021).

W zasadzie inwestorzy powinni skupi¢ sie bardziej na tym, jak zielony jest emitent
bankowy w og6lnosci, i wéwczas wybrac najtansza obligacje, niezaleznie od tego,
czy jest zielona czy nie, zamiast kierowa¢ sie wytacznie etykietg samej emisji. Tym
bardziej, ze nie wystepuje odseparowanie aktywéw - tak jak w przypadku obliga-
cji zabezpieczonych (ang. covered bonds). Nie tyle fakt emisji zielonych obligacji jest
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wyrazem przywigzania banku do realizacji celéw srodowiskowych, ile doktadny po-
miar po stronie aktywow wskazujacy, jak bank jest zaangazowany w tym obszarze.
W takim ujeciu uzasadnieniem dla greenium jest przede wszystkim przewaga popytu
ze strony zarzadzajacych aktywami nad podaza papieréw, prowadzgca do nieznacz-
nie wezszych spreadow. Z drugiej strony inwestorzy bedg zapewne unikali bankéw,
ktore sg postrzegane jako eksponowane na wysokie ryzyko srodowiskowe, czy tez
wykazujgce sie mniejszym zainteresowaniem zielonymi finansami.

3.3. Zielony dtug podporzadkowany - zielone instrumenty kapitatowe

Ta specyfika jest szczeg6lnie widoczna dla bankowego dtugu podporzadkowane-
go, gdzie ,zielono$¢” obligacji nie daje inwestorom Zadnej dodatkowej ochrony
w poréwnaniu do obligacji niezielonych. Takie czynniki, jak ryzyko niewykupienia
papieru w pierwszym mozliwym terminie, ryzyko anulowania ptatno$ci kupono-
wej i ryzyko bail-in powinny by¢ gtéwnymi sktadnikami wyceny. Co wiecej, uwaga
regulatora jest skoncentrowana na pozyczkach w ksiegach bankéw i ekspozycjach
na dziatalno$ci emisyjne, co oznacza, Ze zielone uwierzytelnienie sie powinno by¢
dokonane raczej na poziomie instytucji niz danej emisji. Zapewne, im bardziej
»zielony” bank, tym mniejsza premia musza wykazywac sie jego zielone obligacje
w stosunku do obligacji niezielonych i vice versa. Przypomnie¢ warto, Ze na podsta-
wie Rozporzadzenia o Taksonomii banki sa zobowigzane do ujawnien od 1 stycz-
nia 2022 r. w zakresie proporcji ekspozycji w zakresie kwalifikowalnych i niekwa-
liflkowalnych dziatalno$ci, z tym Ze doktadne informacje nie beda wymagane do
2024 roku.

Zasada lezaca u podstaw zielonych obligacji jest to, ze wptywy z emisji ( np. obliga-
cji bankowych nadrzednych) przeznaczane sg w catosci na zielone cele ( np. zielone
kredyty). Ale, jak przytozy¢ zasade use of proceeds do instrumentéw kapitatowych,
np. AT1, ktdre stuza raczej dostarczaniu wsparcia kapitatowego dla znacznie wiek-
szego nominatu zielonych kredytéw? W takim wypadku zielono$¢ instrumentow
kapitatowych staje sie bardziej etykieta marketingowa, tym bardziej, ze w inaugu-
racyjnej emisji zielonych instrumentéw AT1 w lipcu 2020 r. BBVA jasno dopuscit
mozliwo$¢ refinansowania ta emisja wykupu w kwietniu 2021 r. emisji swoich
brgzowych AT1 z 2016 roku3'. Tak jak w przypadku wszystkich zielonych emisji
bankéw, tak w przypadku gdy emitentami s3 instytucje kredytowe, sprzeniewie-
rzenie sie zobowigzaniom dotyczacym zielonosci, jak wykorzystanie wptywow na
niezielone inwestycje, czy brak publikacji stosownych sprawozdan, nie wywotuje

31 1. BBVA, BBVA raises €1bn in first-ever green CoCo bond by a financial institution, Komunikat pra-

sowy z 08.07.2020, https://www.bbva.com/en/bbva-is-the-first-financial-institution-in-the-world-
to-issue-green-coco-bonds/ (dostep: 11.04.2022);
2. BBVA, Series 10 €1,000,000,000 Non-Step-Up Non-Cumulative Contingent Convertible Perpetual
Preferred Tier 1 Green Securities, Prospectus dated 16th July, 2020 https://shareholdersandin-
vestors.bbva.com/wp-content/uploads/2020/07/2020-07-15-BBVA-Folleto-AT1-VERSI%C3%93N-
FINAL.pdf



Nr 2(87) 2022 Bezpieczny Bank Problemy i poglady

zadnych prawnych sankcji w stosunku do emitenta, w szczegdélnosci w postaci ode-
brania emisji zielonej etykiety, nie méwigc juz o kwalifikacji jako zdarzenia prowa-
dzacego do niewyptacalnosci emitenta (ang. default).

Zdaniem EUNB, zielone obligacje kapitatlowe bankéw zwiekszajg ryzyko reputacyj-
ne emitenta, bowiem zmiana alokacji lub dyskwalifikacja oryginalnych aktywow -
jako zielonych - moga by¢ postrzegane przez inwestoréw jako zobowigzanie emi-
tenta do wykupu tego papieru warto$ciowego. Odnosi sie to przede wszystkim do
obligacji AT1, w przypadku ktérych regulator zabrania zamieszczania w warunkach
emisji zachet do wykupu32. Na podobnej podstawie EUNB nie rekomenduje ban-
kom emisji obligacji typu SLBs (ang. Sustainability-Linked Bonds), z uwagi na to, ze
zawieraja mechanizm podwyzszenia ptatnosci kuponowej (ang. coupon step-up)
wlaczajacy sie, kiedy podane w warunkach emisji cele sSrodowiskowe nie zostang
dotrzymane przez emitenta33. EUNB zwraca uwage na jeszcze jedno ryzyko, kto-
re moze by¢ pomijane przez inwestoréw. Chodzi o to, Ze wyptata z instrumentéow
AT1 moze nie nastgpi¢ na skutek okolicznos$ci nie zwigzanych z zielonymi aktywami
(a nawet na zasadzie dyskrecjonalnej), a wiec nawet wéwczas gdy cele ESG s3 do-
trzymywane3*,

Ocena ,zielonosci” powinna nastepowac przede wszystkim na poziomie instytucji.
Za obligacjami Tier 2 i AT1 stojq wszystkie pozycje w bilansie, a nie tylko zielone ak-
tywa finansowane przez te instrumenty. Ryzyko kredytowe zielonych obligacji jest
wiec identyczne z ryzykiem obligacji niezielonych. Zatem ryzyko kredytowe - na
przyktad farmy wiatrowej - niekoniecznie jest mniejsze niz rafinerii, a kredyt w sy-
tuacji nieregularnej ma jednakowy wptyw na profil kredytowy banku, niezaleznie
od branzy kredytobiorcy?°.

Dla zilustrowania sposobu wykorzystania standardu green bonds dla obligacji kapi-
tatowych bankdw, w tabeli 2 dokonano zestawienia warunkéw i parametréw wy-
branych emisji zielonych obligacji kapitatowych bankéw.

32 Por: 1. art. 20 ust. 2 Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) NR 241/2014 z dnia 7 stycznia
2014 r. uzupeiajgce rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 w od-
niesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczacych wymogéw w zakresie funduszy
wtasnych obowigzujacych instytucje EBA.

2. EUNB, Report on the Monitoring Of Additional Tier 1 (AT1) Instruments of European Union (EU)
Institutions - Third Update, 20 lipca 2018.

33 EUNB, EBA Report on the Monitoring of Additional Tier 1 (AT1) Instruments of European Union (EU)
Institutions - update, EBA/REP/2021/19, 24.06.2021, str. 37

34 Ibidem, s. 32.

35 T Hirst, B. Yang, H. Zhu, A. Narang, S. Adamson, L.Knepper, P. Karja, P. Biraschi, Euro Banks: ESG:
Greenliness Is Only Skin Deep, CreditSights, 18.11.2021
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Tabela 2. Wybrane warunki emisji zielonych obligacji kapitalowych bankéw

Emitent oraz oznaczenie emisji

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria SA (BBVA) ES0813 211028

musza finansowaé
zielone projekty
zaliczane do naste-
pujacej kategorii
projektow: Energy
Efficiency, Sustaina-
ble Transport, Water,
Waste Management,
Renewable Energy
iin. uwzglednione

w ICMA GBP. Zalicza-
ne jako zielone, jesli
80% dziatalnosci
albo kapitatu dedy-
kowane projektom
kwalifikowalnym.

- Procesowane przez
Sustainable Finance
Working Group,
Sustainable Finance
and Reputational
Risk, BBVS SDG
Bond Committee
and Responsible
Business.

- Sprawozdanie z alo-
kacji publikowane
z odpowiednim
oczekiwanym wpty-
wem $rodowisko-
wym i, je$li mozliwe,
metryka oddziaty-
wania. Czestotliwos¢
raportowania:
roczna.

walne Zielone
Projekty (Eligible
Green Projects).
Niealokowane
kwoty utrzymy-
wane w portfelu
ptynnosciowym.

- Dazenie do alo-
kowania czesci
$rodkow na pro-
jekty rozpoczy-
najace sie w roku
emisji obligacji.

- Dokonujgc emisji
BBVA o$wiad-

czyt, ze wptywy | -

moga zostac
wykorzystane do
zrefinanso-
wania przedter-
minowego wy-
kupu w kwietniu
2021 r. papieréw
AT1 8,875%
wyemito-
wanych w 2016 r.

Kapitaly Opinie
banku, Standard zielonych P C Wykorzystanie .
s L. podmiotéw . . . Uwagi
wlasciwe obligacji . Srodkéw z emisji
trzecich
prawo
AT1, - ICMA GBP, SBP i Sust | DNV-GL Business | - Kwota wplywéw |- BBVA zobo-
prawo BG. Assurance netto alokowana wigzat sie do
hiszpanskie | - Zielone obligacje Espafia w Kwalifiko- 2025 (‘Pledge

2025") cyt.:
‘to align its
strategy with
a 2 degrees
Celsius scena-
rio and strike
a balance be-
tween susta-
inable energy
and fossil fuel
investments'.
Nie pozbywa
sie inwestycji
w paliwa
kopalne.
Emisja AT1
w ramach
zobowiazania
do zmobi-
lizowania
100 mld euro
finansowania
zréwno-
wazonego

do 2025 .
Wytaczone
dziatalnosci:
nuclear po-
wer genera-
tion, large
scale (above
20 megawatt)
dam, defence,
mining, car-
bon related or
oil and gas.
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Tabela 2 - cd.
Emitent oraz oznaczenie emisji
ING Groep NV XS2350 756446
Kapitaty L.
banku, Standard zielonych Opl.me, Wykorzystanie .
. L podmiotow . J . . Uwagi
wlasciwe obligacji . Srodkow z emisji
trzecich
prawo
Tier 2, - ICMA 2018 GBP. - ISSESG - Wplywy netto Publikuje
prawo ho- |- Tzw. Eligible Green |- CFP: Green alokowane do Climate
lenderskie Loan Portfolio Buildings portfela nowych | Alignment
sktada sie z nowych Consultant iistniejacych reports.
iistniejacych kredy- |- Navigant: kwalifikowalnych
téw w nastepujacych | Renewable zielonych kredy-
kategoriach: Rene- Energy tow.
wable Energy, Green Consultant - Pozostate wpty-
Buildings, Commer- wy utrzymywane
cial and Residential i inwestowane
Real Estate, Clean wg uznania ING
Transportation, w portfel ptynno-
Pollution Preven- $ciowy skarbowy,
tion and Control, gotowke, lub
Sustainable Water krétkoterminowe
Management. ptynne
- Green Bond inwestycje.
Committee.
- Roczny raport
(Annual allocation
report) zawierajacy
ocene wptywu przy-
chodéw z zielonych
emisji w podziale
na kategorie oraz
W ujeciu zagregowa-
nym dla wszystkich
zielonych obligacji.
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Tabela 2 - cd.
Emitent oraz oznaczenie emisji
Raiffeisen Bank International AG XS2353 473692
Kapitaty L
banku, Standard zielonych Opl.me, Wykorzystanie .
.o L podmiotow . J . . Uwagi
wlasciwe obligacji . Srodkow z emisji
trzecich
prawo
Tier 2, - ICMA 2018 GBP - Sustainalytics | Kwota wptywéw Koniecznos$é
prawo nie- | - Renewable Energy, - Auditor RBI netto stuzy do $ledzenia, czy
mieckie Green Buildings, corocznie finansowania lub RBI udziela
Energy Efficiency, zweryfikuje, ze | refinansowania nowych Kwa-
Clean Transportation, | RBIstosownie | Kwalifikowalnych lifikowalnych
Water Management zastosowat Zielonych Kredytéw | Zielonych
and Waste Water zdefiniowane | (Eligible Green Kredytéw
Management. procedury Loans) na najwaz- Wytaczone
- Green Bond zatwierdzania | niejszych rynkach finansowanie
Committee. przez Komitet | dla banku: EOG, energii nuklear-
- Rejestr Zielonych (Green Bond Europy Ptd.-Wschod- | nej, przemystu
Obligacji (Green Committee) niej, Srodkowej obronnego.
Bond Register) do i, ze wszystkie |iWschodnie;j.
Sledzenia alokacji kredyty wcho- | - Intencja jest sty-
wplywéw oraz nieza- | dzace w sktad mulacja udzielania
lezny auditor w celu Portfela nowych Zielo-
weryfikacji wyboru (Eligible Green nych Kredytéw,
i $ledzenia kwalifiko- Loan Portfolio) ale na poczatku
walnych kredytéw. sa wyptacane refinansowanie
- Dazenie do publi- i wprowadzane Kwalifikowalnych
kowania rocznych do rejestru Zielonych
raportéw dot. zielo- zielonych Kredytow.
nych obligacji, w tym |  obligacji. - No Lookback
alokacji wptywow period for refi-
Z emisji. nancing in Green
- Zamiar publikacji Bond Framework
raportu o wptywie but committed
(impact report) to transparency
wraz z informacjg of Green Loan
o wplywie $rodowi- origination time-
skowym na Portfel frame in annual
Kwalifikowalnych reporting.
Zielonych Kredytow - Niewykorzystane
(Eligible Green Loan W Sposob powyz-
Portfolio) z podzia- szy wptywy ulo-
tem na kategorie. kowane na rynku
pienieznych,
gotowce lub jej
ekwiwalentach.

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych CreditSights.
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Z informacji z tabeli 2 mozna wywie$¢ pewne wnioski ogélne: banki stosowaty stan-
dardy ICMA Green Bond Principles, tzw. Second Party Opinions (opinie osdb trzecich)
byty dokonywane przez zewnetrzne agencje, osobny komitet zasadniczo nadzoruje
kwalifikowalno$¢ projektow, a alokacja wptywow moze by¢ nastepnie przedmiotem
audytu w drodze poswiadczenia (ang. assurance report) przez audytora banku. Ra-
porty dotyczace oceny wptywu (ang. impact reports) sa w miare mozliwosci gene-
rowane, niekiedy z wykorzystaniem zewnetrznych ekspertéw. Sprzeniewierzenie
sie Srodowiskowym celom emisji nie wywotuje zadnych konsekwencji prawnych po
stronie emitenta, nie powoduje nawet utraty przez emisje przymiotnika ,zielona”.

Podsumowanie

Rainforest Action Plan w swoim raporcie wskazuje, Ze pomimo Net-Zero Banking
Alliance i innych tego typu inicjatyw, finansowanie bankowe w dalszym ciggu po-
zostaje niezré6wnowazone. Ostatni raport wskazuje, Ze finansowanie w obszarze
paliw kopalnych najwiekszych 60 bankéw komercyjnych i inwestycyjnych na $wie-
cie byto wyzsze w 2020 r. niz w 2016 r. W latach 2016-2020 banki udzielity kre-
dytow, gwarantowatly emisje dtugu lub equity zasilajac przemyst paliw kopalnych
kwotg 3,8 biliona dolaréw?°. Dopdki stopien ,zazielenienia” portfeli kredytowych
bankéw nie bedzie w sposéb czytelny i spéjny mierzony, ujawniany i poréwnywany,
inwestorzy beda musieli przebrna¢ przez rézne poziomy obowiazkéw dotyczacych
ujawnien, aby ich analiza byta kompletna.

UE jest jedynym regionem w $wiecie, w ktérym dazy sie do uregulowan w zakresie
ESG, i to w tak cato$ciowym ujeciu. Kompetencje europejskiego prawodawcy i re-
gulatoréw finansowych do wprowadzenia kryteridéw ESG do systemu zarzadzania
i nadzoru nad instytucjami wynikajg z Europejskiego Zielonego t.adu, Planu dziata-
nia w sprawie finansowania zréwnowazonego wzrostu gospodarczego, oraz rosng-
cej Swiadomosci skutkéw zmian klimatycznych wsrdd instytucji, lokalnych i mie-
dzynarodowych gremidw, inwestoréw i opinii publiczne;j.

Ryzyko ESG stato sie przede wszystkim cze$cia ogélnego ryzyka regulacyjnego,
ktére nadzorcy musza bra¢ pod uwage. Bank powinien zapewni¢ spéjne podejscie
do ryzyk ESG, w tym wprowadzi¢ odpowiednie zmiany do majacych zastosowanie
procedur oraz polityk. Podejscie instytucji do ryzyk ESG powinno by¢ holistyczne,
tj. obejmowac réwniez realizacje zréwnowazonych celéw banku, co jest istotne dla
jego dziatalnos$ci w dtugim terminie. Bank powinien okresli¢ sposéb, w ktory iden-
tyfikuje oraz mierzy ryzyka ESG, jak réwniez okresli¢ apetyt na te ryzyka.

Aktualnie bank powinien skupi¢ swoje dziatania przede wszystkim na dwdch pro-
cesach: (1) analizie ryzyk ESG w momencie udzielania kredytu zgodnie z ustalo-
nymi kryteriami oceny tych ryzyk, oraz (2) monitorowaniu sptacalnosci kredytow

36 https://www.ran.org/the-understory/the-net-zero-banking-alliances-40-billion-exxon-problem/
(dostep: 11.04.2023).
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powiazanych z czynnikami ESG (w tym pod katem ryzyk ESG, jak rowniez przezna-
czenia tych kredytow jezeli finansujg one zrownowazone inwestycje).

Brak powszechnego standardu ujawnien i metryk stanowi przeszkode w dokona-
niu przez inwestoréw miarodajnych poréwnan miedzy spétkami, ktére deklaruja
okreslone stopnie zielonosci. Z uwagi na wzrost tego rynku i rosnaca liczbe jego
uczestnikow, wypracowanie i wdrozenie racjonalnych, spéjnych i solidnych stan-
dardéw ujawnien jest kluczem do rozwoju zréwnowazonych finanséw, a tym sa-
mym do osiaggniecia celow zréwnowazonego rozwoju gospodarczego. Z punktu
widzenia stricte rynku zielonych instrumentéw kapitatowych, wyjscie naprzeciw
temu wyzwaniu moze stanowi¢ planowany dobrowolny standard EuGBS, na ktéry
banki i inni emitenci bedg mogli sie powota¢. Na podstawie tego standardu fun-
dusze pozyskane w drodze emisji obligacji powinny w peini stuzy¢ finansowaniu
projektow zgodnych z Taksonomia. Szczegétowe obowigzki sprawozdawcze maja
zapewni¢ przejrzystos$¢ co do alokacji wptywdéw z emisji. Wszystkie zielone emisje
oparte na tym standardzie maja by¢ zweryfikowane przez zewnetrzny podmiot pod
katem odpowiednioSci.
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Streszczenie

Zasadniczym celem artykutu jest analiza uwarunkowan prawnych ksztattujacych system cy-
berbezpieczenstwa rynku finansowego w Polsce. Autorzy dokonuja dogmatyczno-prawnej
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Legal status of supervision over cybersecurity
of the financial market in Poland

Abstract

The essential purpose of the paper is to analyse the legal conditions determining the system
of cybersecurity of the financial market in Poland. The authors have performed a dogmatical
legal analysis of provisions of the Polish and, partly, EU legislation and then discussed the im-
plementation of the provisions in the financial sector. The analysis covers the role and posi-
tion of the KNF Board as an authority competent for cybersecurity for the banking sector and
the infrastructure of financial markets. The paper also presents a catalogue of the institutio-
n’s tasks and activities that have been undertaken to perform the tasks properly. The paper
includes an in-depth analysis of recommendations and guidelines adopted by the KNF Board
in the area of cybersecurity, and points their specific legal nature. The paper also explores the
process of establishing the CSIRT KNF team and discusses its special role in building cyber
resilience of the Polish cybersecurity system. Special emphasis is placed on the important
role of financial education, in particular the need to run awareness-raising and educational
campaigns regarding cybersecurity. The conclusions include the authors’ free thoughts on
the further development of cyber threats and a presentation of ideas on how to prevent them.

Key words: KNF Board, cyber security, financial market, national cyber security system

Wstep

Cyberbezpieczenstwo w ostatnich kilkudziesieciu miesigcach stato sie kluczowym
zagadnieniem agendy zaréwno instytucji panstwowych, jak i innych organizacji,
a takze os6b indywidualnych. Zagadnieniem tym w coraz wiekszym stopniu inte-
resuja sie rowniez podmioty rynku finansowego. Dziatania zwigzane z cyberbez-
pieczenstwem byly przedmiotem intensywnych dziatan legislacyjnych, zar6wno na
szczeblu Krajowym, jak i unijnym. Mozna zaryzykowac twierdzenie, ze cyberbez-
pieczenstwo stato sie niezwykle istotnym punktem zainteresowania wtadz, biznesu
oraz spoteczenstwa. Wynika to z kilku powodéw, ale ich szczegétowa analiza wy-
kracza poza ramy niniejszego tekstu. Autorzy ograniczajg sie bowiem wytacznie do
stwierdzenia, ze bardzo istotnym powodem wzrostu zainteresowania cyberbezpie-
czenstwem byta pandemia koronawirusa i wynikajaca z tego faktu migracja setek
tysiecy procesow do przestrzeni cyfrowej. Ograniczenia w przemieszczaniu sie oraz
tradycyjnej formie kontaktéw zmusity wiele organizacji do zmiany paradygmatow
$Swiadczenia ustug oraz zmian w organizacji wewnetrznej. Niezbedne byto rowniez
praktycznie natychmiastowe przeniesienie procesow wewnetrznych realizowa-
nych w poszczegélnych organizacjach, w tym organizacjach szeroko pojetego rynku
finansowego, do przestrzeni cyfrowe;j.

Zasadniczym celem niniejszego artykutu jest analiza uwarunkowan prawnych
ksztattujacych system cyberbezpieczenstwa rynku finansowego w Polsce. W tym
celu przeprowadzono dogmatyczno-prawng analize przepiséw prawa krajowego
oraz - cze$ciowo - unijnego. Organem wtasciwym do spraw cyberbezpieczenstwa
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dla sektora bankowego i infrastruktury rynkéw finansowych jest Komisja Nadzoru
Finansowego, wiec przede wszystkim temu podmiotowi po$wiecone jest niniejsze
opracowanie. Petna analiza kompetencji, zadan i roli innych podmiotéw tworzg-
cych krajowy system cyberbezpieczenstwa wykracza poza zatozenia badawcze
okreslone przez autoréw.

Hipoteza badawcza przyjeta na potrzeby prowadzonych rozwazan jest nastepuja-
ca: przepisy prawa krajowego i unijnego ksztattujacego system cyberbezpieczen-
stwa rynku finansowego w Polsce beda podlega¢ ciaggtej ewolucji, poniewaz uwa-
runkowania cyberbezpieczenistwa rynku finansowego, a tym samym wyzwania
z nim zwigzane, ulegajg dynamicznym zmianom W tym kontekscie szczegdlnego
znaczenia nabiorg akty prawa miekkiego okre$lanego mianem soft law, a wiec reko-
mendacje, wytyczne i tzw. listy pasterskie kierowane do podmiotéw rynku finanso-
wego. Ich niewatpliwg zaleta - przy zasadniczej wadzie zwigzanej z brakiem mocy
wiazacej - jest stosunkowo krotki czas ich przygotowywania i wdrazania. Hipoteza
pomocniczg jest twierdzenie, ze uksztaltowany w ostatnich miesigcach instytucjo-
nalny system cyberbezpieczenstwa bedzie wzglednie staty, a zmiany beda miaty
charakter dostosowujacy i doskonalacy. Dziatania doskonalgce skupia¢ sie beda na
zagadnieniach zwigzanych z edukacja spoteczenstwa, dzieki czemu wzros$nie po-
ziom cyfrowej odpornos$ci operacyjnej panstwa i jego instytucji, a takze podmiotow
prowadzacych dziatalno$¢ gospodarcza oraz obywateli.

Przyjete hipotezy beda weryfikowane w procesie badawczym z wykorzystaniem od-
powiedzi na nastepujace pytania: czym jest cyberbezpieczenstwo? Czy termin ten ma
legalna definicje w polskim porzadku prawnym? Jakie akty prawne reguluja kwestie
cyberbezpieczenstwa w Polsce? Jak ksztattujg one instytucjonalny wymiar cyberbez-
pieczenstwa? Jaka funkcje pelni w systemie cyberbezpieczenstwa Komisja Nadzoru
Finansowego? Jakie sg kluczowe wyzwania zwigzane z cyberbezpieczefistwem ryn-
ku finansowego w Polsce? Jaki wptyw na poziom cyberbezpieczenstwa rynku finan-
sowego maja czynniki geopolityczne, m.in. wojna w Ukrainie? W jaki spos6b mozna
zwiekszaé cyfrowa odporno$¢ operacyjna rynku finansowego?

1. Cyberbezpieczenstwo - definicja legalna

Majac na uwadze zasadnicze cele badawcze niniejszego artykutu, pominiety zosta-
nie szczegbtowy proces konceptualizacji terminu ,cyberbezpieczenstwo”. Proces
ten byt przedmiotem analizy doktryny. Na potrzeby prowadzonych rozwazan zosta-
ng przywotane jedynie definicje legalne tego terminu. Zgodnie z art. 2 pkt 4 ustawy
z dnia 5 lipca 2018 r. 0 krajowym systemie cyberbezpieczenstwa (dalej: u.k.s.c.) cy-
berbezpieczenstwo to: ,odpornos¢ systemoéw informacyjnych na dziatania narusza-
jace poufnos¢, integralnos$é, dostepnosc i autentycznos¢ przetwarzanych danych lub
zwigzanych z nimi ustug oferowanych przez te systemy”. W piSmiennictwie podkre-
$la sie, ze terminowi ,cyberbezpieczenistwo” u.k.s.c. nadaje znaczenie zblizone do
zdefiniowanego w dyrektywie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/1148
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z dnia 6 lipca 2016 r. w sprawie $rodkéw na rzecz wysokiego wspolnego poziomu
bezpieczenstwa sieci i systeméw informatycznych na terytorium Unii (dalej: dy-
rektywa NIS) okreslenia ,bezpieczenstwo sieci i systemoéw informacyjnych” (Szpor
2019, LEX). Zgodnie z brzmieniem art. 4 pkt 2 dyrektywy NIS bezpieczenstwo sieci
i systemow informatycznych oznacza odpornosc¢ sieci i systeméw informatycznych,
przy danym poziomie zaufania, na wszelkie dziatania naruszajace dostepnos¢, au-
tentycznos¢, integralnosc lub poufnosé przechowywanych lub przekazywanych, lub
przetwarzanych danych lub zwigzanych z nimi ustug oferowanych lub dostepnych
poprzez te sieci i systemy informatyczne. Pobiezna analiza przytoczonych definicji
prowadzi do wniosku, Ze polski ustawodawca pomingt wystepujacy w dyrektywie
zwrot ,przy danym poziomie zaufania”, nadajgcy charakter wzgledny ,odpornosci”,
co - zdaniem Grazyny Szpor - moze mie¢ znaczenie w stosowaniu prawa. Druga
réznica dotyczy odniesienia samego terminu odpornosci. Polski ustawodawca od-
nosi ja do systemdw informacyjnych, a ustawodawca unijny do takich systemow
i sieci. W piSmiennictwie podkresla sie rowniez, Ze sporne pozostaja kwestie
zwigzane z wymienionymi w u.k.s.c. atrybutami bezpieczenstwa informacji, ktére
powinny zosta¢ uzupetnione o rozliczalnos$¢, niezawodnos¢ i niezaprzeczalnosé
(Mroczka, Maderak, Zielinski 2021, s. 279). Zostaly one wskazane w wydanej przez
KNF w styczniu 2013 r. Rekomendacji D', Rekomendacji D-SKOK oraz wytycznych?
dla sektora kapitatowego i ubezpieczeniowego. Staty sie one powszechnie uzywa-
nymi przez rynek finansowy w Polsce.

Analizujac termin cyberbezpieczenstwo, nalezy zwré6ci¢ uwage na tres¢ przepiséw
prawa unijnego. W mys$l rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2019/881 cyberbezpieczenstwo to: ,nie tylko kwestia zwigzana z technologia, ale
kwestia, w przypadku ktérej r6wnie wazne sg ludzkie zachowania. Dlatego tez na-
lezy usilnie propagowac ‘cyberhigiene’, czyli proste, rutynowe czynnosci, ktérych
wdrozenie i regularne wykonywanie przez obywateli, organizacje i przedsiebior-
stwa minimalizuje ich narazenie na ryzyka zwigzane z cyberzagrozeniami” (Rozpo-
rzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady 2019). W tym kontekscie na potrzeby
przywotanego rozporzadzenia przyjeto, Ze cyberbezpieczenstwo oznacza ,dziata-
nia niezbedne do ochrony sieci i systeméw informatycznych, uzytkownikéw takich
systemo6w oraz innych oséb przed cyberzagrozeniami”.

W doktrynie stusznie podkresla sie, Ze ratio legis regulacji unijnych, jak i tych
z u.ks.c. jest: ,ochrona uzytkownikéw ustug kluczowych oraz ustug cyfrowych
przed negatywna ekspozycja tych uzytkownikéw na ryzyka specyficzne zwigzane

1 Rekomendacja D dotyczqca zarzqdzania obszarami technologii informacyjnej i bezpieczeristwa srodo-

wiska teleinformatycznego w bankach przyjeta przez KNF w styczniu 2013 r. (Uchwata Nr 7/2013 Ko-
misji Nadzoru Finansowego z dnia 8 stycznia 2013 r. w sprawie wydania Rekomendacji D dotyczacej
zarzadzania obszarami technologii informacyjnej i bezpieczenstwa Srodowiska teleinformatycznego
w bankach, Dz. Urz. KNF z 2013 r. poz. 5).

Wytyczne dotyczace zarzadzania obszarami technologii informacyjnej i bezpieczenstwa srodowiska
teleinformatycznego odpowiednio dla towarzystw funduszy inwestycyjnych, firm inwestycyjnych,
podmiotéw infrastruktury runku kapitatowego, zaktadow ubezpieczen i zaktadow reasekuracji oraz
powszechnych towarzystw emerytalnych.
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z brakiem odpowiedniego poziomu cyberbezpieczenstwa”. Jak stwierdza Pawet
Wajda: ,prawodawca, okreslajac standard $wiadczenia ustug kluczowych i ustug
cyfrowych w zakresie cyberbezpieczenstwa, ktéry to standard ma by¢ stosowany
przez operatoréw ustug kluczowych oraz przez dostawcow ustug cyfrowych, ma za
zadanie chroni¢ przede wszystkim koncowych beneficjentéw tych ustug” (Wajda
2020, s.12).

Bez watpienia cyberbezpieczenstwo ma - zwtaszcza w kontekscie sytuacji geopoli-
tycznej na $wiecie - kluczowe znaczenie dla funkcjonowania panstwa, jego instytu-
cji, a takze rynku finansowego i jego interesariuszy.

2. Ramy prawne Krajowego systemu cyberbezpieczenstwa

Termin ,krajowy system cyberbezpieczenstwa” (dalej: k.s.c.) zostat wprowadzony
do polskiego porzadku prawnego na podstawie przepiséw ustawy z dnia 5 lipca
2018 r. o krajowym systemie cyberbezpieczenstwa3 (dalej: u.k.s.c.). Regulacja ta
wdraza do krajowego porzadku prawnego dyrektywe Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) 2016/1148 z dnia 6 lipca 2016 r. w sprawie Srodkdw na rzecz wyso-
kiego wspdlnego poziomu bezpieczenstwa sieci i systeméw informatycznych na
terytorium Unii (dyrektywa NIS)*. W rzagdowym uzasadnieniu do projektu u.k.s.c.
ztozonym w Sejmie w kwietniu 2018 r.° podkre$lono, ze: ,podjecie prac zwigzanych
z kompleksowym uregulowaniem krajowego systemu cyberbezpieczenstwa wyni-
ka z jednej strony z potrzeby zapewnienia systemowego podejscia do krajowego
systemu cyberbezpieczenstwa w obliczu stale rosngcych i dynamicznie zmieniajg-
cych sie zagrozen cyberbezpieczenstwa dla funkcjonowania panstwa, gospodarki
i spoteczenstwa, a z drugiej strony konieczno$ci wdrozenia do polskiego porzadku
prawnego dyrektywy 2016,/1148"°.

Zakres podmiotowy ustawy zdefiniowano w art. 1 u.k.s.c. Zgodnie z wolg ustawo-
dawcy regulacja ta okresla: 1) organizacje krajowego systemu cyberbezpieczenstwa
oraz zadania i obowigzki podmiotéw wchodzacych w sktad tego systemu; 2) sposéb
sprawowania nadzoru i kontroli w zakresie stosowania przepiséw ustawy; 3) za-
kres Strategii Cyberbezpieczenstwa RP. Przepisy powotanej ustawy nie majg za-
stosowania do: przedsiebiorcéw telekomunikacyjnych, o ktérych mowa w ustawie
z dnia 16 lipca 2004 r. - Prawo telekomunikacyjne’, w zakresie wymogow dotycza-
cych bezpieczenstwa i zgtaszania incydentéw; dostawcow ustug zaufania, ktérzy
podlegaja wymogom art. 19 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 910/2014 z dnia 23 lipca 2014 r. w sprawie identyfikacji elektronicznej i ustug

3 Tj.Dz.U.z 2020 r. poz. 1369 z p6zn. zm.

4 Dz Urz UEL 1942 19.07.2016.

Sejm VIII Kadencji, Rzadowy projekt ustawy o krajowym systemie cyberbezpieczenstwa, Druk
nr 2505.

6 Ibidem.

7 Tj.Dz.U.z 2021 . poz. 576 z p6Zn. zm.
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zaufania w odniesieniu do transakcji elektronicznych na rynku wewnetrznym oraz
uchylajgcego dyrektywe 1999/93/WE® oraz podmiotéw wykonujacych dziatalno$é
leczniczg, tworzonych przez Szefa Agencji Bezpieczenstwa Wewnetrznego lub Szefa
Agencji Wywiadu.

Wytaczenie z zakresu ustawy przedsiebiorcéw telekomunikacyjnych moze bu-
dzi¢ pewne obawy co do kompletnosci systemu cyberbezpieczenstwa. Nie ulega
bowiem watpliwosci, ze przedsiebiorcy telekomunikacyjni i ich dziatalno$¢ maja
istotny wptyw na stan bezpieczenstwa w cyberprzestrzeni (Piatek 2020, s. 28-29).
Podmiotom tym po$wiecono jednak odrebna regulacje, ktéra definiuje obowiazki
i zadania w zakresie cyberbezpieczenstwa. Nalezy bowiem pamieta¢, ze odrebnos¢
prawnych rozwigzan dotyczacych cyberbezpieczenistwa tego sektora ma dituzsza
historie w systemie prawa unijnego (Rojszczak 2018, LEX). Analiza tego watku wy-
kracza jednak poza przyjete zatozenia badawcze.

W art. 2 uks.c. zdefiniowano najwazniejsze - zdaniem ustawodawcy - terminy
zwigzane z krajowym systemem cyberbezpieczenstwa. Przepis ten ma charakter
stownika ustawowego.

Drugi z istotnych - obok cyberbezpieczenstwa - terminéw definiowanych w usta-
wie to ,incydent”. Jest to w Swietle u.k.s.c. zdarzenie, ktére ma lub moze mie¢ nie-
korzystny wptyw na cyberbezpieczenstwo. Ustawa wprowadza kilka kategorii in-
cydentdw, co jest logiczng konsekwencja wdrazania mechanizméw odpowiedniego
reagowania.

Po pierwsze w u.k.s.c. jest mowa o incydencie krytycznym, ktéry skutkuje: ,znacz-
ng szkoda dla bezpieczenstwa lub porzadku publicznego, intereséw miedzynaro-
dowych, interes6w gospodarczych, dziatania instytucji publicznych, praw i wolno-
$ci obywatelskich lub Zycia i zdrowia ludzi”. Incydent tego typu jest klasyfikowany
przez wtasciwy CSIRT MON, CSIRT NASK lub CSIRT GOV. Drugi typ incydentu to
tzw. incydent powazny, ktéry w mysl u.k.s.c.: ,powoduje lub moze spowodowac po-
wazne obnizenie jako$ci lub przerwanie ciggtosci Swiadczenia ustugi kluczowe;j”.
Ostatni typ incydentu to incydent istotny, ktéry ma istotny wptyw na $wiadczenie
ustugi cyfrowej w rozumieniu art. 4 rozporzadzenia wykonawczego Komisji (UE)
2018/151 z dnia 30 stycznia 2018 r. ustanawiajacego zasady stosowania dyrekty-
wy Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/1148 w odniesieniu do dalszego
doprecyzowania elementow, jakie maja by¢ uwzglednione przez dostawcéw ustug
cyfrowych w zakresie zarzadzania istniejgcymi ryzykami dla bezpieczenstwa sieci
i systemo6w informatycznych, oraz parametréw stuzacych do okreslenia, czy incy-
dent ma istotny wptyw®.

Przywotany art. 4 rozporzadzenia wykonawczego okresla, ze dany incydent uznaje
sie za majacy istotny wptyw, jezeli zaistniata co najmniej jedna z nastepujacych sytu-
acji: 1) ustuga Swiadczona przez dostawce ustug cyfrowych byta niedostepna przez
ponad 5 000 000 uzytkownikogodzin, przy czym pojecie ,uzytkownikogodziny”

8 Dz Urz. UEL 257 z28.08.2014.
9 Dz Urz.UEL26z31.01.2018.
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odnosi sie do liczby dotknietych incydentem uzytkownikéw w Unii przez okres
sze$c¢dziesieciu minut; 2) incydent doprowadzit do utraty integralnosci, autentycz-
nosci lub poufnosci przechowywanych lub przekazywanych, badz przetwarzanych
danych lub powiagzanych ustug, oferowanych, badz dostepnych poprzez sieci i syste-
my informatyczne dostawcy ustug cyfrowych, ktéra dotkneta ponad 100 000 uzyt-
kownikow w Unii; 3) incydent spowodowat ryzyko dla bezpieczenstwa publicznego
lub ryzyko wystapienia ofiar $miertelnych; lub 4) incydent wyrzadzil co najmniej
jednemu uzytkownikowi w Unii strate materialng, ktérej wysokos$¢ przekracza
1000 000 EUR.

Krajowy ustawodawca w u.k.s.c. wprowadzit réwniez do porzadku prawnego poje-
cie incydentu w podmiocie publicznym. Jest to incydent, ktéry powoduje lub moze
spowodowac obnizenie jako$ci lub przerwanie realizacji zadania publicznego reali-
zowanego przez podmiot publiczny. Podmioty, ktérych dotyczy ten obowigzek, to
m.in. jednostki sektora finanséw publicznych, o ktérych mowa w art. 9 pkt 1-6, 8, 9,
11112 ustawy z dnia 27 sierpnia 2009 r. o finansach publicznych (u.f.p.)'?, instytuty
badawcze, Narodowy Bank Polski, Bank Gospodarstwa Krajowego, Urzad Dozoru
Technicznego, Polskg Agencje Zeglugi Powietrznej, Polskie Centrum Akredytacji,
Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej oraz wojew6dzkie
fundusze ochrony $rodowiska i gospodarki wodnej, a takze sp6tki prawa handlowe-
go wykonujace zadania o charakterze uzytecznosci publicznej w rozumieniu art. 1
ust. 2 ustawy z dnia 20 grudnia 1996 r. o gospodarce komunalne;j!™.

Zdaniem Grazyny Szpor definicje dotyczace incydentéw przyjete w art. 2 pkt 6-9
u.k.s.c. obarczone sg btedem formalnym (idem per idem), polegajacym na powto-
rzeniu stowa definiowanego w jego objasnieniu (definiens i definiendum zawieraja
to samo stowo odpowiednio: powazny/e, istotny, podmiot publiczny) (Szpor 2019).

W celu zapewnienia przejrzystosci i spojnosci dziatania u.k.s.c. objasnia réwniez po-
jecie obstugi incydentu. Sg to czynno$ci umozliwiajgce wykrywanie, rejestrowanie,
analizowanie, klasyfikowanie, priorytetyzacje, podejmowanie dziatan naprawczych
i ograniczenie skutkéw incydentu. W Podreczniku postepowania z incydentami na-
ruszenia bezpieczenistwa komputerowego, wydanym w 2021 r. przez Pelnomocnika
Rzadu ds. Cyberbezpieczenstwa, podkreslono, ze obstuga incydentu stanowi proces
reakcji na incydent sktadajacy sie z kilku faz. Fazy te przedstawia rysunek 1.

Ustawodawca definiuje réwniez w u.k.s.c. termin ,podatno$¢”. Jest to wtasciwos¢
systemu informacyjnego, ktéra moze by¢ wykorzystana przez zagrozenie cyberbez-
pieczenstwa. W doktrynie stusznie podkresla sie, Ze podatnos¢ oznacza de facto jego
stabo$¢, tj. brak odpornosci na incydent (Radoniewicz 2019). Krzysztof Liderman
twierdzi natomiast, ze podatno$¢ to: ,luka lub wada, ktéra moze by¢ wykorzystana
przez zagrozenia do spowodowania szkéd w systemie informacyjnym organizacji
lub w jej dziatalno$ci” (Liderman 2018, s. 67-82). Warto przypomnie¢, Ze podatno-

s s

$ci: ,w wielu przypadkach wynikajg z braku odpowiedniej higieny bezpieczenstwa

10 Dz.U.z 2019 r. poz. 869, z p6zn. zm.
1 Dz.U.z2019 r. poz. 7121 2020.
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infrastruktury sieciowej, ale nie tylko. Moga by¢ réwniez wynikiem niedostatecznej
znajomosci obstugi danego rozwigzania lub powsta¢ w trakcie jego eksploatacji,
np. w wyniku odejscia z pracy jedynego pracownika przeszkolonego w obstudze
danego rozwigzania” (Banasinski i in. 2020).

Rysunek 1. Cykl zycia reakcji na incydent
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Zrédto: Podrecznik postepowania z incydentami naruszenia bezpieczeristwa komputerowego, wer. 1.0,
Petnomocnik Rzadu ds. Cyberbezpieczenstwa, Warszawa 2021, s. 39.

W kontekscie incydentdw niezbedne jest rowniez zwrdcenie uwagi na pojecie ,za-
rzadzanie incydentem”. Wedle przepisow u.k.s.c. jest to obstuga incydentu, wyszu-
kiwanie powigzan miedzy incydentami, usuwanie przyczyn ich wystgpienia oraz
opracowywanie wnioskdw ptynacych z obstugi incydentu.

Pod pojeciem ,system informacyjny” przepisy u.k.s.c. definiujag w art. 3 pkt 3 usta-
wy z dnia 17 lutego 2005 r. o informatyzacji dziatalnosci podmiotéw realizujacych
zadania publiczne, system teleinformatyczny wraz z przetwarzanymi w nim dany-
mi w postaci elektronicznej'?. Ustawa niniejsza definiuje system teleinformatyczny
jako zespot wspédtpracujacych ze soba urzadzen informatycznych i oprogramowa-
nia zapewniajacy przetwarzanie, przechowywanie, a takze wysytanie i odbieranie
danych przez sieci telekomunikacyjne za pomocg wtasciwego dla danego rodzaju
sieci telekomunikacyjnego urzadzenia konncowego w rozumieniu przepiséw ustawy
z dnia 16 lipca 2004 r. - Prawo telekomunikacyjne!3.

Analizowana regulacja definiuje rowniez kwestie zwigzane z procesem zarzadzania
ryzykiem. Mianem ryzyka zgodnie z regulacjami u.k.s.c. definiuje sie kombinacje

12 Dz.U.z 2020 r. poz. 346, 568 i 695.
13 Dz.U.z 2021 r. poz. 576.
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prawdopodobienstwa wystgpienia zdarzenia niepozadanego i jego konsekwencji.
Z kolei szacowanie ryzyka to - zgodnie z intencjg ustawodawcy - cato$ciowy proces
identyfikacji, analizy i oceny ryzyka. Nalezy rowniez podkresli¢, ze ustawa objasnia
pojecie zarzadzania ryzykiem, przez ktére rozumie skoordynowane dziatania w za-
kresie zarzadzania cyberbezpieczenstwem w odniesieniu do oszacowanego ryzyka.

Niezbedne jest r6wniez podkres$lenie, ze analizowana regulacja definiuje ustuge cy-
frowg. W mys$l u.k.s.c. jest to ustuga $wiadczona drogg elektroniczng w rozumieniu
przepiséw ustawy z dnia 18 lipca 2002 r. o $wiadczeniu ustug drogg elektroniczng .
W zataczniku nr 2 do u.k.sc. zdefiniowano trzy ustugi. S to: internetowa platforma
handlowa'®, ustuga przetwarzania w chmurze'® oraz wyszukiwarka internetowa”.
Ustawodawca wyszczegdlnit rowniez pojecie ustugi kluczowe;j. Jest to ustuga, ktéra
ma kluczowe znaczenie dla utrzymania krytycznej dziatalnosci spotecznej lub go-
spodarczej, wymieniona w wykazie ustug kluczowych.

Ustawa definiuje rowniez trzy Zespoty Reagowania na Incydenty Bezpieczenistwa
Komputerowego (CSIRT). Sa to: 1) CSIRT GOV dziatajacy na poziomie krajowym,
prowadzony przez Szefa Agencji Bezpieczenistwa Wewnetrznego; 2) CSIRT MON
dziatajacy na poziomie krajowym, prowadzony przez Ministra Obrony Narodowej;
3) CSIRT NASK dziatajacy na poziomie krajowym, prowadzony przez Naukowa
i Akademicka Sie¢ Komputerowa - Panstwowy Instytut Badawczy. W piSmiennic-
twie podkresla sie, ze w art. 9 dyrektywy NIS mowa jest o ,Computer security inci-
dent response teams” (CSIRTSs), ale w polskiej wersji jezykowej zastosowano liczbe
pojedynczg, co: ,skutkuje btedami gramatycznymi (sktadni) w catym tekscie pol-
skiej wersji tego przepisu” (Szpor 2019).

Ustawodawca zdecydowat sie rowniez na sformutowanie w formie przepisu praw-
nego celu funkcjonowania krajowego systemu cyberbezpieczenstwa. Zgodnie
z brzmieniem art. 3 u.k.s.c. system ma zapewni¢ cyberbezpieczenstwo na poziomie
krajowym, w tym niezaktécone swiadczenia ustug kluczowych i ustug cyfrowych,
przez osiagniecie odpowiedniego poziomu bezpieczenstwa systemdéw informa-
cyjnych stuzacych do swiadczenia tych ustug, oraz zapewni¢ obstuge incydentéw.
Nie ulega watpliwosci, Ze przywotane powyzej cele szczegbétowe nie wyczerpuja
wszystkich funkcji przypisanych systemowi cyberbezpieczenstwa RP. Swiadczy
o tym uzyte przez ustawodawce wyrazenie ,w szczegdlnosci”. Mozna zatem przyjac,
ze sposrdd wielu, dwa cele szczeg6towe byty kluczowe dla ustawodawcy.

14 Dz.U.z 2020 r. poz. 344.

15 Jest to ustuga, ktéra umozliwia konsumentom lub przedsiebiorcom zawieranie uméw drogg elektro-
niczng z przedsiebiorcami za posrednictwem strony internetowej platformy handlowej albo strony
internetowej przedsiebiorcy, ktory korzysta z ustug Swiadczonych przez internetowa platforme han-
dlowa.

Ustuga umozliwiajaca dostep do skalowalnego i elastycznego zbioru zasobéw obliczeniowych do
wspdlnego wykorzystywania przez wielu uzytkownikéw.

Ustuga, ktéra umozliwia uzytkownikom wyszukiwanie wszystkich stron internetowych lub stron in-
ternetowych w danym jezyku za pomoca pytania poprzez wpisanie stowa kluczowego, wyrazenia lub
innego elementu, przedstawiajaca w wyniku przedmiotowego wyszukiwania odnosniki, zwigzane
z tematem pytania lub wpisanego hasta.

16
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Krajowy system cyberbezpieczenstwa w ujeciu podmiotowym obejmuje bardzo
duza liczbe podmiotéw. W u.k.s.c. wymieniono z nazwy wytgcznie wybrane pod-
mioty, m.in. Narodowy Bank Polski, Bank Gospodarstwa Krajowego, Urzad Dozo-
ru Technicznego, Polska Agencje Zeglugi Powietrznej oraz Polskie Centrum Akre-
dytacji. W pozostatym zakresie ustawa tworzy nowe kategorie - np. operatorow
i dostawcow ustug kluczowych, organy wtasciwe do spraw cyberbezpieczenstwa
oraz odsyta do innych aktéw prawnych, m.in. u.f.p. W kontekscie u.f.p. ustawodawca
objat systemem jednostki sektora finanséw publicznych, o ktérych mowa w art. 9
pkt 1-6, 8,9, 11112 tej ustawy.

3. Pozycja, rola i zadania Komisji Nadzoru Finansowego
w systemie cyberbezpieczenstwa rynku finansowego

Jak stwierdzono powyzej, KNF jest organem wtasciwym do spraw cyberbezpie-
czenstwa dla sektora bankowego i infrastruktury rynkéw finansowych. Wynika to
z brzmienia art. 41 pkt 4 u.k.s.c.

Zadania organéw wtasciwych do spraw cyberbezpieczenstwa zdefiniowano w art. 42
u.k.s.c. Przepis ten definiuje jedenascie zadan, ktore realizuje kazdy z organéw, nieza-
leznie od innych uregulowan zawartych w przepisach szczeg6lnych. Organy wtasciwe
odpowiadaja za: 1) prowadzenie biezacej analizy podmiotéw w danym sektorze lub
podsektorze pod katem uznania ich za operatora ustugi kluczowej lub niespeiniania
warunkéw kwalifikujgcych podmiot jako operatora ustugi kluczowej; 2) wydawa-
nie decyzji o uznaniu podmiotu za operatora ustugi kluczowej albo decyzji stwier-
dzajacych wygasniecie decyzji o uznaniu podmiotu za operatora ustugi kluczowej;
3) niezwtlocznie po wydaniu decyzji o uznaniu za operatora ustugi kluczowej albo
decyzji stwierdzajacej wygasniecie decyzji o uznaniu za operatora ustugi kluczowej
przekazanie do ministra wlasciwego do spraw informatyzacji wniosku o wpisanie do
wykazu operatoréw ustug kluczowych albo wykreslenie z tego wykazu; 4) sktadanie
wnioskéw o zmiane danych w wykazie operatoréw ustug kluczowych; 5) przygoto-
wywanie we wspétpracy z CSIRT NASK, CSIRT GOV, CSIRT MON i sektorowymi ze-
spotami cyberbezpieczenistwa rekomendacji dotyczacych dziatain majacych na celu
wzmocnienie cyberbezpieczenstwa, w tym wytycznych sektorowych dotyczacych
zgtaszania incydentéw; 6) monitorowanie stosowania przepiséw ustawy przez ope-
ratoréw ustug kluczowych i dostawcow ustug cyfrowych; 7) wzywanie na wniosek
CSIRT NASK, CSIRT GOV lub CSIRT MON operatoréw ustug kluczowych lub dostaw-
cow ustug cyfrowych do usuniecia w wyznaczonym terminie podatnosci, ktére dopro-
wadzity lub mogly doprowadzi¢ do incydentu powaznego, istotnego lub krytycznego;
8) prowadzenie kontroli operatoréw ustug kluczowych i dostawcow ustug cyfro-
wych; 9) prowadzenie wspétpracy z wtasciwymi organami panstw cztonkowskich
Unii Europejskiej; 10) przetwarzanie informacji dotyczacych $wiadczonych ustug
kluczowych i ustug cyfrowych oraz operatoréw ustug kluczowych lub dostawcow
ustug cyfrowych w zakresie niezbednym do realizacji zadan wynikajacych z ustawy;
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11) uczestniczenie w ¢wiczeniach w zakresie cyberbezpieczenstwa organizowanych
w Rzeczypospolitej Polskiej lub w Unii Europejskie;.

Przywotany przepis ma charakter normy ustrojowej w zakresie krajowego syste-
mu cyberbezpieczenstwa. Celem ustawodawcy byto zdefiniowanie katalogu zadan
i obowigzkow, ktére musza realizowa¢ podmioty systemu cyberbezpieczenstwa,
okreslane jako organy wtasciwe do spraw cyberbezpieczenstwa. Co istotne, katalog
ten obejmuje nie tylko obowiazki, ale rGwniez uprawnienia tych organdw.

W ust. 3 art. 42 ustawodawca w u.k.s.c. ustanowit mechanizm delegowania reali-
zacji zadan. Przepis ten przewiduje, ze organ wiasciwy do spraw cyberbezpieczen-
stwa moze powierzy¢ realizacje, w jego imieniu, niektérych zadan jednostkom
podlegtym lub nadzorowanym przez ten organ. W regulacji tej dookreslona zostata
réwniez forma prawna owego powierzenia. Powierzenie nastepuje na podstawie
porozumienia zawartego pomiedzy organem a podmiotem, ktéremu powierzono
zadania. Obowigzkiem prawnym jest zawarcie w przedmiotowym porozumieniu
zasad sprawowania przez organ wtasciwy do spraw cyberbezpieczenstwa kontroli
nad prawidtowym wykonywaniem powierzonych zadan. Warunek ten jest obliga-
toryjny, wobec czego nie moze zosta¢ pominiety. Brak mechanizméw kontroli spo-
sobu wykonywania powierzonych zadan moze by¢ podstawa niewaznos$ci porozu-
mienia oraz powodowaé odpowiedzialnos$¢ po stronie organu wtasciwego do spraw
cyberbezpieczenstwa. Mozna bowiem przyja¢, Ze celem przyjecia tego przepisu
byta konieczno$¢ ustanowienia mechanizméw walidacji prawidtowosci realizacji
istotnych zadan panstwa.

Ustawa przewiduje réwniez obowiazki informacyjne zwigzane z zawarciem po-
rozumienia. Na organie wtasciwym ciazy obowigzek ogtoszenia komunikatu o za-
warciu porozumienia w dzienniku urzedowym organu wtasciwego do spraw cy-
berbezpieczenstwa. W komunikacie wskazuje sie informacje o: 1) adresie strony
internetowej, na ktorej zostanie zamieszczona tre$¢ porozumienia wraz ze stano-
wigcymi jego integralng tre$¢ zatacznikami; 2) terminie, od ktérego porozumienie
bedzie obowigzywato.

Po wejsciu w zycie w 2018 r. Ustawy o krajowym systemie cyberbezpieczenstwa Ko-
misja Nadzoru Finansowego za operatoréw ustugi kluczowej (OUK) uznata 15 pod-
miotow z sektora bankowego i SKOK oraz 4 inne podmioty nalezace do infrastruktury
rynku finansowego. Rok p6zniej - w 2019 roku - KNF przyznata status OUK dwdédm
innym podmiotom oraz zdecydowata o wygasnieciu tej decyzji dla jednego podmiotu.
Obecnie - w potowie 2022 roku - KNF za OUK uznaje 20 podmiotow.

KNF w swojej misji przygotowuje we wspotpracy z zespotami CSIRT poziomu kra-
jowego, jak i z sektorowymi zespotami, rekomendacje dziatan majgcych na celu
wzmocnienie cyberbezpieczenstwa, zwtaszcza w obszarze sektora finansowego.
KNF monitoruje stosowanie u.k.s.c. przez OUK-i w swoim sektorze. Art. 42 ust. 1
pkt 7 u.k.s.c. méwi, ze na wniosek CSIRT-6w krajowych KNF moze réwniez wezwacé
OUK-i lub dostawcéw ustug kluczowych do usuniecia w wyznaczonym terminie
podatnosci, ktére doprowadzity lub mogty doprowadzi¢ do incydentu powaznego,
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istotnego lub krytycznego. KNF ma rowniez kompetencje do kontrolowania opera-
toréw ustug kluczowych i dostawcéw ustug cyfrowych.

Weryfikacja speinienia przez OUK wymagan ustawowych jest realizowana zaréwno
poprzez kontrole, jak i w formie dziatan analitycznych prowadzonych w osobnym
(od strumienia nadzorczego) strumieniu wymiany informacji. Katalog obowigzkéw
podmiotu kontrolowanego ustawodawca okreslit w art. od 56 do 59 u.k.s.c. ustawy,
zawierajac w nich réwniez wiele praw przystugujacych kontrolujacym.

W kolejnych ustepach art. 42 u.k.s.c., zostata przewidziana mozliwo$¢ powotania
Pojedynczego Punktu Kontaktowego przy KNF do prowadzenia wspétpracy z wta-
$ciwymi organami panstw cztonkowskich Unii Europejskiej. KNF ma uprawnienia
do przetwarzania informacji, w tym danych osobowych, dotyczacych §wiadczonych
ustug kluczowych oraz OUK-6w w zakresie niezbednym do realizacji zadan wynika-
jacych z ustawy. KNF na mocy ustawy uczestniczy rowniez w ¢wiczeniach w zakre-
sie cyberbezpieczenstwa organizowanych w RP lub UE. Jednym z przyktadéw tego
rodzaju uprawnien moze by¢ udziat KNF w ¢wiczeniach KSC EXE 2020.

Rola KNF jako organu wtasciwego do spraw cyberbezpieczenstwa nie konczy sie
jedynie na wypetnianiu obowigzkéw ustawowych uregulowanych w 42 art. u.ks.c.,
ale obejmuje rowniez aktywny udziat w ksztattowaniu krajowego systemu cyber-
bezpieczenstwa poprzez bezposrednig wspdtprace z uczestnikami tego systemu
oraz organami europejskimi. Przyktadem takich dziatan mogg by¢ np. spotkania
z przedstawicielami Komisji Europejskiej oceniajacymi stan wdrozenia Dyrekty-
wy NIS w prawodawstwie polskim, okreslenie zasad komunikacji pomiedzy UKNF
a CSIRT NASK dotyczacych wspotpracy w ramach ustawy o krajowym systemie cy-
berbezpieczenstwa, wspotpraca z NASK PIB w zakresie opracowania poradnika dla
operatoréow ustug kluczowych oraz organéw wtasciwych.

4. Sektorowy zespot cyberbezpieczenstwa rynku finansowego
- CSIRT KNF

Ustawodawca krajowy, dazac do zwiekszenia skutecznosci i efektywnosci systemu
cyberbezpieczenstwa, wprowadzil mozliwos¢ powotywania tzw. sektorowych ze-
spotéw do spraw cyberbezpieczenstwa. Mozliwo$¢ taka daje art. 44 u.k.s.c., zgodnie
z ktérym organ wtasciwy do spraw cyberbezpieczenistwa moze ustanowi¢, na pod-
stawie odrebnych przepiséw, sektorowy zespét cyberbezpieczenstwa dla danego
sektora lub podsektora wymienionego w zatgczniku nr 1 do ustawy. Zespo6t taki
odpowiada w szczegdlnosci za: 1) przyjmowanie zgtoszen o incydentach powaz-
nych oraz wsparcie w obstudze tych incydentdw; 2) wspieranie operatoréw ustug
kluczowych w wykonywaniu obowigzkéw okres$lonych w u.k.s.c.!8; 3) analizowa-
nie incydentéw powaznych, wyszukiwanie powigzan pomiedzy incydentami oraz

18 Mowa tu o obowigzkach w art. 8, art. 9, art. 10 ust. 1-3, art. 11 ust. 1-3, art. 12 i art. 13 uks.c.
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opracowywanie wnioskow z obstugi incydentu; oraz 4) wspotprace z wtasciwym
CSIRT MON, CSIRT NASK i CSIRT GOV w zakresie koordynowania obstugi incyden-
téw powaznych.

Ustawa dopuszcza mozliwo$¢ powotania zespotu cyberbezpieczenstwa dla sektora
bankowo$¢ i infrastruktura rynkéw finansowych. Zgodnie z brzmieniem zatgcznika
nr 1 do u.ks.c. obejmuje on nastepujace podmioty: instytucje kredytowe'®, banki
krajowe??, oddzialy bankéw zagranicznych?!, oddzialy instytucji kredytowych??,
spotdzielcze kasy oszczednos$ciowo-kredytowe?3, podmiot prowadzacy rynek regu-
lowany?* oraz podmioty, o ktérych mowa w ustawie z dnia 29 lipca 2005 r. 0 obrocie

instrumentami finansowymi?°.

Powstanie zespotu CSIRT dla sektora finansowego wynikto wiec z ewolucji mode-
lu nadzoru oraz analizy zagrozen i wyzwan zwigzanych z cyberbezpieczenstwem.
Utworzenie CSIRT KNF byto réwniez odpowiedzia na postulaty podmiotéw nad-
zorowanych, chcacych wzmocnienia dziatan i polepszenia ich koordynacji w walce
z cyberzagrozeniami. Analiza dotychczasowego modelu funkcjonowania wykazata,
Ze poszczegOlne przedsiewziecia pojedynczych podmiotéw w walce z cyberzagro-
Zeniami sg nieefektywne i niemiarodajne. Konieczne byto miedzy innymi zapewnie-
nie wymiany informacji pomiedzy podmiotami z ré6znych obszaréw polskiego ryn-
ku finansowego. Obserwacja trend6w cyberprzestepczo$ci wykazata, Ze niezbedne
jest powotanie zespotu majacego na celu cato$ciowe podejscie do walki z cyberza-
grozeniami, dziatajacego globalnie i reagujacego jednocze$nie w wielu obszarach.

Powotanie takiego zespotu wymagato zmiany postrzegania nadzoru przez pod-
mioty rynku finansowego. Konieczne byto wytworzenie relacji zaufania pomiedzy
zespotem a podmiotami nadzorowanymi. Wyzwaniem byto zaré6wno utworzenie
zasad i procedur pozwalajgcych podmiotom nadzorowanym na zgtaszanie incyden-
tow bez np. ryzyka wykorzystania tej wiedzy w pdzniejszych czynnosciach przez
zespot (np. w inspekcjach), jak i naktonienie ich do dzielenia sie ta wiedza. Co istot-
ne, zadne informacje uzyskane w trakcie pracy operacyjnej CSIRT KNF nie sg prze-
kazywane do organu nadzoru, pozostajac tylko i wytgcznie w relacji CSIRT KNF -
podmiot zgtaszajacy incydent.

19 Instytucje kredytowe, o ktérych mowa w art. 4 ust. 1 pkt 17 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. - Prawo

bankowe, Dz.U. z 2017 r. poz. 1876, z péZn. zm.

Banki krajowe, o ktérych mowa w art. 4 ust. 1 pkt 1 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. - Prawo bankowe.
Oddziaty bankéw zagranicznych, o ktérych mowa w art. 4 ust. 1 pkt 20 ustawy z dnia 29 sierpnia
1997 r. - Prawo bankowe.

Oddziaty instytucji kredytowych, o ktérych mowa w art. 4 ust. 1 pkt 18 ustawy z dnia 29 sierpnia
1997 r. - Prawo bankowe.

Spotdzielcze kasy oszczednos$ciowo-kredytowe w rozumieniu ustawy z dnia 5 listopada 2009 r.
o spétdzielczych kasach oszczednosciowo-kredytowych, Dz.U. z 2017 r. poz. 2065, z p6Zzn. zm.
Podmiot prowadzacy rynek regulowany, o ktérym mowa w art. 14 ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi, Dz.U.z 2017 r. poz. 1768, z p6Zn. zm.

Mowa tu o podmiotach, o ktéorych mowa w art. 3 pkt 49 oraz art. 48 ust. 7 ustawy z dnia 29 lipca
2005 1. 0 obrocie instrumentami finansowymi.
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Budowa zespotu CSIRT KNF przebiegata etapowo; najpierw skupiata sie na re-
alizacji zadan przewidzianych w art. 44 uw.k.s.c. dotyczagcym sektorowego zespotu
cyberbezpieczenstwa, a nastepnie zostaly dodane kolejne zadania majace na celu
wzmocnienie podmiotdw rynku finansowego w walce z cyberzagrozeniami.

Jednym z pierwszych, pozaustawowych dziatan zespotu jest wyszukiwanie i analiza
fatszywych stron phishingowych. Powstawanie CSIRT KNF zbiegto sie z wybuchem
pandemii koronawirusa, na skutek czego wiekszo$¢ dziatan konsumentéw przenio-
sta sie do internetu. W zwiazku z tym wprost proporcjonalnie wzrosta liczba stron
fatszywych, majacych na celu oszukanie klientéw i kradziez ich §rodkéw finanso-
wych. Zespoét na biezgco wyszukuje pojedyncze ztosliwe domeny, identyfikuje bie-
zace kampanie oszustdw, i im przeciwdziata.

Kolejnym dziataniem CSIRT KNF jest Threat Intelligence - gromadzenie i analizowa-
nie informacji o aktualnych i potencjalnych atakach, zagrazajacych bezpieczenstwu
podmiotéw sektora finansowego i ich zasobom. Wyniki dziatan analitycznych prze-
kazywane sa nie tylko podmiotom z sektora, lecz rdwniez pozostatym zespotom
CSIRT poziomu krajowego, a w niektérych przypadkach réwniez innym zespotom
cyberbezpieczenstwa.

CSIRT KNF w ramach swoich dziatan analizuje réwniez pozyskane przez siebie
probki ztosliwego oprogramowania. Analiza wsteczna pozwala zbada¢ charaktery-
styke oraz sposéb dziatania oprogramowania. Raporty opisujace analize udostep-
niane s3 podmiotom nadzorowanym, a nastepnie publikowane na stronie CSIRT
KNF w formie artykutéw.

Cztonkowie zespotu na biezaco monitoruja fora i czaty grup przestepczych, zaréw-
no te umieszczone w zasobach Open Web, jak i Dark Netu. Celem tego dziatania jest
jak najwcze$niejsze wykrycie potencjalnych atakéw oraz zdobycie wiedzy o formie
dziatania przestepcéw. Pozyskane informacje sa poddawane wnikliwej analizie,
a nastepnie przekazywane podmiotom nadzorowanym.

CSIRT KNF opracowuje réwniez rekomendacje w zakresie przeciwdziatania cybe-
rzagrozeniom. W przypadku wykrycia nowego zagrozenia Zespo6t przygotowuje
dokument majacy na celu mitygacje skutkéw zagrozenia. Rekomendacja, w zalez-
nosci od potrzeby, przekazywana jest szerszej lub wezszej grupie odbiorcow (pod-
miotéw). Czes¢ z rekomendacji podawana jest do publicznej wiadomosci (Dobre
praktyki 2022).

Ostatnim, niezmiernie istotnym dziataniem Zespotu jest misja edukacyjna. Czton-
kowie CSIRT KNF prowadza w zakresie obszaru cyberbezpieczenstwa szkolenia,
wyktady, pogadanki z zainteresowanymi podmiotami, szkotami i uczelniami. Do-
datkowo w mediach spoteczno$ciowych CSIRT KNF regularnie publikowane sa
ostrzezenia o najswiezszych kampaniach cyberoszustéw. Artykuty ostrzegajace
przed biezgcymi zagrozeniami publikowane sg zaréwno na stronie Zespotu, jak
i w tradycyjnej prasie. Dla utatwienia dziatan zostato powotane Centrum Eduka-
cji dla Bezpieczenstwa Rynku Finansowego KNF, w ramach ktérego planowane jest
rozszerzenie grupy docelowej i wzmocnienie filaru edukacji.
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5. Rekomendacje i wytyczne KNF (soft law) jako narzedzie
wzmacniajace odpornos¢ cyfrowa rynku finansowego

Nie ulega watpliwosci, Ze dynamiczne otoczenie spoteczno-polityczne i gospodar-
cze wymusza na organach prawotworczych pragmatyczne podejscie do prawa. Ma
ono wzmacnia¢ dziatania zwigzane z aktualnymi problemami i wyzwania w obsza-
rze cyberbezpieczenstwa. Aleksandra Nadolska zauwaza, ze: ,ostatni globalny kry-
zys finansowy zrewolucjonizowat podejscie do tworzenia, rozumienia i stosowania
prawa rynku finansowego w UE i poszczegdlnych panstwach cztonkowskich, skut-
kujac przyjeciem nowego paradygmatu regulacyjnego opartego na wzajemnej za-
lezno$ci prawa ‘twardego’ i ‘miekkiego’. Jej zdaniem: ,ius cogens, ius duspositovum
i soft law wzajemnie oplataja sie, raz sie krzyzujac, a innym razem oddalajac, wspét-
tworzac stata tkanke prawa rynku finansowego, niezdolng juz do podziatéw i cat-
kowitego rozréznienia. W takim ujeciu soft law stanowi Zrédto tego prawa. Okresla
ono hierarchiczne relacje pomiedzy réznymi aktami prawnymi i zasady obowigzu-
jace w przypadku rozbiezno$ci w stosowaniu tych aktéw” (Nadolska 2021, s. 9).

W doktrynie podkresla sie rowniez, ze soft law mozna postrzegac jako odpowiedz
na problemy spoteczne i ekonomiczne, ktérych nie udaje sie rozwigza¢ w sposdéb
satysfakcjonujgcy na poziomie prawa unijnego i krajowego przy wykorzystaniu ak-
toéw prawnie wigzgcych (Dabrowska 2005). Marcin Pietrzyk trafnie podkresla, ze
soft law zapewnia elastyczno$¢, podazajac za wyzwaniami, ktérym sprosta¢ musi
system prawny. Dodaje réwniez, ze soft law moze by¢ stanowione i zmieniane bez
zbednej zwtoki i dtugotrwatych procedur legislacyjnych, co pozwala na ciggte eks-
perymentowanie i dostosowywanie do zmieniajgcych sie potrzeb (Pietrzyk 2015).

Jak wspomniano powyzej, celem nadzoru nad rynkiem finansowym jest zapewnie-
nie prawidtowego funkcjonowania tego rynku, jego stabilnos$ci, bezpieczenstwa
oraz przejrzystosci, zaufania do niego, a takze zapewnienie ochrony intereséw
wszystkich jego uczestnikow. W tym kontekscie zadaniem KNF jest réwniez ochro-
na prawna rynku finansowego. W nowszej doktrynie podkresla sie, ze KNF peini
m.in.: ,funkcje regulacyjng, dzieki ktdrej wydaje akty nadzorcze sensu largo obej-
mujace specyficzne (nienormatywne) dla rynku finansowego instrumenty prawne
o charakterze miekkim - w szczego6lnosci rekomendacje, wytyczne i liste ostrzezen
publicznych” (Nadolska 2021, s. 12).

Nalezy rowniez zauwazy¢, ze w ostatnich latach rysuje sie tendencja odchodzenia od
wiazacych (twardych) norm prawa rynku finansowego w kierunku zasad i tzw. prawa
miekkiego (soft law). Zdaniem cytowanej juz Nadolskiej: ,soft law, chociaz nie maja
charakteru prawnie obowiazujacego, czesto moga torowaé droge standardom praw-
nie wigzacym” (Nadolska 2021, s. 15). Zagadnienia zwigzane z charakterem soft law
budza zywe zainteresowanie doktryny, jednak szczeg6towa analiza tego zagadnienia
wykracza poza ramy niniejszego artykutu. Warto jednak zaznaczy¢, ze zdaniem uzna-
nego przedstawiciela doktryny i praktyki Aleksandra Chtopeckiego: ,'miekkie prawo’
stanowi element systemu prawnego zaré6wno w rozumieniu prawa europejskiego, jak
i prawa polskiego. Ta konstatacja zdaje sie umyka¢ regulatorom i czesci srodowiska
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prawniczego” (Chtopecki 2013, s. 34). Racje ma rowniez Pawet Wajda piszac, ze KNF
w drodze rekomendacji dokonuje dookreslenia tresci poje¢ ustawowych, ktore cze-
sto sa nieostre. Jego zdaniem rekomendacje pozwalaja nadzorowanym podmiotom
uzyska¢ dostep do wiedzy okreslajacej lub bedacej podstawa dla podejscia organu
nadzoru w zakresie rozumienia poje¢ niedookreslonych wykorzystywanych w tresci
przepisoOw prawa powszechnie obowigzujacego, stanowigcych podstawe prawna dla
regulacji rynku finansowego (Wajda 2016, s. 125).

Rodzima nauka prawa uznaje KNF za organ regulacyjny (Hoff 2005, s. 37-54). Ma
to istotne konsekwencje zwigzane z kompetencjami prawotwdrczymi tego organu.
W doktrynie podkresla sie, ze KNF realizujac te funkcje samodzielnie wprowadza
akty, z ktérych wynikaja normy abstrakcyjno-generalne w stosunku do podmiotow
nadzorowanych (Gtuchowski 2010, s. 141 i nast.). Podstawy prawne do wydawania
rekomendacji sformutowano w kilku aktach prawnych. Warto tu przywota¢ m.in.
art. 137 ustawy Prawo bankowe (Ustawa Prawo bankowe 1997). Méwi on, ze KNF
moze wydawac¢ rekomendacje dotyczace dobrych praktyk ostroznego i stabilnego
zarzadzania bankami. W ust. 2 tego przepisu ograniczono cze$ciowo to prawo wska-
zujac, ze w przypadku gdy rekomendacje odnosza sie do spraw mogacych dotyczy¢
nadzoru makroostroznos$ciowego, o ktérym mowa w ustawie o nadzorze makro-
ostroznos$ciowym, KNF wydaje takie rekomendacje po zasiegnieciu opinii Komitetu
Stabilno$ci Finansowej (Ustawa o nadzorze makroostroznosciowym 2015). W nowszej
doktrynie podkresla sie jednak, ze rekomendacje nie majg charakteru wiazacego dla
bankéw i stanowig jedynie ,kodeksy” dobrych praktyk w zakresie funkcjonowania
bankéw (Lewandowski 1997; Krzyzewski 2000; Czech 2009; Olszak 2010; Ochnio
2013; Ofiarski 2017). W podobnym tonie wypowiada sie judykatura. W wyroku Sadu
Okregowego w t.odzi (Wyrok Sagdu Okregowego w Lodzi 2019) stwierdzono, Ze: ,re-
komendacje Komisji Nadzoru Finansowego nie maja w polskim systemie prawnym
charakteru zrédet prawa, jednakze sa wyznacznikiem dobrych obyczajéw w relacjach
banku z konsumentem”(Wyrok Sadu Okregowego w Lodzi 2019).

Zblizona kompetencje KNF zdefiniowano w art. 62 ust. 2 ustawy z dnia 5 listopa-
da 2009 r. o sp6tdzielczych kasach oszczedno$ciowo-kredytowych (Ustawa o spét-
dzielczych kasach oszczednosciowo-kredytowych 2009). Przepis ten stanowi, ze KNF
moze wydawac, po zasiegnieciu opinii Kasy Krajowej, rekomendacje dotyczace do-
brych praktyk ostroznego i stabilnego zarzadzania kasami. Nie jest jasne, czy opinia
Kasy Krajowej SKOK ma charakter wigzacy, jednak nalezy podkresli¢, Ze ogranicza-
nie kompetencji organu nadzoru i regulatora jest niewtasciwe, i powinno zosta¢
wyeliminowane. Interesy organu nadzoru i podmiotéw nadzorowanych moga by¢
cze$ciowo rozbiezne.

Podstawy prawne do wydawania rekomendacji zawiera réwniez ustawa z dnia
19 sierpnia 2011 r. o ustugach ptatniczych (Ustawa o ustugach ptatniczych 2011).
W art. 102 ust. 2 precyzuje, ze KNF moze wydawac¢ rekomendacje dotyczace do-
brych praktyk ostroznego i stabilnego zarzadzania krajowymi instytucjami ptatni-
czymi, majac na uwadze ochrone intereséw uzytkownikéw lub posiadaczy pienig-
dza elektronicznego.
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Obok rekomendacji KNF nalezy réwniez wyszczego6lni¢ wytyczne, ktére maja na
celu wskazanie podmiotom nadzorowanym oczekiwan nadzorczych dotyczacych
ostroznego i stabilnego zarzadzania obszarami technologii informacyjnej i bezpie-
czenstwa teleinformatycznego, w szczegélnosci ryzykiem zwigzanym z tymi obsza-
rami. Nalezy rowniez zwréci¢ uwage na praktyke rynkowg oraz normy i standardy,
ktdre s3 istotne dla zapewnienia odpowiedniego poziomu cyberbezpieczenstwa.
Kompleksowe podejscie do wymagan nadzorczych obejmuje wobec tego zaréwno
Ltwarde prawo”, jak i soft law (krajowe i unijne). Szczeg6ty prezentuje rysunek 2.

Rysunek 2. Kompleksowe podejscie do wymagan nadzorczych w zakresie cyberbezpieczenstwa

Wytyczne maja na celu wskazanie
podmiotom nadzorowanym oczekiwan
nadzorczych dotyczacych ostroznego

i stabilnego zarzadzania obszarami Akty
technologii informacyjnej i bezpieczenstwa Wytyczne

$rodowiska teleinformatycznego, IT prawne
w szczegdlnosci ryzykiem zwigzanym
2z tymi obszarami

Whasciwe
dla rynku/sektora ustawy

Wiasciwe dla podmiotéw
rynku/sektora
rozporzadzenia

Dostarczenie wymagan
dotyczacych ustanowienia,
wadrazania, utrzymania
i ciagtego doskonalenia systemu
zarzadzania bezpieczenstwem

Wytyczne
EBA, ESMA, EIOPA

Spelnienie wymagan nadzorczych
ek P AL 4

Zrédto: opracowanie wiasne.

Majac na uwadze tematyke artykutu, ponizej scharakteryzowane zostang rekomen-
dacje i wytyczne, ktore zostaly sformutowane przez KNF. Poza gtéwnym nurtem
rozwazan pozostang wytyczne europejskich organéw nadzoru.

Kluczowg z perspektywy omawianych tu zagadnien jest Rekomendacja D dotyczg-
ca zarzqdzania obszarami technologii informacyjnej i bezpieczeristwa Srodowiska
teleinformatycznego w bankach przyjeta przez KNF w styczniu 2013 r. Ma ona na
celu wskazanie bankom oczekiwan nadzorczych dotyczacych ostroznego i stabilne-
go zarzadzania obszarami technologii informacyjnej i bezpieczenstwa srodowiska
teleinformatycznego, w szczegélnosci ryzykiem zwigzanym z tymi obszarami. Jak
podkreslono w tresci tego dokumentu, rekomendacja D powinna by¢ traktowana
jako dopetnienie Rekomendacji M dotyczqcej zarzqdzania ryzykiem operacyjnym
w bankach w obszarach technologii informacyjnej i bezpieczenistwa srodowiska te-
leinformatycznego), ale rowniez m.in. z ryzykiem utraty reputacji i ryzykiem stra-
tegicznym.
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W rekomendacji D sformutowano 22 rekomendacje. Zostaty one uporzadkowane
w ramach czterech obszaréw: 1. Strategia i organizacja obszaréw technologii infor-
macyjnej i bezpieczenstwa srodowiska teleinformatycznego; 2. Rozw6j srodowiska
teleinformatycznego; 3. Utrzymanie i eksploatacja srodowiska teleinformatyczne-
go; oraz 4. Zarzadzanie bezpieczenstwem srodowiska teleinformatycznego.

W obszarze ,Strategia i organizacja obszaréw technologii informacyjnej i bezpie-
czenstwa Srodowiska teleinformatycznego” sformutowano 5 rekomendacji. Pierw-
sza moéwi, ze rada nadzorcza banku powinna nadzorowa¢ funkcjonowanie obsza-
réw technologii informacyjnej i bezpieczenstwa srodowiska teleinformatycznego,
natomiast zarzad banku powinien sprawié, aby powyzsze obszary zarzadzane byty
w sposdb poprawny i efektywny. W rekomendacji drugiej podkreslono, ze w banku
powinien funkcjonowa¢ sformalizowany system informacji zarzadczej w zakresie
obszarow technologii informacyjnej oraz bezpieczenstwa srodowiska teleinforma-
tycznego, zapewniajacy kazdemu z odbiorcéw informacji wtasciwy poziom wiedzy
o tych obszarach. Kolejna trzecia rekomendacja stanowi, ze bank powinien opraco-
wac i wdrozy¢ strategie w zakresie obszaréw technologii informacyjnej oraz bez-
pieczenstwa Srodowiska teleinformatycznego, zgodna ze strategia dziatania banku.
W czwartej rekomendacji przyjeto, ze bank powinien okresli¢ zasady wspoétpracy
oraz zakresy odpowiedzialno$ci obszaru biznesowego, technologii informacyjnej
i bezpieczenstwa srodowiska teleinformatycznego, pozwalajace na efektywne i bez-
pieczne wykorzystanie potencjatu Srodowiska teleinformatycznego w dziatalnosci
banku. Ostatnia, pigta rekomendacja precyzuje, ze rozwigzania organizacyjne oraz
zasoby ludzkie w obszarach technologii informacyjnej i bezpieczenstwa srodowiska
teleinformatycznego banku powinny by¢ adekwatne do jego profilu ryzyka i specy-
fiki dziatalno$ci oraz pozwala¢ na efektywna realizacje dziatan w tych obszarach.

Drugi obszar ,,Rozw6j $rodowiska teleinformatycznego” zawiera dwie rekomenda-
cje. Pierwsza z nich wskazuje, Ze bank powinien mie¢ sformalizowane zasady pro-
wadzenia projektéw w zakresie srodowiska teleinformatycznego, adekwatne do
skali i specyfiki realizowanych projektéw. Druga zaktada, Ze systemy informatyczne
banku powinny by¢ rozwijane w spos6b zapewniajacy wsparcie jego dziatalnosci
oraz uwzgledniajacy wymogi bezpieczenstwa srodowiska teleinformatycznego.

Najbardziej rozbudowana sekcja , Utrzymanie i eksploatacja srodowiska teleinfor-
matycznego” definiuje 10 rekomendacji?®. Zawieraja one wiele oczekiwan zwigza-

26 (1) Bank powinien mie¢ sformalizowane zasady zarzadzania danymi wykorzystywanymi w ramach
prowadzonej dziatalnosci, obejmujace w szczegdlnosci zarzadzanie architekturg oraz jakoscia da-
nych i zapewniajace wtasciwe wsparcie dziatalnosci banku. (2) Bank powinien mie¢ sformalizowane
zasady dotyczace zarzadzania infrastruktura teleinformatyczna, w tym jej architektura, poszczegol-
nymi komponentami, wydajnoscia i pojemno$cia oraz dokumentacja, zapewniajace wtasciwe wspar-
cie dziatalno$ci banku oraz bezpieczenstwo przetwarzanych danych. (3) Bank powinien mie¢ sfor-
malizowane zasady wspoétpracy z zewnetrznymi dostawcami ustug informatycznych, zapewniajace
bezpieczenstwo danych i poprawnos$¢ dziatania Srodowiska teleinformatycznego, uwzgledniajace
réwniez ustugi $wiadczone przez podmioty nalezace do grupy kapitatowej banku. (4) Bank powinien
mie¢ sformalizowane zasady oraz mechanizmy techniczne zapewniajace wtasciwy poziom kontroli
dostepu logicznego do danych i informacji oraz dostepu fizycznego do kluczowych elementéw infra-
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nych m.in. z zasadami zarzadzania danymi, zasadami zarzadzania infrastruktura
teleinformatyczna, zasadami wspdtpracy z zewnetrznymi podmiotami, bedgcymi
jednoczesnie dostawcami ustug informatycznych oraz mechanizmami ochrony $ro-
dowiska teleinformatycznego.

Ostatni obszar zawarty w rekomendacji D -, Zarzadzanie bezpieczenistwem Srodo-
wiska teleinformatycznego” sformutowat pie¢ oczekiwan wobec podmiotéw nadzo-
rowanych. Rekomendacje w tym obszarze sg nastepujace:

e W banku powinien funkcjonowa¢ sformalizowany, skuteczny system zarzadza-
nia bezpieczenstwem $rodowiska teleinformatycznego, obejmujacy dziatania
zwigzane z identyfikacjg, szacowaniem, kontrola, przeciwdziataniem, monitoro-
waniem i raportowaniem ryzyka w tym zakresie, zintegrowany z catoSciowym
systemem zarzadzania ryzykiem i bezpieczenistwem informacji w banku;

* Bank powinien klasyfikowa¢ systemy informatyczne i przetwarzane w nich in-
formacje zgodnie z zasadami uwzgledniajacymi w szczeg6lnosci wymagany dla
tych systemow i informacji poziom bezpieczenstwa;

* Bank powinien mie¢ sformalizowane zasady zarzadzania incydentami narusze-
nia bezpieczenstwa srodowiska teleinformatycznego, obejmujace ich identyfi-
kacje, rejestrowanie, analize, priorytetyzacje, wyszukiwanie powigzan, podej-
mowanie dziatan naprawczych oraz usuwanie przyczyn;

* Bank powinien zapewni¢ zgodno$¢ funkcjonowania obszaréw technologii in-
formacyjnej i bezpieczenistwa Srodowiska teleinformatycznego z wymaganiami
prawnymi, regulacjami wewnetrznymi i zewnetrznymi, zawartymi umowami
i przyjetymi w banku standardami;

* Obszary technologii informacyjnej i bezpieczenstwa srodowiska teleinformatycz-
nego banku powinny by¢ przedmiotem systematycznych, niezaleznych audytow.

Nie ulega watpliwosci, ze rekomendacja D miata na celu zwiekszenie odpornosci cy-
frowej podmiotéw nadzorowanych oraz zwrdcenie uwagi na aspekty zwiagzane z za-
rzadzaniem ryzykiem IT. Stanowi ona pewnego rodzaju drogowskaz dla podmiotéw
nadzorowanych w zakresie bezpieczenstwa srodowiska teleinformatycznego.

struktury teleinformatyczne;j. (5) Bank powinien zapewni¢ odpowiednig ochrone srodowiska telein-
formatycznego przed szkodliwym oprogramowaniem. (6) Bank powinien zapewnia¢ wewnetrznym
uzytkownikom systemoéw informatycznych wsparcie w zakresie rozwigzywania probleméw zwigza-
nych z ich eksploatacja, w tym wynikajacych z wystapienia awarii i innych niestandardowych zda-
rzen zaktdcajacych ich uzytkowanie. (7) Bank powinien podejmowa¢ skuteczne dziatania majace na
celu osiagniecie i utrzymanie odpowiedniego poziomu kwalifikacji pracownikéw w zakresie srodo-
wiska teleinformatycznego i bezpieczenstwa informacji przetwarzanych w tym $rodowisku. (8) Sys-
tem zarzadzania ciagtoscig dziatania banku powinien uwzglednia¢ szczegdlne uwarunkowania
zwigzane z jego Srodowiskiem teleinformatycznym oraz przetwarzanymi w nim danymi. (9) Bank
$wiadczacy ustugi z wykorzystaniem elektronicznych kanatéw dostepu powinien mie¢ skuteczne
rozwigzania techniczne i organizacyjne zapewniajace weryfikacje tozsamosci i bezpieczenstwo da-
nych oraz srodkéw klientéw, jak réwniez edukowac klientéw w zakresie zasad bezpiecznego korzy-
stania z tych kanatéw. (10) Bank powinien mie¢ sformalizowane zasady zarzadzania tzw. oprogra-
mowaniem uzytkownika koricowego, skutecznie ograniczajace ryzyko zwiazane z eksploatacja tego
oprogramowania.
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Podsumowujac te czes¢, nalezy zgodzic sie z pogladem Zbigniewa Ofiarskiego, ktd-
ry trafnie podkresla, ze: ,rekomendacje s3 wydawane z reguty po zaobserwowaniu
przez KNF okreslonych zjawisk, zdarzen lub zachowan w danym sektorze rynku
finansowego. Wydanie rekomendacji jest szczegdlnego rodzaju sygnatem (zwroce-
niem uwagi) dla podmiotéw instytucjonalnych, ze takie zdarzenia moga wywiera¢
istotny wptyw na ich dziatalno$¢” (Ofiarski 2017, s. 5). W podobnym tonie wypo-
wiada sie Anna Zalcewicz, ktéra uwaza, ze zalecenia s3: ,wytycznymi, dyrektywami,
ktorych przestrzeganie nie moze zosta¢ nakazane, a jest jedynie doradzane” (Zalce-

wicz 2021).

Niezaleznie od powyzszych watpliwosci co do charakteru prawnego soft law, nale-
zy podkresli¢, ze praktyka nadzorcza i do§wiadczenia autoréw wynikajace z faktu
zatrudnienia w UKNF pozwalajg na sformutowanie wniosku, ze podmioty nadzoro-
wane - co do zasady - stosuja sie do rekomendacji i wytycznych, w szczegdlnosci
w zakresie cyberbezpieczenstwa. Z perspektywy oséb zarzadzajacych podmiotami
nadzorowanymi ryzykowne byloby lekcewazenie rekomendacji i wytycznych, kto-
rych celem jest zwiekszenie bezpieczenstwa klientéw tych podmiotéw oraz sys-
temu finansowego w ujeciu instytucjonalnym. Niepodjecie odpowiednich dziatan,
co mogltoby spowodowaé powstanie istotnych problemdéw, bytoby niewatpliwie
podstawa do wszczecia innych procedur nadzorczych zwigzanych m.in. z badaniem
rekojmi cztonkéw organéw podmiotéw nadzorowanych w zwigzku z prowadze-
niem dziatalno$ci banku z naruszeniem przepiséw prawa, w sposéb niegwarantu-
jacy stabilnego, ostroznego i bezpiecznego zarzadzania bankiem, w tym poprzez
np. niestosowanie rekomendacji KNF i stwarzanie zagrozenia dla klientéw bankéw.

Podsumowanie

Syntetyzujac rozwazania zawarte w niniejszym artykule, nalezy podkresli¢, ze
pozycja i rola KNF w systemie cyberbezpieczenstwa Rzeczypospolitej Polskiej,
w szczegdlnosci w zakresie funkcjonowania rynku finansowego, jest istotna. Wy-
nika to z jednej strony z przyjetych rozwigzan prawnych ksztattujacych krajowy
system cyberbezpieczenstwa, a z drugiej - z trendéw obecnych w legislacji na po-
ziomie unijnym oraz aktywnos$ci UKNF w tym zakresie. Bez watpienia dobrowolne
powotanie CSIRT KNF w lipcu 2021 r. zasygnalizowato, ze tematyka ta pozostaje
w $cistym polu zainteresowania organu nadzoru i Urzedu Komisji, ktéry na bie-
zaco wspiera KNF w realizacji ustawowych obowigzkéw. Sytuacja geopolityczna,
a wczesniej pandemiczna, przyczynity sie do zwiekszenia zainteresowania kwe-
stiami cyberbezpieczenstwa. Wynika to z jednej strony z nieuchronnych proceséow
informatyzacji kolejnych obszaréw funkcjonowania panstwa oraz podmiotéw go-
spodarczych, a z drugiej strony wigze sie ze wzrostem aktywnosci przestepczosci
w cyberprzestrzeni.

Sformutowana we wstepie hipoteza badawcza zostata czeSciowo potwierdzona.
Ostatnie kilkana$cie miesiecy obfitowato w kolejne zmiany prawne zwigzane z sys-
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temem cyberbezpieczenstwa. W grudniu 2021 r. uchwalono ustawe regulujgca
kwestie wynagradzania os6b realizujgcych zadania z zakresu cyberbezpieczenstwa
(Ustawa o szczegdlnych zasadach wynagradzania 2021). Ustawa ta powotata do
zycia Fundusz Cyberbezpieczenstwa. Jego celem jest wsparcie dziatan zmierzajg-
cych do zapewnienia bezpieczenstwa systemow teleinformatycznych i ochrony ich
przed cyberzagrozeniami.

Omawiajac ewolucje krajowego systemu cyberbezpieczenstwa, nie sposéb réwniez
pomina¢ ustawy, ktéra data podstawe do powotania w strukturach Policji Central-
nego Biura Zwalczania Cyberprzestepczosci (CBZC) (Ustawa o zmianie niektdrych
ustaw w zwiqzku z powotaniem 2021). CBZC jest jednostka organizacyjna Policji
stuzacg zwalczaniu cyberprzestepczosci, odpowiedzialng za realizacje na obszarze
catego kraju zadan w zakresie: (1) rozpoznawania i zwalczania przestepstw popet-
nionych przy uzyciu systemu informatycznego, systemu teleinformatycznego lub
sieci teleinformatycznej oraz zapobiegania tym przestepstwom, a takze wykrywa-
nia i $cigania sprawcow tych przestepstw; (2) wspierania w niezbednym zakresie
jednostek organizacyjnych Policji w rozpoznawaniu, zapobieganiu i zwalczaniu
przestepstw, o ktérych mowa w pkt 1, a takze wykrywaniu i $ciganiu sprawcow
tych przestepstw.

Réwniez w zakresie cyberbezpieczenstwa rynku finansowego sformutowano kil-
ka propozycji, ktére - zdaniem autoréw - sa niezbedne do wdrozenia. W naszej
ocenie nalezatoby przyznaé KNF kompetencje do podejmowania dziatann majacych
na celu przeciwdziatanie zagrozeniom w zakresie bezpieczenstwa systeméw telein-
formatycznych, ktore sg wykorzystywane przez podmioty podlegajace nadzorowi,
w szczeg06lnosci chodzi o uprawnienie do przekazywania tym podmiotom informa-
cji niezbednych do identyfikacji zagrozen dla ich systeméw teleinformatycznych
oraz ochrony intereséw ich klientéw. Propozycja ta nabiera szczeg6lnego znaczenia
dla bezpieczenstwa rynku finansowego z punktu widzenia cyberbezpieczenstwa,
szczegOlnie w okresie wojny w Ukrainie i agresywnych dziatan ze strony Rosji. Aby
zwiekszy¢ skutecznos$¢ i efektywnos¢ dziatan w cyberprzestrzeni niezbedne jest
wdrozenie podstaw prawnych dajacych mozliwo$¢ wymiany informacji stuzacych
przeciwdziataniu zagrozeniom w zakresie bezpieczenstwa systeméw teleinforma-
tycznych. Mechanizm ten powinien obejmowac¢ réwniez wymiane informacji mie-
dzy KNF a podmiotami przez nig nadzorowanymi. Obecne rozwigzania u.k.s.c. daja
nieskrepowang mozliwo$¢ wymiany informacji z operatorami ustug kluczowych,
a takiej podstawy prawnej i formalnej nie majg wszystkie podmioty nadzorowane.
W tym kontek$cie postulowane sg zatem zmiany regulacyjne w u.n.r.f, w u.ks.c.
oraz prawie bankowym. Trzeba podkresli¢, ze powyzsze propozycje zmian zostaty
przez Przewodniczacego KNF sformutowane i przekazane do odpowiednich insty-
tucji, posiadajacych inicjatywe legislacyjna.

O tym, jak wazna jest sprawna i efektywna wymiana informacji, Swiadczg doswiad-
czenia ptynace z funkcjonowania zespotu CSIRT KNF od 2020 r. Dzieki szybkiej
wymianie informacji miedzy KNF a podmiotami nadzorowanymi udato sie zmini-
malizowac ryzyka operacyjne i systemowe zwigzane z bezpieczenstwem systemow
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informatycznych. W konsekwencji - zdaniem autoréw - pozwolito to na utrzymanie
ciagtosci dziatania panstwa i jego instytucji, w tym podmiotéw rynku finansowego.

Rosnacy zakres zadan zwigzanych z cyberbezpieczenstwem rynku finansowego
powoduje istotny wzrost obcigzenia po stronie UKNF. W efekcie w ostatnich kilku-
nastu miesigcach znaczaco zwiekszono poziom zatrudnienia w obszarze cyberbez-
pieczenstwa. Trend ten bedzie aktualny rowniez w kolejnych latach. Mozna wrecz
zaryzykowac twierdzenie, zZe nadzor nad cyberbezpieczenstwem rynku finansowe-
go staje sie ,niezwykle istotnym - obok nadzoru bankowego, ubezpieczeniowego
i nadzoru nad rynkiem kapitalowym - filarem aktywno$ci KNF. Mozna réwniez za-
tozy¢, ze wzrost znaczenia tego obszaru doprowadzi do poszerzenia sktadu zawo-
dowej czesci Komisji o nadzorce do spraw cyberbezpieczenstwa. By¢ moze ustawo-
dawca krajowy zdecyduje sie rGwniez na poszerzenie sktadu niezawodowej czesSci
KNF o przedstawiciela ministra do spraw informatyzacji. Dziatanie to moze w kon-
sekwencji zwiekszy¢ odporno$¢ panstwa na zagrozenia ptynace z cyberprzestrzeni.
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Streszczenie

Artykut omawia zagadnienie klauzuli generalnej interesu publicznego w kontekscie przymu-
sowej restrukturyzacji. Rozwazania w nim poczynione zmierzaja do przedstawienia istoty
klauzuli interesu publicznego, jej zrédet i funkcji w obrocie publicznoprawnym, a takze prze-
stanek jej stosowania w procedurze przymusowej restrukturyzacji. W artykule scharaktery-
zowano nie tylko koncepcje interesu publicznego w prawie polskim i unijnym, lecz zwrécono
uwage na jego role w funkcjonowaniu rynku finansowego. Artykut, jako pierwsze opracowa-
nie w polskiej literaturze prawniczej dotyczace przestanek wszczecia przymusowej restruk-
turyzacji, podejmuje prébe ukazania przestanek interpretacyjnych klauzuli interesu publicz-
nego w przymusowej restrukturyzacji.
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General Public Interest Clause as a premise for initiating resolution
Abstract

The article discusses the issue of the general public interest clause in the context of resolution.
The considerations are aimed at showing the essence of the public interest clause, its sources
and functions in public and legal transactions, as well as the premises for its application in
the resolution procedure. The article presents not only the concept of the public interest in
the Polish and EU law, but also its role in the functioning of the financial market. Being the
first study in the Polish legal literature on the premises for initiating resolution, the article
attempts to present the premises for interpreting the public interest clause in resolution.
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Wstep

W klauzuli generalnej interesu publicznego jak w soczewce skupiajg sie wartosci
istotne w danym czasie i miejscu. Klauzula ta odgrywa niebagatelng role w praktyce
decyzyjnej Bankowego Funduszu Gwarancyjnego w przymusowej restrukturyzacji
(dalej: BFG lub Fundusz). Autor artykutu zmierza do omdéwienia problematyki in-
teresu publicznego w kontek$cie przymusowej restrukturyzacji, a w szczegélnosci
wykazania, po pierwsze, ze interes publiczny w przymusowej restrukturyzacji nie
ma jednoznacznej definicji. Po drugie, Ze jest nadrzedna warto$cia, determinowa-
ng czynnikami w postaci: zapewnienia stabilno$ci finansowej, ograniczenia zaan-
gazowania funduszy publicznych, zapewnienia kontynuacji realizowanych przez
podmiot funkcji krytycznych, a takze ochrony deponentéw i inwestoréw objetych
systemem rekompensat oraz Srodkéw powierzonych podmiotowi przez jego klien-
tow. Rozwazania te zmierzaja do wyjawienia sedna klauzuli interesu publicznego
w procedurze przymusowej restrukturyzacji, jej Zrédet i funkcji w obrocie publicz-
noprawnym, a takze przestanek jej stosowania.

Niniejszy artykut jest pierwszym opracowaniem w polskiej literaturze prawniczej
zmierzajacym do wywotania dyskusji nad naturg prawna i ksztaltem procedury
administracyjnej w procesie przymusowej restrukturyzacji. Problematyka ustawo-
wego nakazu podjecia dziatan w interesie publicznym jest wielowatkowa i z pew-
noscig wykraczajgca poza ramy niniejszego opracowania. Autor omawia nie tylko
koncepcje interesu publicznego w prawie polskim i unijnym, lecz skupia sie przede
wszystkim na wskazaniu jego roli w funkcjonowaniu rynku finansowego oraz po-
dejmuje probe zebrania przestanek interpretacyjnych klauzuli interesu publicz-
nego w przymusowej restrukturyzacji. Nie jest bowiem mozliwe sformutowanie
wyczerpujacego katalogu interpretacyjnego klauzuli interesu publicznego w kon-
tekscie konieczno$ci podjecia dziatan przymusowej restrukturyzacji.

1. Koncepcja interesu publicznego w prawie polskim

Trafnie w piSmiennictwie dostrzega sie obfito$¢ w jezyku polskim zwrotéw niedookre-
$lonych i niejednoznacznych, ktdre nie utatwiajg polskiemu prawodawcy zadania w za-
kresie stanowienia precyzyjnych aktow prawnych (Wronkowska, Zielifiski 1997, s. 13).
Polski system prawny dysponuje sporym wachlarzem klauzul generalnych, ktérych
interpretacja stanowi Zrédto licznych dyskusji (zob. m.in. Leszczynski 2001, passim;
Choduniin. 2013, passim). Jedna z takich klauzul jest ,interes publiczny”, ktérego cecha
jest odestanie do ocen pozaprawnych. Ten element klauzul generalnych sprowadza sie
do zatozenia, Ze odestanie obejmuje spotecznie akceptowane wartosci, funkcjonujace
w powszechnej swiadomo$ci, odnoszone przez organ administracji publicznej do stanu
faktycznego sprawy administracyjnej (Leszczynski 2001, s. 32). To wtasnie odestanie
do wartosci funkcjonujacych w spoteczenstwie i osadzenie w szerszym kontekscie czy-
ni klauzule interesu publicznego niemozliwa do zbiorczego i generalnego ujecia w ra-
mach tekstu aktu prawnego (Blicharz 2004, s. 39).
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Klauzule generalne uelastyczniajg brzmienie przepisow prawa, pozwalajac na ich
dostosowanie do aktualnych realiow spotecznoprawnych, czynigc przepisy pra-
wa ponadczasowymi. Jednakze postuzenie sie przez ustawodawce w tekscie aktu
prawnego klauzulg generalng przenosi na organ stosujacy prawo ciezar wypetnie-
nia normy prawnej okreslong trescia. Trafnie w tym konteks$cie w piSmiennictwie
przyjmuje sie, ze pojecie ,klauzula generalna” nie obejmuje swym zakresem catej
jednostki redakcyjnej przepisu, lecz wytgcznie zwrot niedookreslony, ktérym po-
stuzono sie w tym przepisie (Ziembinski 1980, s. 242).

Przedstawienie sposobu rozumienia klauzuli generalnej interesu publicznego wy-
maga uprzedniego spojrzenia na zbiorcza kategorie interesu w prawie administra-
cyjnym. Pojecie to wystepuje w wielu aktach prawnych, cho¢ w zadnym z nich nie
jest definiowane, co w zestawieniu z materig poszczeg6lnych ustaw czyni pojecie
interesu wyrazeniem wieloznacznym. Pojecie interesu, jak zgodnie przyjmuje sie
w doktrynie, stanowi relacje o ztozonym charakterze, zachodzaca pomiedzy stanem
faktycznym a jego oceng dokonywana z punktu widzenia potencjalnych lub rzeczy-
wistych korzysci, jakie ten stan niesie dla jednostki lub grupy spotecznej (por. Lang
1972, s. 98; Jakimowicz 2002, s. 114). Interes moze mie¢ zarazem charakter obiek-
tywny, gdy ocena korzysci w odniesieniu do stanu faktycznego jest dokonywana
niezaleznie od przekonan jednostki lub grupy spotecznej, badz subiektywny, gdy
istnienie interesu zachodzi wytgcznie w przekonaniu osoby bedacej beneficjentem
ocenianej korzysci (Jakimowicz 2002, s. 114).

W nawigzaniu do powyzszego, nie ulega watpliwosci, Ze interes publiczny jest prze-
ciwienstwem interesu prywatnego, majacego charakter subiektywny, w znacznej
mierze ksztaltowanego przez jednostke. Jednakze pojecie interesu publicznego
w piSmiennictwie bywa utozsamiane z suma indywidualnych intereséw (Skéra
2002, s. 147; poglad odmienny zob. Wyrzykowski 1986, s. 32). Interes publiczny
nie moze bowiem funkcjonowa¢ catkowicie w oderwaniu od intereséw jednostek.
Doktryna okresu miedzywojennego przyjmowata, ze: ,(p)ubliczny interes, stano-
wiac sam przez sie pojecie oderwane i nie dajace sie uja¢ konkretnie, nabiera petnej
treSci dopiero przez zestawienie z prawem poszczegoélnej jednostki, jako namiastki
wszelkiej spoteczno$ci”l. Zarazem zaktadano wyzszo$¢ interesu spotecznego nad
interesami jednostkowymi?. Pézniejsze pi$miennictwo trafnie sprzeciwiato sie
koncepcji zaktadajacej nadrzednos$¢ interesu publicznego (spotecznego) nad inte-
resami poszczeg6lnych jednostek, opowiadajac sie za potrzebg wazenia obu intere-
sow (Wyrzykowski 1986, s. 196-197).

Pojecie interesu publicznego jest immanentnie zwigzane z kontekstem spotecz-
nym i politycznym (Wyrzykowski 1986, s. 47), ktdrego dopelnieniem sg wartosci
nie tylko w wymiarze ekonomicznym i zwigzanego z nimi dobrobytu materialnego
(Blicharz, Kania 2010, s. 20), lecz takze etycznym (Szaraniec 2011, s. 247). Pozo-
staje zarazem pojeciem multidyscyplinarnym oraz dynamicznym, ulegajagcym zmia-

Modlinski 1932, s. 3, cyt. za Zdyb 2013, s. 139.
2 Ibidem,s.16in.
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nom zachodzgcym w spoteczenstwie i panstwie w miare uptywu czasu (Modlinski
1932, s. 15). Dostrzegalna jest przy tym tendencja do czestego utozsamiania inte-
resu publicznego z pojeciem do$¢ szeroko rozumianego interesu spotecznego, czy
wrecz traktowaniem obu pojec¢ zamiennie (Wyrzykowski 1986, s. 45). Przyczyny
takiego dualizmu nazewnictwa trafnie w piSmiennictwie upatruje sie w zaszto-
$ciach historycznych i minionym ustroju PRL, ktadacym nacisk na korzysci spo-
teczenstwa (Duda 2008, s. 20). Rownie czesto pojecie interesu publicznego bywa
kojarzone z pojeciem interesu panstwa. Jednakze, jakkolwiek interes publiczny
w wielu aspektach moze by¢ zbiezny z interesem panstwa, nie powinien by¢ z nim
utozsamiany, gdyz realnie mozliwe jest wystgpienie konfliktu interesu spotecznego
(w obszarze pewnych grup) z interesami panstwa (Wyrzykowski 1986, s. 205; Zim-
merman 2017). Co wiecej, uprawniony wydaje sie wniosek, ze klauzula interesow
panstwa ma wezszy zakres i zawiera sie w klauzuli interesu publicznego3. Interesu
publicznego nie nalezy réwniez utozsamiac z interesem prawnym (Wrdébel 2000,
s.703-704), o ktérym mowa w przepisach art. 281217 § 2 pkt 2 k.p.a.*

Niezasadne jest roOwniez utozsamianie interesu publicznego z pojeciem dobra
wspdlnego. Podkresli¢ nalezy, ze Konstytucja RP odwotuje sie do obu tych pojec.
Taki sposob sformutowania postanowien Konstytucji RP podaje w watpliwo$¢ moz-
liwo$¢ uzywania ich zamiennie. Wydaje sie, ze pojecie dobra wspdlnego ma szerszy
zakres niz pojecie interesu publicznego, ktore sie w nim zawiera. Definiujgc klauzu-
le interesu publicznego, jako ogélnego wyznacznika granic wolno$ci i praw jednost-
ki, Trybunat Konstytucyjny doszedt do wniosku, zZe analizowane tacznie warto$ci
wymienione w art. 31 ust. 3 Konstytucji RP wyrazajg koncepcje interesu publicz-
nego obejmujac sze$¢ kategorii (intereséw) o bardziej szczegétowym charakterze®.
Ujete w art. 31 Konstytucji RP wartosci nie stanowig jednak katalogu zamkniete-
go wypelniajacego klauzule interesu publicznego, ktéra to wypetniajg takze inne
warto$ci niewymienione expressis verbis w art. 31 ust. 3 Konstytucji®, np. jawno$¢
zycia publicznego, obronno$¢ panstwa czy przeciwstawienie sie oszustwom i nad-
uzyciom podatkowym’.

Dynamiczny charakter klauzuli interesu publicznego sprawia, Ze pojecie to podle-
ga nieustannej swoistej ewolucji wraz z zachodzacymi w spoteczenstwie zmianami
etyczno-obyczajowymi. W piSmiennictwie przedstawia sie kilka koncepcji sposobu
wypeknienia zakresu treSciowego klauzuli generalnej interesu publicznego (zob.
Zurawik 2021, s. 393 i przywotang tam literature). Obecnie, jedng z podstawowych

3 Do wniosku takiego prowadzi wyktadnia aktéw prawnych, w tym m.in. art. 10 ust. 3 pkt 3, czy art. 11
ust. 2 ustawy z 6.03.2018 r. Prawo przedsiebiorcéw (Dz.U. z 2021 r, poz. 162 ze zm.), w ktérych po-
stuzono sie sformutowaniem ,wazny interes publiczny, w tym istotne interesy panstwa”.

4 Ustawa z 14.06.1960 r. Kodeks postepowania administracyjnego (Dz.U.z 2021 r, poz. 735 ze zm.).

5 Wyrok TK z 21.06.2005 r, P 25/02, OTK-A 2005/6/65. Do kategorii tych naleza: bezpieczefistwo
prawne, porzadek publiczny, ochrona $rodowiska, ochrona zdrowia publicznego, ochrona moralno-
$ci publicznej, wolno$¢ i prawa innych oséb.

6 Wyrok TKz8.07.2008 ., K46/07, OTK-A 2008/6/104.

7 Por. m.in. wyroki TK: z 14.06.2004 r,, SK 21/03, OTK-A 2004/6/56; z 19.10.2004 r,, K 1/04, OTK-A
2004/9/93;27.06.2005 ., K 23/04, OTK-A 2005/6/62.
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koncepcji jest nadanie klauzuli interesu publicznego podstaw aksjologicznych ta-
czacych te klauzule z wartoéciami (Zurawik 2012, s. 26). W mysl drugiej koncepcji,
klauzuli interesu publicznego nalezy przyzna¢ wymiar prakseologiczny, u podstaw
ktérego powinny leze¢ cele (Zurawik 2013, s. 59; Jakimowicz 2006, s. 92). Kolej-
na z koncepcji postuluje wigza¢ klauzule interesu publicznego z rozumianymi su-
biektywnie, bagdZ obiektywnie potrzebami (Zurawik 2013, s. 59). W pi$miennictwie
okresu miedzywojennego mozna byto rowniez dostrzec ksztattowanie sie koncep-
cji mieszanej, zaktadajacej odnoszenie wymiaru klauzuli interesu publicznego do
potrzeb i celéw®. Odnoszac powyzsze koncepcje do postepowania przymusowej
restrukturyzacji, uprawniony jest wniosek, ze klauzula ,interesu publicznego” ma
niewatpliwie charakter aksjologiczny, wypetniajacy jej zakres przez pryzmat chro-
nionych warto$ci, enumeratywnie wymienionych w art. 66 ustawy o BFG®.

W przepisach prawa polskiego odestanie do klauzuli ,interesu publicznego” wyste-
puje niezwykle czesto. Rdwnie czesto wystepuja kwalifikowane postacie interesu
publicznego, wartosciujace klauzule generalng zwrotem niedookreslonym w for-
mie przymiotnika, np. ,nadrzedny”?, ,wazny”!!, ,istotny”'2. Zwrot ten ma w sto-
sunku do klauzuli generalnej charakter szacunkowy i warto$ciujacy. Interpretujac
klauzule generalng interesu publicznego w jego kwalifikowanej postaci, dokonuje-
my kwalifikacji wielko$ci przy uwzglednieniu obiektywnie okre$lonych kryteriow
kwalifikowania wielko$ci. Kwalifikowana posta¢ interesu publicznego czesto przyj-
muje postac¢ otwartego katalogu warto$ci podlegajacych ochronie w ramach owej
klauzuli'3. Trafnie zarazem zwraca sie uwage w piSmiennictwie, ze przymiotniki

8 Modlinski 1932, s. 13, cyt. za: Zurawik 2012, s. 26.
Ustawa z 10.06.2016 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwarantowania depozytéw
oraz przymusowej restrukturyzacji (Dz.U. z 2022 r,, poz. 793; dalej: ustawa o BFG). Por. takze Goral
2010, s. 65, uznajacy cele nadzoru bankowego wymienione w art. 133 ustawy z 29.08.1997 r. - Prawo
bankowe (Dz.U.z 2021, poz. 2439 ze zm.) za warto$ci wypetniajace klauzule interesu publicznego.
Por. art. 3 pkt 3 ustawy z 6.03.2018 r. o zasadach uczestnictwa przedsiebiorcéw zagranicznych i in-
nych oséb zagranicznych w obrocie gospodarczym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej (Dz.U.
22022 r,, poz. 470), art. 205 ust. 1 ustawy z 11.09.2015 r. o dziatalnosci ubezpieczeniowej i reaseku-
racyjnej (Dz.U. z 2021 r,, poz. 1130 ze zm.), art. 34 ust. 1 ustawy z 16.04.2004 r. o ochronie przyrody
(Dz.U.z 2021 1, poz. 1098 ze zm.).
Por. art. 22 Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej z 2.04.1997 r. (Dz.U. Nr 78 poz. 483 ze zm., dalej:
Konstytucja RP), art. 299b § 2 ustawy z 29.08.1997 r. - Ordynacja podatkowa (Dz.U. z 202021 r,
poz. 1540 ze zm.), art. 469 pkt 22, art. 554 ust. 3 pkt 2 lit. c ustawy z 11.09.2019 r. Prawo zaméwien
publicznych (Dz.U. z 2021 r, poz. 1129 ze zm.), art. 10 ust. 3 pkt 3, art. 11 ust. 2 i art. 30 ustawy
2 6.03.2018 r. - Prawo przedsiebiorcow (Dz.U.z 2021 r,, poz. 162 ze zm.).
12 Por. art. 35 ustawy z 27.08.2019 r. o finansach publicznych (Dz.U. z 2021 r,, poz. 305 ze zm.).
13 Por. art. 3 pkt 3 ustawy z 6.03.2018 r. 0 zasadach uczestnictwa przedsiebiorcéw zagranicznych i in-
nych os6b zagranicznych w obrocie gospodarczym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej (Dz.U.
z 2022 r, poz. 470), zgodnie z ktérym, nadrzedny interes publiczny stanowi warto$¢ podlegajaca
ochronie, w szczeg6lnosci porzadek publiczny, bezpieczenstwo publiczne, bezpieczenstwo panstwa,
zdrowie publiczne, utrzymanie réwnowagi finansowej systemu zabezpieczenia spotecznego, ochro-
na konsumentéw, ustugobiorcéw i pracownikéw, uczciwos$é w transakcjach handlowych, zwalczanie
naduzy¢, ochrona $rodowiska naturalnego i miejskiego, zdrowie zwierzat, wlasno$¢ intelektualna,
cele polityki spotecznej i kulturalnej oraz ochrona narodowego dziedzictwa historycznego i arty-
stycznego.

10
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yhadrzedny” czy ,istotny” w zestawieniu z klauzulg interesu publicznego nie sta-
wiajg klauzuli tej ponad wazny interes publiczny, o ktérym mowa w art. 22 Konsty-
tucji RP, lecz s3 jej tozsame (Zurawik 2012, s. 29).

2. Odestanie do interesu publicznego w prawie unijnym

Prawo pierwotne Unii Europejskiej odsyta bezposrednio do kategorii interesu
publicznego wytacznie w art. 15 ust. 3 akapicie 2 TFUE! stwierdzajac, ze zasady
og6lne i ograniczenia, ktére, z uwagi na interes publiczny lub prywatny, reguluja
korzystanie z prawa dostepu do dokumentéw instytucji, organéw i jednostek orga-
nizacyjnych Unii, sa okre$lane w drodze rozporzadzen przez Parlament Europejski
i Rade, stanowigce zgodnie ze zwykla procedurg ustawodawcza. Brak wyartyku-
towania expressis verbis w innych przepisach prawa pierwotnego pojecia interesu
publicznego, nie $wiadczy jednak o niktej roli tej klauzuli w prawodawstwie unij-
nym gdyz, jak podkresla sie w piSmiennictwie: ,Wspélnota zostata powotana do zy-
cia jako projekt panstw cztonkowskich, realizujacy interes publiczny” (Jurkowska
2006, s. 13). Prawo pierwotne odsyta natomiast do poje¢ zbliZzonych do klauzuli
interesu publicznego, ktére moga by¢ uznanymi za jego synonimy, takich jak cho¢by
sinteres Unii”1®, czy ,wsp6lny interes”1®.

Podobnie jak w prawie krajowym prawodawca unijny kreujac prawo pochodne uni-
ka pelnego wypetniania tresci klauzuli interesu publicznego. Jednakze, kierujac sie
uksztattowanymi przez orzecznictwo TSUE pogladami, definiuje pojecie interesu
publicznego przez pryzmat katalogu wartosci wypeiniajacych to pojecie. Takie po-
dejscie wpisuje sie w wypracowang w orzecznictwie koncepcje tzw. wymogoéw im-
peratywnych (koniecznych)'”. Przyktadem takiego odestania jest definicja nadrzed-
nego interesu publicznego, o ktérym mowa w art. 4 pkt 8 dyrektywy 2006/123 /WE
Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 12 grudnia 2006 r. dotyczacej ustug na ryn-
ku wewnetrznym (Dz. Urz. UE L 376 z 27.12.2006 ., s. 36) (tzw. dyrektywa ustugo-
wa), rozumianego jako: ,wzgledy okreslone jako takie w orzecznictwie Trybunatu
Sprawiedliwosci i obejmuje: porzadek publiczny, bezpieczenstwo publiczne, ochro-
ne publiczna, zdrowie publiczne, utrzymanie réwnowagi finansowej systemu za-
bezpieczenia spotecznego, ochrone konsumentéw, ustugobiorcéw i pracownikow,
uczciwo$¢ w transakcjach handlowych, zwalczanie naduzy¢, ochrone srodowiska
naturalnego i $rodowiska miejskiego, zdrowie zwierzat, wtasnos¢ intelektualna,
ochrone narodowego dziedzictwa historycznego i artystycznego, cele polityki spo-
tecznej i kulturalnej”.

14 Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (wersja skonsolidowana Dz.Urz. UE C 202 z 2016 .,

s.47), dalej - TFUE.

15 Zob. art. 106 ust. 2 TFUE.

16 Zob. art. 107 ust. 3 lit. cilit. d TFUE.

17" Zob. Wyrok ETS z 20.02.1979 r,, C-120/78, w sprawie Rewe-Zentral AG przeciwko Bundesmonopol-
verwaltung, ECLI:EU:C:1979:42.
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3. Interes publiczny w funkcjonowaniu rynku finansowego

W $wietle niedookres$lonosci przestanki w postaci koniecznos$ci podjecia dziatan
wobec podmiotu krajowego ze wzgledu na interes publiczny, zaakcentowania wy-
maga poglad, ze w kontekscie funkcjonowania rynku finansowego, klauzula intere-
su publicznego znajduje umocowanie zwtaszcza w art. 20, 22 i 64 ust. 1 i 2 Konsty-
tucji RP. Nie mozna tym samym pomina¢, Ze pojecie interesu publicznego stanowito
przedmiot rozwazan Trybunatu Konstytucyjnego na tle badania konstytucyjnosci
przepiséw regulujacych funkcjonowanie rynku finansowego. Odnotowaé przede
wszystkim nalezy, ze w wyroku z dnia 31 lipca 2015 r. sygn. akt K 41/12, dotycza-
cym przepiséw ustawy z dnia 5 listopada 2009 r. o spoétdzielczych kasach oszczed-
no$ciowo-kredytowych®, Trybunatl uznat, ze: ,,ograniczenie wolnos$ci dziatalnosci
gospodarczej oraz wolno$ci zrzeszania sie na skutek ustanowienia przez ustawo-
dawce panstwowego nadzoru finansowego nad dziatalnos$ciag SKOK byto podykto-
wane waznym interesem publicznym, ktory przejawiat sie m.in. potrzeba ochrony
praw i wolnos$ci innych os6b oraz porzadku publicznego. Zaréwno bezpieczenistwo
$rodkéw pienieznych (oszczednosci) przekazanych kasom przez ich cztonkdéw, jak
i stabilno$¢ catego rynku ustug finansowych, ktérego elementem s kasy i Kasa Kra-
jowa, uzasadniaty ingerencje ustawodawcy i poddanie SKOK publicznoprawnym re-
lacjom z KNF. (...) Mozliwo$¢ przejecia wybranych praw majatkowych lub zobowig-
zan kasy bez uzyskania zgody dtuznikéw, wierzycieli i cztonkéw kasy jest wynikiem
wywazenia przez ustawodawce ochrony interesu wspélnego, w tym zagwarantowa-
nia stabilnos$ci systemu finansowego oraz ochrony depozytow, z indywidualnymi in-
teresami podmiotéw, ktére w wyniku przejecia wybranych praw majatkowych kasy
moga znalez¢ sie w mniej korzystnej sytuacji. Takie rozstrzygniecie konfliktu warto-
$ci, ktérych w podobnym stopniu nie mozna zrealizowa¢ réwnoczes$nie, miesci sie
- w ocenie Trybunatu - w zakresie swobody regulacyjnej ustawodawcy. Po pierwsze,
alternatywa dla przejecia jest likwidacja kasy, ktéra wykazuje kwalifikowang strate
bilansowa. Po drugie, szybkos¢ i efektywnos$¢ procesu resolution s warunkami, ktore
moga przesadzi¢ o skutecznosci przejecia. Po trzecie, proces przejmowania wybra-
nych praw majatkowych lub zobowigzan ma na celu nie tylko zapewnienie bezpie-
czenstwa oszczednosci gromadzonych w Kkasie, lecz réwniez - jak juz kilkakrotnie
wspominano - zagwarantowanie stabilno$ci systemu finansowego”!°. Z kolei w wy-
roku z dnia 29.01.2002 r,, dotyczacym art. 22 ust. 6 pkt 2 ustawy z dnia 29 sierpnia
1997 r. - Prawo bankowe w brzmieniu sprzed dnia 1 maja 2004 r.?° Trybunat uznat,
Ze przepis przyznajacy éwczesnej Komisji Nadzoru Bankowego uprawnienie odmo-
wy wyrazenia zgody na powotanie dwdch cztonkéw zarzadu, w tym prezesa, jeze-
li prowadzone jest przeciwko nim postepowanie karne lub karne skarbowe, stuzyt

18 Ustawa z 5.11.2009 r. o spétdzielczych kasach oszczedno$ciowo-kredytowych (Dz. U z 2012 r.

poz. 855, z pdzn. zm.).

19 Wyrok TK z31.07.2015r,, K 41/12, OTK-A 2015/7/102.

20 Zgodnie z ww. przepisem, Komisja Nadzoru Bankowego odmawia wyrazenia zgody na powotanie
dwdch cztonkéw zarzadu, w tym prezesa, jezeli (...) prowadzone jest przeciwko nim postepowanie
karne lub karne skarbowe.
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ochronie interesu publicznego. Trybunat podkreslil, ze bezpieczenstwo funkcjono-
wania bankow, okreslanych nie bez racji jako system nerwowy gospodarki rynkowej,
lezy w interesie panstwa, a takze wszystkich 0s6b korzystajacych z ich ustug?!.

Odnoszac dotychczasowe rozwazania do aspektéw funkcjonowania rynku finan-
sowego, a zwlaszcza przymusowej restrukturyzacji nalezy podkres$li¢, ze jedna
z przestanek podjecia dziatan przymusowej restrukturyzacji, przez organ krajowy,
w $wietle art. 32 ust. 1 lit. ¢) w zwigzku z ust. 5 dyrektywy BRR??, jest konieczno$¢
dziatania w interesie publicznym, definiowanym przez pryzmat celéw restruktury-
zacji i uporzadkowanej likwidacji, o ktéorych mowa w art. 31 dyrektywy BRR, a za-
razem proporcjonalnym do tych celéw, gdy likwidacja instytucji w ramach stan-
dardowego postepowania upadtoSciowego nie umozliwitaby osiggniecia tych celow
w ramach restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w takim samym stopniu.

W prawie krajowym, stosownie do regulacji art. 101 ust. 7 pkt 3 ustawy o BFG,
konieczno$¢ podjecia dziatan wobec podmiotu krajowego w interesie publicznym
stanowi, obok zagrozenia podmiotu krajowego upadtoscig oraz braku wystepowa-
nia uzasadnionych przestanek wskazujacych, ze dziatania podmiotu krajowego lub
systemu ochrony instytucjonalnej lub dziatania nadzorcze, w tym $rodki wczesnej
interwencji, pozwola we wtasciwym czasie usunaé zagrozenie upadtoscia, prze-
stanke wydania decyzji o wszczeciu wobec podmiotu krajowego przymusowej re-
strukturyzacji albo decyzje o umorzeniu lub konwersji instrumentéw kapitatowych
lub zobowiazan kwalifikowalnych, o ktérej mowa w art. 70 ust. 1 pkt 1. Zgodnie
z art. 101 ust. 10 ustawy o BFG, dziatania w ramach przymusowej restrukturyzacji
sa podejmowane w interesie publicznym, jezeli sg konieczne do zapewnienia reali-
zacji co najmniej jednego z celéw przymusowej restrukturyzacji, o ktérych mowa
w art. 66%3, s3 proporcjonalne do tych celéw, a ich osiggniecie w takim samym stop-
niu nie bytoby mozliwe w ramach postepowania upadtosciowego.

Zarowno w $wietle postanowien dyrektywy BRR, jak i ustawy o BFG, oba warun-
ki, to jest konieczno$¢ i proporcjonalnos¢ osiagniecia co najmniej jednego z celow
przymusowej restrukturyzacji, o ktérych mowa w art. 31 dyrektywy BRR (art. 66
ustawy o BFG), oraz niemozliwo$¢ osiggniecia tych celéw w takim samym stopniu

21 Wyrok TK z 29.01.2002 ., K 19/01, OTK-A 2002/1/1.

22 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/59/UE z 15.05.2014 r. ustanawiajgca ramy na po-
trzeby prowadzenia dzialann naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w odnie-
sieniu do instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych oraz zmieniajaca dyrektywe Rady 82/891/EWG
i dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2001/24 /WE, 2002 /47 /WE, 2004 /25/WE, 2005/56 /WE,
2007/36/WE, 2011/35/UE, 2012/30/UE i 2013 /36/EU oraz rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) nr 1093/2010i (UE) nr 648/2012; Dz.U. UE L z 2014 r,, Nr 173, s. 190; dalej: dyrektywa BRR.
Zgodnie z art. 66 ustawy o BFG, celami przymusowej restrukturyzacji sa: 1) utrzymanie stabilnosci
finansowej, w szczeg6lnosci przez ochrone zaufania do sektora finansowego i zapewnienie dyscy-
pliny rynkowej; 2) ograniczenie zaangazowania funduszy publicznych lub prawdopodobienistwa ich
zaangazowania wobec sektora finansowego lub jego poszczegdlnych podmiotéw dla realizacji celow,
o ktérych mowa w pkt 1 oraz 3-5; 3) zapewnienie kontynuacji realizowanych przez podmiot funk-
cji krytycznych; 4) ochrona deponentéw i inwestoréw objetych systemem rekompensat; 5) ochrona
srodkéw powierzonych podmiotowi przez jego klientow.

23
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w ramach standardowego postepowania upadtoSciowego muszg zaistnie¢ kumu-
latywnie. Na gruncie dyrektywy BRR prawodawca unijny, a w $lad za nim ustawo-
dawca krajowy, nie zdecydowat sie na wypelnienie klauzuli interesu publicznego
zakresem pojeciowym o $cisle okreslonym brzmieniu, pozostawiajgc jej interpreta-
cje przez pryzmat katalogu celow przymusowej restrukturyzacji.

W pismiennictwie wskazuje sie jednoczesnie, Ze przepis ust. 10 definiuje wpraw-
dzie dziatania podejmowane w interesie publicznym, lecz nie precyzuje momentu,
kiedy zachodzi konieczno$¢ wdrozenia tych dziatan w interesie publicznym (Me-
drzecka 2021, s. 192). Powigzanie warunku ,koniecznosci” realizacji co najmniej
jednego z celow przymusowej restrukturyzacji z niemozliwosciag ich osiggniecia
w takim samym stopniu w ramach postepowania upadtosciowego prowadzi do
wniosku o konieczno$ci badania mozliwosci osiggniecia celéw, o ktérych mowa
w art. 66 ust. 1 ustawy o BFG w kontekscie rezultatéw postepowania upadtoscio-
wego, przyznajac prymat stosowaniu instrumentu przymusowej restrukturyzacji
nad postepowaniem upadtosciowym (Medrzecka 2021, s. 193). W $wietle brzmie-
nia art. 101 ust. 10 ustawy o BFG zasadne wydaje sie pytanie o ziszczenie sie prze-
stanki interesu publicznego w sytuacji, w ktérej wprawdzie wszczecie przymuso-
wej restrukturyzacji realizowatoby jeden z jej celéw w stopniu wyzszym anizeli
w ramach postepowania upadto$ciowego, jednakze zarazem mozliwe bytoby osia-
gniecie innych celéw, o ktérych mowa w art. 66, w takim samym stopniu w ramach
postepowania upadtosSciowego. W tej sytuacji wydaje sie, zZe o ziszczeniu sie prze-
stanki konieczno$ci podjecia dziatan w interesie publicznym bedzie przesadzato
poréwnanie potencjalnych strat wierzycieli podmiotu, z uwzglednieniem naczelnej
zasady nieponoszenia przez wierzycieli strat wiekszych niz te, jakie i tak by ponie-
$li w wyniku likwidacji przeprowadzonej w ramach postepowania upadtosciowego
(ang. no creditor worse off).

4. Interpretacja koniecznosci dzialania w interesie publicznym

Kierujac sie dotychczasowym orzecznictwem Trybunatu Konstytucyjnego niezbed-
ne - w kontekscie interpretacji koniecznos$ci dziatania w interesie publicznym - jest
dokonanie parametryzacji przestanek sktadajgcych sie na pojecie interesu publicz-
nego. Nie mozna jednak poming¢, ze przestanka koniecznosci podjecia dziatan
w interesie publicznym nie moze by¢ traktowana jako pozostawienie BFG dyskre-
cjonalnego uznania administracyjnego, majacego charakter dowolny. W zwigzku
z niedookreslonoscia przestanki dziatania w interesie publicznym w pi$miennic-
twie trafnie dostrzega sie ryzyko naduzy¢ i nieetycznego zachowania czy wrecz
wplywu czynnika politycznego na decyzje w przedmiocie wszczecia przymusowej
restrukturyzacji (Kowalski 2018, s. 7). Aby unikng¢ zarzutu naduzycia klauzuli in-
teresu publicznego i przekroczenia granic uznania administracyjnego, ocena zisz-
czenia sie tej przestanki wymaga od organu wypetnienia zakresu pojecia ,interes
publiczny” dajacymi sie uchwyci¢ przestankami, unikajgc motywowania jej nie-
dajacymi sie oceni¢ wzgledami pozaprawnymi. Brak definicji pojecia interesu pu-
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blicznego oraz nieostros¢ elementéw sktadajacych sie na to pojecie, nie powinny
zniechecac¢ organu do badania przestanek jego wystgpienia, pomimo jego abstrak-
cyjnego charakteru elementow sktadajacych sie na zakres tego pojecia, co mogtoby
de facto prowadzi¢ do mimowolnej nihilizacji pojecia interesu publicznego.

Obecnie obowigzujace przepisy w zaden sposob nie definiuja pojecia ,interesu
publicznego” w konteksScie przymusowej restrukturyzacji. Przestanka interesu pu-
blicznego stanowi klauzule generalna, ktorej interpretacja i wypeinienie nastepuje
w realiach konkretnego stanu faktycznego. Przestanka ta wymaga dokonania przez
organ samodzielnej oceny.

Ocena celéw przymusowej restrukturyzacji moze przebiega¢ w drodze kwalifika-
cji kwantytatywnej, a wiec w drodze ilosciowego przedstawienia wartosci ekono-
micznych (np. ilosci srodkéw powierzonych podmiotowi przez jego klientéw) oraz
jako$ciowej (np. przez zidentyfikowanie funkcji krytycznych i ocene mozliwosci ich
kontynuacji). Przestanka ta powinna by¢ traktowana obiektywnie. Wartosci ekono-
miczne oceniane przez pryzmat iloSciowy powinny mie¢ jednak charakter wytacz-
nie uzupetniajacy w ocenie przestanki ustawowego obowigzku podjecia dziatan
w interesie publicznym. Ponadto konieczno$¢ podjecia dziatan w ramach interesu
publicznego powinna uwzglednia¢ ponadnarodowy aspekt przymusowej restruk-
turyzacji.

Niedookreslony charakter interesu publicznego nie oznacza dowolnosci dla or-
ganu w ksztattowaniu tresci tej klauzuli (Wyrzykowski 1986, s. 47; Szafranski
2008, s. 141). W pismiennictwie trafnie klauzule interesu publicznego uznaje sie
za granice dyskrecjonalnosci organéw administracji publicznej (Jedrzejczak 2021,
s. 20-21). W dotychczasowym orzecznictwie przyjmuje sie, ze zasadniczym kom-
ponentem pojecia interesu publicznego, w kontekscie przestanki przymusowej re-
strukturyzacji, jest utrzymanie stabilnosci finansowej?*. Pojecie interesu publicz-
nego w aspekcie podejmowania dziatan przymusowej restrukturyzacji jest jednak
pojeciem wieloelementowym, eksponowanym na wielu ptaszczyznach, ktérych
emanacje stanowia okreslone w art. 66 ustawy o BFG cele przymusowej restruktu-
ryzacji. Jezykowa wyktadnia art. 66 ustawy o BFG moze btednie sugerowac nadanie
celom przymusowej restrukturyzacji okreslonej hierarchii. Ustawodawca krajowy
nie zdecydowat sie na implementowanie explicite do polskiego porzadku prawnego
ust. 3 art. 31 dyrektywy BRR, w mysl ktérego, cele restrukturyzacji i uporzadko-
wanej likwidacji sg réwnie istotne i organy ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji dokonujg ich wywazenia odpowiednio do charakteru i okolicznosci kaz-
dego przypadku. Pomimo tego niezasadne jednak bytoby a priori zaktadanie nad-
rzednosci jednego celu przymusowej restrukturyzacji nad drugim i r6znicowanie
ich wagi tylko ze wzgledu na nadanie im w ustawie o BFG okreslonej hierarchii
(Zimmerman [w:] Zawadzka i in. 2017). Cele przymusowej restrukturyzacji nie sg
wobec siebie konkurencyjne. Organ dysponuje pewnym marginesem swobody za-
réowno w odniesieniu do wypetnienia trescig zakresu znaczeniowego konkretnych

24 Wyrok WSA w Warszawie z 25.01.2021 ., VI SA/Wa 201/21, LEX nr 3232104, nieprawomocny.
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celéw przymusowej restrukturyzacji, jak réwniez oceny catej klauzuli interesu pu-
blicznego w kontekscie wystapienia interesu publicznego w zaistniatej sytuacji fak-
tycznej. Organ powinien dokona¢ swoistego testu wazenia intereséw i praw przy
stosowaniu klauzuli konieczno$ci podejmowania dziatan w interesie publicznym.
Stwierdzenie ziszczenia sie przestanki interesu publicznego w realiach konkretnej
sprawy administracyjnej wymaga od organu wszechstronnego wyjasnienia okolicz-
nosci faktycznych sprawy.

W tym konteks$cie warto zwréci¢ réwniez uwage na dotychczasowa praktyke Ko-
misji Europejskiej w sprawach dotyczacych pomocy publicznej. W swych decyzjach
Komisja poprzestawata na przytoczeniu stwierdzen krajowych organéw ds. re-
solution, ze kryterium interesu publicznego z art. 32 ust. 1 lit. ¢) dyrektywy BRR
zostato spetnione?’. Réwniez praktyka decyzyjna krajowych organéw przymuso-
wej restrukturyzacji pokazuje, ze przestanka koniecznosci podjecia dziatann w in-
teresie publicznym nie jest obszernie uzasadniana. Najcze$ciej poprzestawano na
wskazaniu celéw przymusowej restrukturyzacji, ktére realizujg interes publiczny,
np. konieczno$¢ zapewnienia kontynuacji realizowanych przez podmiot funkcji
krytycznych czy ochrony $rodkéw powierzonych przez deponentéw i klientéw?°,
czy wystgpienie zagrozenia dla stabilnosci finansowej?’, jednakze bez przedsta-
wienia argumentacji pozwalajgcej na stwierdzenie, ze likwidacja podmiotu w ra-
mach postepowania upadto$ciowego nie umozliwitaby osiggniecia tych celéw w ta-
kim samym stopniu jak w postepowaniu resolution. Zgota inne podejscie zostato
przyjete w praktyce decyzyjnej Bankowego Funduszu Gwarancyjnego. W decyzji
z15.01.2020 r. w przedmiocie wszczecia przymusowej restrukturyzacji wobec Pod-
karpackiego Banku Spétdzielczego w Sanoku organ obszernie uzasadnit wystapie-
nie ,interesu publicznego”. Jak podkreslit Wojewo6dzki Sad Administracyjny w War-
szawie rozpoznajac skargi na ww. decyzje, organ opracowat we wrzesniu 2018 r.
Model Identyfikacji Funkcji Krytycznych. Jako kluczowe dla gospodarki, a $wiad-
czone przez banki spétdzielcze ustugi, organ zidentyfikowat wéwczas przyjmowa-
nie depozytéw jednostek samorzadu terytorialnego, jezeli srednia arytmetyczna
sald z konca kazdego miesigca minionego roku przekracza 60 milionéw ztotych.
W ocenie sadu: ,wskazanie przez organ funkcji krytycznej w zaskarzonej decyzji
nastgpito prawidtowo. Instytucja przymusowej restrukturyzacji w tym przypadku
pozwala zachowac ciagtosc¢ realizacji tej funkcji, bo stwarza mozliwos$¢ utrzymania
stabilnos$ci finansowej danego podmiotu realizujgcego zadania publiczne. Warto za-
akcentowac, ze szeroki zakres dziatalno$ci Banku na poziomie lokalnym w stosun-

%5 Por. decyzja z 16.4.2015 ., Panellinia Bank S.A,, SA.41503; https://ec.europa.eu/competition/state_aid/
cases/258024/258024_1680824_119_2.pdf [dostep: 15.04.2022 r]; decyzja z 16.12.2015 r, Magy-
ar Kereskedelmi Bank Zrt, SA.40441, https://ec.europa.eu/competition/state_aid/cases/261437/
261437_1721348_166_2.pdf (dostep: 15.04.2022).

First Decision by Finansiel Stabilitet on the resolution of Andelskassen J.A.K. Slagelse dated 5 Octo-
ber 2015, https://www.eba.europa.eu/sites/default/documents/files/documents/10180/1224279/
a97963f3-8091-4258-8748-172e4f5df956 /Notification%20-%20BRRD%20Article%20
83%284%29%20-%20International%20Authorities.pdf?retry=1 (dostep: 15.04.2022).

27 Bank of Greece, https://www.eba.europa.eu/sites/default/documents/files/documents/10180/13313

79/45d5afaf-ec4b-46dd-a04d-71f996000cf4/1812015_Decision.pdf?retry=1 (dostep: 15.04.2022).
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ku do klientéw indywidualnych nie mégtby samoistnie uzasadnia¢ uruchomienia
przymusowej restrukturyzacji. Sad ocenit, Ze organ zasadnie przyjal, iz przestanka
interesu publicznego zostata spetniona”?8. Z kolei, jak podkreslit WSA w Warszawie,
BFG w decyzji z 30.12.2020 r. w przedmiocie wszczecia przymusowej restruktu-
ryzacji wobec Idea Bank S.A. z siedzibg w Warszawie: ,analizujgc przestanke in-
teresu publicznego, skoncentrowang wokét zapewnienia stabilnosci finansowe;j,
odwotat sie do wskazanej w art. 24 ust. 2 lit. b pkt ii oraz lit. c pkt ii rozporzadzenia
2016/1075%° potrzeby ograniczenia efektu rozprzestrzeniania, w tym wyelimino-
wania negatywnego oddzialywania potencjalnej likwidacji Banku w drodze stan-
dardowego postepowania upadto$ciowego na inne podmioty sektora finansowego,
w szczegblnosci nalezace do tej samej grupy. Bezsprzecznie dtugotrwatos¢ trud-
nej sytuacji Banku multiplikowata ryzyko przeniesienia jej na pozostate podmioty,
zwlaszcza ze - jak wyjasniono w zaskarzonej decyzji - ,S. A. takze odnotowywat
straty od kilkunastu kwartatéw, a jego klienci i akcjonariusze reagowali w podobny
sposo6b jak Klienci i akcjonariusze Banku. Dalsze utrzymywanie tej sytuacji zagra-
za¢ mogto nie tylko klientom pozostatych cztonkdw grupy, ale i obniza¢ zaufanie
klientow do sektora bankowego w ogole. Ta ostatnia warto$¢ mogtaby zosta¢ nad-
szarpnieta takze przez akcentowane przez organ niebezpieczenstwo niewykonania
przez Fundusz obowigzku wyptaty swiadczen gwarantowanych. Mogtoby sie ono
ziSci¢ w przypadku masowych wyptat spowodowanych utrata ptynnosci finanso-
wej przez inne banki. Z tych przyczyn uznac nalezy, ze w tej sprawie wykazano to, ze
wszczecie przymusowej restrukturyzacji nastapito w interesie publicznym”. Ponad-
to, ,(j)ak wyjasniono w zaskarzonej decyzji, oferta przejecia zapewniata nieprze-
rwang i niezachwiang kontynuacje realizacji zobowigzan Banku wzgledem swoich
depozytariuszy oraz kredytobiorcow. Zgodzic sie nalezy z twierdzeniami zaskarzo-
nej decyzji, iz zastosowane rozwigzanie byto w tej kwestii korzystniejsze dla klien-
téw Banku niz procedura upadtosciowa, ktéra podobnych gwarancji nie stwarza.
Dlatego zasadnie uznano, ze spetnione zostaty wskazane w art. 66 pkt 4 i 5 ustawy
o BFG cele przymusowej restrukturyzacji”3°,

28 Wyrok WSA w Warszawie z 4.12.2020 r., VI SA/Wa 317/20, LEX nr 3115476, nieprawomocny.

29 Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2016/1075 z 23.03.2016 r. uzupetniajgce dyrektywe
Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/59/UE w odniesieniu do regulacyjnych standardéw tech-
nicznych okreslajacych tre$¢ plandw naprawy, planéw restrukturyzacji i uporzadkowanej likwida-
cji oraz grupowych planéw restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, minimalne kryteria, ktére
wladciwy organ ma poddac ocenie w odniesieniu do planéw naprawy i grupowych planéw naprawy,
warunki udzielenia wsparcia finansowego w ramach grupy, wymagania wobec niezaleznych rze-
czoznawcOw, umowne uznanie uprawnien do umorzenia i konwersji, procedury i tre$¢ wymogéw
dotyczacych powiadomienia i obwieszczenia o zawieszeniu oraz sposéb funkcjonowania kolegiow
ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji (Dz.U. UE L.z 2016 . Nr 184, str. 1).

30 Wyrok WSA w Warszawie z 25.01.2021 ., VI SA/Wa 201/21, LEX nr 3232104, nieprawomocny.
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Podsumowanie

Klauzule generalne pelnig istotng funkcje w procesie stanowienia prawa, prowa-
dzac do uelastycznienia brzmienia przepiséw prawa, pozwalajac zarazem na do-
stosowanie do ptynnych i zmiennych w czasie realiéw spotecznoprawnych. ,Interes
publiczny”, odsytajac do pozaprawnych ocen, stanowi jedng z klauzul generalnych.
Trafne jest postuzenie sie w dyrektywie BRR, a w $lad za nig w ustawie o BFG, klau-
zula generalng interesu publicznego, dla ktérego ochrony konieczne jest podjecie
dziatan przymusowej restrukturyzacji. Okreslenie zamknietego katalogu wypetnia-
jacego przestanke konieczno$ci podjecia dziatan w interesie publicznym skutkowa-
toby nadmierng kazuistyczno$cia przepiséw ustawy o BFG.

Niedookreslony charakter interesu publicznego nie oznacza dowolnosci dla BFG
w ksztattowaniu tresci tej klauzuli. Przestanka ta powinna by¢ traktowana obiek-
tywnie w realiach konkretnego stanu faktycznego. Niedopuszczalne bytoby trak-
towanie jej w kategoriach abstrakcyjnych, w oderwaniu od ustalonego stanu fak-
tycznego danej sprawy administracyjnej. Wypetnienie tre$ci klauzuli generalnej
interesu publicznego jako przestanki wszczecia przymusowej restrukturyzacji na-
stepuje przez pryzmat celéw przymusowej restrukturyzacji okre$lonych w art. 66
ustawy o BFG, ktore nie sg wobec siebie konkurencyjne. Jakkolwiek BFG rozstrzyga
w ramach przyznanej swobody uznania administracyjnego w odniesieniu do wy-
petnienia trescig zakresu znaczeniowego konkretnych celéw przymusowej restruk-
turyzacji, a tym samym catej klauzuli interesu publicznego, to jednak uznanie to nie
ma charakteru dowolnego. BFG powinien dokona¢ swoistego testu wazenia inte-
resOw i praw przy stosowaniu klauzuli koniecznosci podejmowania dziatan w in-
teresie publicznym. Stwierdzenie ziszczenia sie przestanki interesu publicznego
w realiach konkretnej sprawy administracyjnej wymaga od organu wszechstronne-
go wyjasnienia okolicznosci faktycznych sprawy i oceny skutkéw podejmowanych
rozstrzygniec.
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determine the structure of transactions executed under the resolution regime. They also as-
sesses the effectiveness of the resolution instruments and discusses how the jurisprudence
of administrative courts accurately identifies the role of the resolution authority and the im-
portance of the objectives and criteria of resolution proceedings.

Key words: Resolution, failing or likely to fail, sale of business, bridge institution, bail-in, asset
separation

Wstep

W ostatnich latach znacznie wzrosta rola regulacji dotyczacych zarzadzania kry-
zysowego w sektorze bankowym. W odpowiedzi na znaczng pomoc publiczna
udzielong instytucjom finansowym w Europie w zwigzku z globalnym kryzysem
finansowym w latach 2007-2009 rozpoczeto prace nad regulacjami zmierzajacymi
do przeniesienia kosztéw pokrywania strat bankéw zagrozonych upadto$cig na ich
wiascicieli (tj. akcjonariuszy) i wierzycieli (np. obligatariuszy). Miato to znacznie
zmniejszy¢ konieczno$¢ zaangazowania Srodkéw publicznych w przypadku ban-
kéw zagrozonych upadtoscia. Efektem tych prac na poziomie Unii Europejskiej byto
przyjecie w 2014 r. dyrektywy BRRD (Bank Recovery and Resolution)', wprowadza-
jacej mozliwo$¢ stosowania wobec bankéw zagrozonych upadtoscig administracyj-
nej procedury resolution?, ktéra ma realizowa¢ powyzsze zatozenia.

Dyrektywa ta zostata implementowana do polskiego porzadku prawnego ustawa
z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym (t.j. Dz.U. z 2022,
poz. 793, dalej: Ustawa o BFG), ktéra nadaje Bankowemu Funduszowi Gwarancyj-
nemu (dalej: BFG lub Fundusz) uprawnienia organu przymusowej restrukturyzacji.
W konsekwencji BFG petni obecnie zardwno funkcje gwarantowania depozytow,
jak i organu przymusowej restrukturyzacji bankéw.

Celem artykutu jest charakterystyka mozliwych struktur transakcji realizowanych
w ramach procedury resolution. Chodzi w szczeg6lnosci o ukazanie, jak cele przy-
musowej restrukturyzacji determinujg strukture transakcji realizowanych w ra-
mach rezimu prawnego resolution.

Dokonano takze oceny efektywnosci instrumentéw ustanowionych w ramach re-
zimu prawnego przymusowej restrukturyzacji. W tym zakresie celem niniejszej
publikacji jest wykazanie, na podstawie polskich do$wiadczen z zastosowaniem in-
strumentéw przymusowej restrukturyzacji, ze przymusowa restrukturyzacja sta-

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/59/UE z dnia 15 maja 2014 r. ustanawiajaca ramy na
potrzeby prowadzenia dziatan naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w odnie-
sieniu do instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych oraz zmieniajaca dyrektywe Rady 82/891/EWG
i dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2001/24 /WE, 2002 /47 /WE, 2004/25/WE, 2005/56/WE,
2007/36/WE, 2011/35/UE, 2012/30/UE i 2013/36/EU oraz rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) nr 1093/2010 i (UE) nr 648/2012 - dalej: BRRD.

Polska wersja BRRD postuguje sie pojeciem ,restrukturyzacja i uporzadkowana likwidacja”, nato-
miast polski ustawodawca postuguje sie pojeciem ,przymusowa restrukturyzacja”.
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nowi w praktyce skuteczng procedure zapobiegajaca upadtosci banku oraz wypta-
cie srodkow gwarantowanych przez BFG. Warto takze odnotowac, ze orzecznictwo
sadéw administracyjnych - a w szczegolnosci Wojewodzkiego Sadu Administracyj-
nego w Warszawie (dalej: WSA) - trafnie i prawidtowo identyfikuje role organu re-
solution oraz znaczenie celéw i kryteriow przymusowej restrukturyzacji.

Zaréwno prawidtowe podejscie BFG, jak i wtasciwe stanowisko sgdéw administra-
cyjnych weryfikujacych dziatania organu resolution, sa kluczowe z punktu widzenia
mozliwo$ci petnienia przez organ resolution - we wspétpracy z innymi instytucjami
sieci bezpieczenstwa finansowego - jego funkcji zmierzajgcych do zabezpieczenia
stabilnosci krajowego systemu finansowego.

1. Logika i cele rezimu prawnego przymusowej restrukturyzacji

1.1. Cele przymusowej restrukturyzacji w ujeciu BRRD i prawa polskiego

Dziatalnos¢ bankowa jest dziatalnoscig szczeg6lng, przede wszystkim ze wzgledu
na konieczno$c¢ zapewnienia bezpieczenstwa srodkow pienieznych gromadzonych
na rachunkach bankowych, i dlatego w wiekszosci panstw podlega ona szczegélne-
mu nadzorowi.

Realizacji tego celu ma stuzy¢ reglamentacja dziatalnos$ci bankowej oraz wiele regu-
lacji dotyczacych odpowiedniego poziomu kapitatéw banku, wymogéw co do oséb
nim zarzadzajacych oraz co do wtascicieli. W przypadku, gdy organ nadzoru finan-
sowego dostrzega zagrozenie dla intereséw posiadaczy rachunkéw bankowych, np.
ze wzgledu na niewtasciwe zarzadzanie bankiem lub jego trudna sytuacje kapitato-
wa, moze stosowaé $rodki nadzorcze wobec banku, oséb zarzadzajgcych bankiem
oraz jego witascicieli. Natomiast w przypadku, gdy powyzsze dzialania okaza sie
nieskuteczne, bank moze znalez¢ sie w sytuacji zagrozenia upadtoscia.

Nalezy zatem przyjaé, ze konieczno$¢ zapewnienia stabilnosci finansowej? oraz
bezpieczenstwa depozytéw* - rozumiane jako mozliwo$¢ zapobiezeniu upadtosci
banku - s3 gtéwnymi powodami wprowadzenia rozwigzan z zakresu wczesnej in-
terwencji oraz przymusowej restrukturyzacji bankéw. Tak rozumiang stabilnos¢
finansowg w $wietle BRRD powinien finansowa¢ sektor bankowy jako cato$é®.
W tym celu dyrektywa BRRD wprowadza mozliwo$¢ zastosowania wobec bankéw:

(i) przez wiasciwy organ - tzw. sSrodkéw wczesnej interwencji®;
(ii) przez organ ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji - tzw. instrumen-
tow restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji’.

Motyw 3 BRRD.

Motyw 71 BRRD.

Motyw 103 BRRD in fine.

Motyw 40 BRRD w zw. z art. 27 BRRD. W polskim porzadku prawnym role organu, uprawnionego do
stosowania $rodkéw wczesnej interwencji peini Komisja Nadzoru Finansowego (dalej: KNF).

7 Motyw 44 BRRD w zw. z art. 37 ust. 3 BRRD. W polskim porzadku prawnym role organu ds. restruk-
turyzacji i uporzadkowanej likwidacji petni BFG.

S TSt
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Dyrektywa ustanawia takze konieczno$¢ wprowadzenia obowigzkowego mecha-
nizmu finansowania restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji® réwnolegle do
systemu gwarancji depozytow?®.

Instrumenty restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji mozna zastosowa¢ wo-
bec banku dopiero wtedy gdy jest on na progu upadtosci lub jest zagrozony upa-
dtoscig!®, oraz nie istnieje rozsgdne prawdopodobienstwo, by jakiekolwiek alter-
natywne $rodki sektora prywatnego, w tym $rodki w ramach systemoéw gwarancji
depozytéw lub instytucjonalnego systemu ochrony, lub $rodki organéw nadzoru
(w tym $rodki wczesnej interwencji), mogly w rozsadnym czasie zapobiec upadto-
$ci banku'!, oraz gdy jest to w tzw. interesie publicznym.

Zgodnie z BRRD fundamentalng zasada postepowania restrukturyzacji i uporzad-
kowanej likwidacji jest przyjecie, ze:

(i) w pierwszej kolejnosci straty ponoszg akcjonariusze instytucji objetej restruk-
turyzacjg i uporzadkowang likwidacjg'?;

(ii) po akcjonariuszach straty ponoszg wierzyciele instytucji objetej restrukturyza-
cja i uporzadkowang likwidacja zgodnie z kolejnos$cig zaspokajania roszczen na
mocy standardowego postepowania upadto$ciowego'3;

(iii) zaden z wierzycieli nie ponosi strat wiekszych niz te, ktére poni6stby w sytu-
acji, gdyby dana instytucja zostata zlikwidowana w ramach standardowego po-
stepowania upadto$ciowego'4;

(iv) depozyty gwarantowane sa w petni chronione®®.

Ponadto jednym z celéw postepowania restrukturyzacji i uporzadkowanej likwida-
cjijest ochrona finanséw publicznych przez ograniczenie do minimum nadzwyczaj-
nego publicznego wsparcia finansowego'® oraz ochrona deponentéw'’. Na gruncie
BRRD ochrona finanséw publicznych oraz deponentéw jest nadrzedna w stosunku
do interesu wtascicieli i wierzycieli instytucji, wobec ktérej zastosowano restruktu-
ryzacja i uporzadkowang likwidacje.

Zgodnie z art. 101 ust. 7 Ustawy o BFG, BFG, analizujgc zasadno$¢ wszczecia pro-
cesu resolution, weryfikuje wystapienie (i) przestanki zagrozenia podmiotu upa-
dtoscig, (ii) braku przestanek wskazujacych, ze mozliwe do podjecia dziatania
nadzorcze lub dziatania tego podmiotu pozwolg we wlasciwym czasie usung¢ to
zagrozenie, a takze (iii) przestanki tzw. interesu publicznego. W zakresie ustalania

8 Art. 100 ust. 1 in. BRRD.

9 Art. 10 Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/49/UE z dnia 16 kwietnia 2014 r. w spra-
wie systeméw gwarancji depozytow.

10 Art. 32 ust. 1 lit. a) BRRD.

11 Motyw 23 BRRD w zw. z art. 32 ust. 1 lit. b) BRRD.

12 Art. 34 ust. 1 lit. a) BRRD.

13 Art. 34 ust. 1 lit. b) BRRD.

14 Art. 34 ust. 1 lit. g) BRRD.

15 Art. 34 ust. 1 lit. h) BRRD.

16 Art. 31 ust. 2 lit. ¢) BRRD.

17 Art. 31 ust. 2 lit. d) BRRD.
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dwoch pierwszych przestanek BFG - jako organ resolution - wspétdziata z KNF -
jako organem wczesnej interwencji, a art. 101 Ustawy o BFG okresla mozliwe formy
interakcji i zasady wspotdziatania miedzy tymi instytucjami (szczegoélnie art. 101
ust. 1iart. 101 ust. 11 Ustawy o BFG).

Z kolei w odniesieniu do przestanki dotyczacej interesu publicznego, art. 101 ust. 10
Ustawy o BFG wskazuje, ze dziatania w ramach przymusowej restrukturyzacji sa
podejmowane w interesie publicznym, jezeli s konieczne do zapewnienia realizacji
co najmniej jednego z celow przymusowej restrukturyzacji, sa proporcjonalne do
tych celéw, a ich osiaggniecie nie bytoby mozliwe w takim samym stopniu w ramach
postepowania upadto$ciowego!®.

Cele przymusowej restrukturyzacji okre$lone sa dos$¢ ogélnie. W praktyce BFG
przyjmuje dla kazdego banku tzw. plan przymusowej restrukturyzacji'®, w ktérym
wskazuje, czy zaktada w og6le wszczynanie wobec danego banku przymusowej re-
strukturyzacji. Jezeli odpowiedZ na powyzsze pytanie jest twierdzaca, oznacza to,
Ze na etapie planowania przymusowej restrukturyzacji BFG identyfikuje wystapie-
nie interesu publicznego dla wszczecia przymusowej restrukturyzacji wobec dane-
go banku, co pocigga za soba réwniez pewne obowiazki informacyjne tego banku
wobec BFG. Ostatecznie jednak przesadzenie przez BFG wystapienia przestanki in-
teresu publicznego nastepuje w drodze decyzji o wszczeciu przymusowej restruk-
turyzacji. Decyzja taka podejmowana jest przez BFG w rezimie $ci$le okreslonym
ustawa o BFG, ktéra okres$la takze sekwencje interakcji miedzy BFG a nadzorem
finansowym.

Przymusowa restrukturyzacja ma zapobiec upadtosci banku, upadtos¢ taka skut-
kuje bowiem automatycznie koniecznos$ciag wyptaty $rodkéw gwarantowanych
przez BFG, a takze zapobiec wystapieniu tzw. ryzyka zarazenia. Wyptata srodkow
gwarantowanych jest sytuacja bardzo niepozadang, gdyz uszczupla fundusze BFG,
a w konsekwencji powoduje wzrost sktadek na BFG uiszczanych przez inne ban-
ki. W praktyce oznacza to, ze koszty wyptaty srodkéw gwarantowanych przez BFG
w przypadku upadtosci danego banku ponoszg inne banki. Przymusowa restruk-
turyzacja, w odréznieniu od tzw. zwyktej upadtosci, ukierunkowana jest na pono-
szenie strat przez wtascicieli i wierzycieli banku zagrozonego upadtoscig. W konse-
kwencji przeprowadzanie przez BFG przymusowej restrukturyzacji powinno by¢
optymalne kosztowo i tansze niz wyptata srodkéw gwarantowanych.

18 7Zgodnie z art. 66 ustawy o BFG celami przymusowej restrukturyzacji sa:
1) utrzymanie stabilnosci finansowej, w szczegélnosci przez ochrone zaufania do sektora finanso-
wego i zapewnienie dyscypliny rynkowej;
2) ograniczenie zaangazowania funduszy publicznych lub prawdopodobienstwa ich zaangazowania
wobec sektora finansowego lub jego poszczegdlnych podmiotow;
3) zapewnienie kontynuacji realizowanych przez podmiot funkcji krytycznych;
4) ochrona deponentéw i inwestoréw objetych systemem rekompensat;
5) ochrona $rodkéw powierzonych podmiotowi przez jego klientow.
19 Art. 73 i n. Ustawy o BFG w zw. z art. 2 pkt 39) Ustawy o BFG
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Cele przymusowej restrukturyzacji determinuja dokonywany przez organ resolu-
tion wybdr $rodka przymusowej restrukturyzacji, a, co za tym idzie - takze wybor
struktury tej transakgji.

1.2. Cele przymusowej restrukturyzacji a struktura transakgc;ji

Planowanie i strukturyzacja transakgcji jest jednym z pierwszych i bardziej istot-
nych wyzwan zwiazanych z transakcjami fuzji i przeje¢ (ang. mergers and acqu-
isitions, M&A). W przypadku typowych, dokonywanych na rynku transakcji M&A
ich struktura jest wypadkowa uwarunkowan biznesowych, prawnych, regulacyj-
nych (np. w zakresie, w jakim podmioty biorgce udziat w transakcji sa podmiotami
podlegajacymi nadzorowi, a ustawy sektorowe ograniczaja mozliwe konfiguracje
proceséw restrukturyzacyjnych??), a czesto takze podatkowych. Znaczenie moga
mie¢ takze kwestie operacyjne, dotyczace cho¢by spraw zwiazanych z systemami
informatycznymi, na ktoérych opiera sie funkcjonowanie podmiotéw podlegajacych
integracji lub restrukturyzacji. Ostatecznie s3 to jednak decyzje podmiotéw komer-
cyjnych, determinowane przede wszystkim czynnikami biznesowymi, mieszczac
sie oczywiscie w ramach wyznaczonych porzadkiem prawnym i regulacyjnym.

Przedmiotem rozwazan w artykule jest w szczegdlnosci kwestia planowania
i strukturyzacji transakcji realizowanych w ramach rezimu przymusowej restruk-
turyzacji. Gospodarzem tego procesu jest organ resolution. Jego pozycja rozni sie za-
sadniczo od sytuacji podmiotu prywatnego. Strukturyzujgc transakcje realizowana
w ramach przymusowej restrukturyzacji, organ resolution ma obowiazek kierowac
sie jej celami okreslonymi w BRRD i w prawie krajowym. Kluczowym sktadnikiem
procesu wspierajgcym organ resolution przy wyborze optymalnej z tego punktu wi-
dzenia struktury transakcji jest tzw. Oszacowanie I, o ktérym bedzie jeszcze mowa
w dalszej czesci artykutu.

Przed przej$ciem do dalszych rozwazan konieczne s3 takze ustalenia pojeciowe. To,
co prawnicy transakcyjni rozumieja pod pojeciem ,strukturyzacji transakcji”, w re-
zimie prawnym resolution wystepuje pod nazwa wyboru instrumentu przymusowej
restrukturyzacji. W literaturze krajowej wystepuje takze pojecie ,Srodkéw przymu-
sowej restrukturyzacji’?!l. Jednak brak w tym zakresie $cistosci terminologiczne;j.
Prawodawca unijny postuguje sie pojeciem ,instrumentéw restrukturyzacji i przy-
musowej likwidacji” (por. art. 37 BRRD). Podobnie czyni ustawodawca krajowy, sta-
nowiagc w art. 110 Ustawy o BFG o ,instrumentach przymusowej restrukturyzacji”.
Taka konwencja terminologiczna nie jest jednak jednolicie stosowana w krajowym
pi$miennictwie, gdzie pisze sie o ,$rodkach przymusowej restrukturyzacji”?2.

20 Por. np. art. 124 ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. - Prawo bankowe (t.j. Dz.U. z 2021, poz. 2439),
dalej: pr. bank.

21 Szczeéniak 2018, Rozdziat I, § 5.

22 Szczeséniak 2018, w szczegblnosci Rozdziat 1, § 41 5.
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Warto w tym kontekscie podkresli¢, ze wybor instrumentu przymusowej restruktu-
ryzacji oznacza w istocie strukturyzacje transakcji realizowanej w ramach rezimu
resolution. Organ przymusowej restrukturyzacji nie korzysta jednak w tym zakresie
ze swobody, jaka w typowej transakcji M&A przystuguje jej uczestnikom - podmio-
tom prywatnym. Jest bowiem zwigzany celami i zasadami przymusowej restruktu-
ryzacji, ktére determinuja wybor optymalnego w danych okolicznosciach instru-
mentu, a co za tym idzie - takze wybdr okreslonej struktury transakcji. Na plan
pierwszy wysuwajg sie cele okre$lone w art. 66 ustawy o BFG oraz zasada no cre-
ditor worse off (NCWO), stanowiaca, ze w wyniku transakcji resolution zaden wie-
rzyciel banku nie powinien znaleZ¢ sie w sytuacji gorszej od tej, w jakiej znalazitby
sie w razie upadto$ci tego banku?3. Wsparciu organu resolution w wyborze wtasci-
wego instrumentu przymusowej restrukturyzacji - a co za tym idzie: odpowiedniej
struktury transakcji - stuzy Oszacowanie II. Oznacza to takze, Ze decyzja organu
resolution w tym przedmiocie powinna podlegac ocenie tylko z punktu widzenia ce-
16w i warunkéw przymusowej restrukturyzacji, ktore z kolei sg standardem oceny
miarodajnym na potrzeby Oszacowania II.

Prowadzi to do istotnego wniosku. Transakcja realizowana w ramach przymuso-
wej restrukturyzacji podlega specyficznym kryteriom. S3 one wtasciwe dla rezimu
prawnego resolution, realizujacego szczeg6lne cele zwigzane z ochrong stabilno-
$ci systemu finansowego, minimalizacjg zaangazowania srodkéw publicznych, ale
przede wszystkim - z ochrong deponentéw, ktérych zaufanie jest fundamentem
funkcjonowania wysoko rozwinietych rynkéw bankowych.

Z powyzszego wynikaja dalsze istotne wnioski. Decyzje organu resolution - dotycza-
ce w szczegblnosci wyboru instrumentu przymusowej restrukturyzacji - powinny
podlega¢ ocenie wytacznie z punktu widzenia zgodnosci z prawem oraz realizacji
przez nie celow przymusowej restrukturyzacji, tak jak zostaty one ujete w odpo-
wiednich przepisach normujacych procesy resolution.

Spostrzezenia te sg, naszym zdaniem, istotne jako wyznaczajace kontekst dla dal-
szych rozwazan na temat wyboru instrumentu przymusowej restrukturyzacji,
a wiec strukturyzowania transakgcji realizowanych w ramach tego rezimu prawne-
go. Decyzje organu resolution w tym zakresie, wspierane wynikami Oszacowania 1],
powinny podlega¢ ocenie tylko i wylacznie z punktu widzenia realizacji celow
przymusowej restrukturyzacji, okreslonych w BRRD oraz stanowigcych jej im-
plementacje w przepisach prawa krajowego. Jezeli zatem transakcja dokonywana
w ramach rezimu resolution realizuje cele przymusowej restrukturyzacji i spetnia
kryteria przewidziane dla tego typu proceséw transakcyjnych (szczegoélnie kryte-
rium NCWO), za niedopuszczalne nalezy uznac jej kwestionowanie lub podwazanie
z jakiegokolwiek innego punktu widzenia.

23 Szerzej na temat zagadnien praktycznych zwigzanych ze stosowaniem tej zasady por. np. stanow-
iska EBA zawarte np. w https://www.eba.europa.eu/single-rule-book-qa/-/qna/view/publi-
cld/2015_2181
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2. Instrumenty przymusowej restrukturyzacji
2.1. Pojecie instrumentéw przymusowej restrukturyzacji

Preambuta BRRD wyraznie wskazuje na geneze wprowadzenia instrumentéw re-
strukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji. Zgodnie z motywem 1) BRRD: ,kryzys
finansowy pokazat, Ze wystepuje znaczqcy niedobdr odpowiednich instrumentéw na
szczeblu unijnym, umozliwiajgcych skuteczne dziatanie wzgledem instytucji kredyto-
wych i firm inwestycyjnych (instytucje) majqgcych problemy finansowe lub bedgcych
na progu upadtosci. Instrumenty te sq niezbedne w szczegdlnosci po to, aby zapobiec
niewyptacalnosci lub - gdy juz dojdzie do stanu niewyptacalnosci - zminimalizowa¢
negatywne skutki poprzez utrzymanie waznych funkcji systemowych danej instytucji”.

Unijny prawodawca wyjasnia szerzej intencje wprowadzenia wymienionych in-
strumentéw réwniez w motywie 5) BRRD. Stwierdzono tam, ze: ,[p]otrzebny jest
[...] system zapewniajqcy organom wiarygodny zestaw instrumentéw umozliwiajqcy
wystarczajqco wczesnq i szybkq interwencje w stosunku do instytucji majqgcych pro-
blemy finansowe lub bedqcych na progu upadtosci, aby zapewni¢ ciggtos¢ krytycz-
nych funkcji finansowych i gospodarczych danej instytucji, zmniejszajqc jednoczesnie
do minimum wptyw upadtosci tej instytucji na sektor gospodarczy i finansowy. Sys-
tem ten powinien zapewniad, by akcjonariusze ponosili straty w pierwszej kolejnosci,
a wierzyciele ponosili straty po akcjonariuszach pod warunkiem, Ze Zaden z wierzy-
cieli nie poniesie strat wiekszych niz te, ktore ponidstby w sytuacji, gdyby dana insty-
tucja zostata zlikwidowana w ramach standardowego postepowania upadtosciowego
zgodnie z zasadq ,niepogarszania sytuacji wierzycieli” okreslong w niniejszej dyrek-
tywie. Nowe uprawnienia powinny umozliwi¢ organom na przyktad utrzyma-
nie nieprzerwanego dostepu do depozytéw i transakcji ptatniczych, sprzedaz
- w stosownych przypadkach - rentownych czesci instytucji oraz podziat strat
w sposob sprawiedliwy i przewidywalny. Cele te powinny poméc unikng¢ destabili-
zacji rynkéw finansowych oraz zminimalizowac koszty ponoszone przez podatnikéw”.

2.2. Katalog instrumentéw przymusowej restrukturyzacji w ujeciu BRRD

Katalog instrumentéw przymusowej restrukturyzacji jest doprecyzowany w mo-
tywie 59) BRRD, zgodnie z ktérym: ,instrumenty restrukturyzacji i uporzqdkowa-
nej likwidacji powinny obejmowac zbycie wyodrebnionej czesci przedsiebiorstwa lub
udziatéw instytucji objetej restrukturyzacjq i uporzqdkowanq likwidacjq, ustano-
wienie instytucji pomostowej, oddzielenie rentownych aktywdéw instytucji bedqcej na
progu upadtosci od jej aktywow zagroZonych lub aktywdw o obniZonej jakosci oraz
umorzenie lub konwersje dtugu akcjonariuszy i wierzycieli instytucji bedqcej na pro-
gu upadtosci”.

Unijny prawodawca ustanawia wprost katalog instrumentéw restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji w art. 37 ust. 3 BRRD, wskazujac na :
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1) instrument zbycia dziatalnosci (the sale of business tool);

2) instrument instytucji pomostowej (the bridge institution tool);
3) instrument wydzielenia aktywow (the asset separation tool);
4) instrument umorzenia lub konwersji dtugu (the bail-in tool).

Instrument zbycia dzialalnoS$ci oznacza mechanizm stuzacy do przeniesienia
przez organ ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji akcji lub innych in-
strumentow wtascicielskich wyemitowanych przez instytucje objeta restruktury-
zacja i uporzadkowang likwidacja, badz aktywéw, praw lub zobowigzan instytucji
objetej restrukturyzacja i uporzadkowang likwidacjg na rzecz nabywecy, ktéry nie
jest instytucja pomostowg?*.

Instrument zbycia dziatalno$ci powinien umozliwia¢ organom dokonanie sprzeda-
zy instytucji lub czesci jej dziatalno$ci jednemu nabywcy lub wiekszej liczbie na-
bywcéw bez zgody akcjonariuszy. Stosujac instrument zbycia dziatalnosci, organy
powinny poczyni¢ przygotowania na potrzeby wystapienia z ofertg sprzedazy in-
stytucji lub czesci jej dziatalno$ci w ramach otwartej, przejrzystej i niedyskryminu-
jacej procedury, majac na uwadze osiaggniecie jak najwyzszej ceny sprzedazy. Jezeli
z uwagi na pilny charakter sprawy taka procedura jest niemozliwa, organy powinny
podjac dziatania w celu zaradzenia szkodliwym skutkom dla konkurencji i na rynku
wewnetrznym?°,

Instrument instytucji pomostowej oznacza mechanizm stuzgcy do przeniesienia
akcji lub innych instrumentéw wtascicielskich wyemitowanych przez instytucje
objeta restrukturyzacjg i uporzadkowang likwidacja lub aktywoéw, praw lub zobo-
wigzan instytucji objetej restrukturyzacja i uporzadkowang likwidacja na rzecz in-
stytucji pomostowe;j?®.

Glownym celem instytucji pomostowej, jako instytucji catkowicie lub czeSciowo na-
lezacej do co najmniej jednego organu publicznego lub kontrolowanej przez organ
ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, jest zapewnienie ciggtosci Swiad-
czenia podstawowych ustug finansowych na rzecz klientéw instytucji bedacej na
progu upadtosci oraz ciagtosci prowadzenia podstawowej dziatalno$ci finansowej.
Instytucja pomostowa powinna by¢ zarzadzana tak, jak rentowne przedsiebiorstwo
przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci i powinna ponownie zaczaé prowadzié¢
dziatalno$¢ na normalnych zasadach rynkowych lub tez, w przypadku gdy nie jest
rentowna, powinna zosta¢ poddana likwidacji?’.

Instrument wydzielenia aktywéw oznacza mechanizm stuzacy do przenosze-
nia przez organ ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji aktywéw, praw
lub zobowiazan instytucji objetej restrukturyzacja i uporzadkowang likwidacja do
podmiotu zarzadzajacego aktywami?®. Instrument wydzielenia aktyw6éw powinien

IN)

4 Art. 2 pkt 58) BRRD.
Motyw 61 BRRD.
6 Art. 2 pkt 60) BRRD.
Motyw 65 BRRD.
8 Art. 2 pkt 55) BRRD.

NN NN
= 31
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umozliwia¢ organom przeniesienie aktywow, praw lub zobowigzan instytucji obje-
tej restrukturyzacjg i uporzadkowang likwidacja do odrebnego podmiotu. Instru-
ment ten powinien by¢ stosowany jedynie rownoczesnie z innymi instrumentami,
aby zapobiec uzyskaniu przez instytucje bedaca na progu upadto$ci nieuzasadnio-
nej przewagi konkurencyjne;j?°.

Oznacza to, Ze instytucja pomostowa pelni funkcje tzw. dobrego banku, a podmiot,
do ktdérego przeniesiono aktywa w ramach instrumentu wydzielenia aktywow
tzw. ztego banku.

Instrument umorzenia lub konwersji dlugu oznacza mechanizm stuzacy do wy-
konania przez organ ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji uprawnien
do umorzenia i konwersji w odniesieniu do zobowigzan instytucji objetej restruk-
turyzacja i uporzadkowang likwidacjg®°. Instrument ten ma zapewni¢ poniesienie
przez akcjonariuszy i wierzycieli instytucji bedacej na progu upadtosci odpowied-
niej cze$ci strat (z zastrzezeniem odpowiednich wylgczen) oraz zachecac ich do
wiaéciwego monitorowana sytuacji tej instytucji3'. Z zakresu zastosowania instru-
mentu umorzenia i konwersji dtugu zostaty wytaczone m.in. zobowigzania wynika-
jace z depozytéw gwarantowanych oraz wobec organéw podatkowych32,

2.3. Instrumenty przymusowej restrukturyzacji w ujeciu prawa polskiego

W prawie duze znaczenie majg kwestie terminologiczne. Dokonujgc transpozycji
jezyka BRRD na jezyk stosowany przez polskiego ustawodawce, trzeba zaznaczy¢,
ze polski ustawodawca okresla instrumenty restrukturyzacji i uporzadkowanej li-
kwidacji jako instrumenty przymusowej restrukturyzacji, a bank wobec ktorego
wszczeto przymusows restrukturyzacje - mianem podmiotu w restrukturyzacji33
lub banku w restrukturyzacji. Ta terminologia bedzie takze stosowana w dalszych
rozwazaniach.

Mozliwos¢ zastosowania przez BFG instrumentéw przymusowej restrukturyzacji wy-
nika z Ustawy o BFG. Wyboru instrumentu, ktéry mozna zastosowa¢ w danych oko-
licznos$ciach, dokonuje BFG, uwzgledniajgc m.in. zasady pokrywania strat podmiotu
w restrukturyzacji w pierwszej kolejnosci przez wtascicieli praw udziatowych oraz
obowigzek ochrony $rodkéw gwarantowanych3*. Nawigzujemy tu wiec do mysli prze-
wodniej artykuty, zgodnie z ktérg jedynym wtasciwym kryterium oceny decyzji o wy-
borze zastosowanego instrumentu przymusowej restrukturyzacji sg kryteria wyczer-
pujaco okreslone w ustawie o BFG. Stanowig one podstawowe wytyczne dla krajowego
organu resolution, ktéry w ich wdrozeniu wspierany jest wnioskami z Oszacowania IL

29 Motyw 66 BRRD.

30 Art. 2 pkt 57 BRRD.

31 Motyw 67 BRRD.

32 Art. 44 ust. 2 lit. a) i g) (iii) BRRD.

33 Art. 2 pkt 2) i art. 2 pkt 44) Ustawy o BFG.
34 Art. 110 ust. 3 pkt 3) i 5) Ustawy o BFG.
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2.3.1. Przejecie przedsiebiorstwa

Instrumentowi zbycia dziatalno$ci w Ustawie o BFG odpowiada instrument prze-
jecia przedsiebiorstwa’®. Zgodnie z art. 174 ust. 1 Ustawy o BFG Fundusz moze
wydac decyzje o przejeciu przez podmiot przejmujacy, bez koniecznos$ci uzyskania
zgody wiascicieli, dtuznikdw lub wierzycieli podmiotu w restrukturyzacji:

1) przedsiebiorstwa podmiotu w restrukturyzacji;

2) wybranych albo wszystkich praw majgtkowych lub wybranych albo wszystkich
zobowigzan podmiotu w restrukturyzacji;

3) praw udziatowych podmiotu w restrukturyzacji.

Podmiotem przejmujacym moze by¢ wiecej niz jeden podmiot. Fundusz moze pod-
ja¢ decyzje o przejeciu w zakresie okreslonym w pkt 1) lub 2), czyli w ramach tzw.
asset deal, pod warunkiem posiadania lub uzyskania przez podmiot przejmujacy
uprawnienia do prowadzenia dziatalnos$ci niezbednej do kontynuowania przejmo-
wanej dziatalno$ci®®. Podmiot przejmujacy jest zobowigzany zaplaci¢ wynagro-
dzenie za przejmowane przedsiebiorstwo, prawa majatkowe lub prawa udziatowe.
Zaptata moze nastapi¢ w szczeg6lnosci przez przejecie zobowigzan podmiotu w re-
strukturyzacji odpowiadajacych warto$ci przejmowanych: przedsiebiorstwa, praw
majatkowych, praw udziatowych lub przez rozliczenie pieniezne3’. W praktyce,
zaptata za przejmowane przedsiebiorstwo bankowe nastepuje poprzez przejecie
zobowigzan m.in. z tytutu $érodkéw gwarantowanych3®,

W przypadku wydania przez Fundusz decyzji o przejeciu praw udziatowych, czyli -
w jezyku prawnikdw transakcyjnych - o realizacji transakcji w strukturze tzw. share
deal, wymagane jest wydanie przez KNF decyzji o stwierdzeniu braku podstaw do
zgtoszenia sprzeciwu co do nabycia praw udziatlowych banku w restrukturyzacji.

Powyzsze rodzaje przejecia, tj. asset deal oraz share deal, wymagaja zatem odreb-
nych, ré6znych zgdd regulacyjnych. W przypadku transakcji obejmujacej przedsie-
biorstwo lub prawa majatkowe wchodzace w sktad takiego przedsiebiorstwa nie
jest wymagana odrebna zgoda KNF, na podstawie art. 124a pr. bank., gdyz przepis
ten na mocy art. 121 pkt 2) nie ma zastosowania. Wynika to z faktu, ze podmiotem
przejmujacym w ramach asset deal moze by¢ tylko podmiot majacy zezwolenie na
prowadzenie dziatalnosci bankowej, a mozliwos¢ jego uczestnictwa w procesie ta-
kiego przejecia wynika z oceny dokonywanej przez BFG i KNF na podstawie art. 178
ust. 2 Ustawy o BFG.

Podmiotem przejmujacym w ramach w transakcji na prawach udziatowych (share
deal) moze by¢ podmiot nieprowadzgcy bezposrednio dziatalnosci bankowej, a za-
tem powinien podlegac ocenie co do rekojmi ostroznego i stabilnego zarzadzania
bankiem na podstawie art. 25h ust. 2 pr. bank. Podmiot zamierzajacy naby¢ prawa

35 Art. 110 ust. 1 pkt 1) Ustawy o BFG w zw. 2 pkt 49) Ustawy o BFG.

36 Art. 174 ust. 2 Ustawy o BFG.

37 Art. 174 ust. 5 Ustawy o BFG.

38 Art. 178 ust. 3 pkt 2) Ustawy o BFG oraz art. 178 ust. 4 pkt 2) Ustawy o BFG.
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udziatowe banku w restrukturyzacji powinien ztozy¢ KNF zawiadomienie o zamia-
rze nabycia akcji banku na podstawie art. 25 ust. 1 pr. bank.

W przypadku przejecia wybranych albo wszystkich praw majatkowych lub wybra-
nych albo wszystkich zobowigzan podmiotu w restrukturyzacji, podmiot przejmu-
jacy wstepuje w miejsce podmiotu w restrukturyzacji w zakresie przejetych praw
majatkowych i zobowigzan, rowniez w postepowaniach sagdowych i administracyj-
nych3°. Podmiot przejmujacy nie odpowiada za zobowigzania podatkowe podmiotu
w restrukturyzacji, takze powstate po wszczeciu przymusowej restrukturyzacji*.
Wtascicielom, dtuznikom i wierzycielom podmiotu w restrukturyzacji, ktérych
prawa majatkowe lub zobowigzania nie zostaty przejete w wyniku decyzji, o ktoérej
mowa w art. 174 ust. 1, nie przystuguja roszczenia do podmiotu przejmujacego,
jego sktadnikéw majatkowych i cztonkéw jego organow*?.

Poszukiwanie podmiotu przejmujacego jest zadaniem BFG*2. Kryteria wyboru
podmiotu przejmujacego okresla art. 178 ust. 1 Ustawy o BFG, ktéry odpowiada
art. 39 ust. 2 BRRD. Podstawowym kryterium jest oczywiscie zapewnienie wybo-
ru podmiotu oferujacego najkorzystniejsze z punktu widzenia celéw przymusowej
restrukturyzacji warunki przejecia. Proces wyboru podmiotu przejmujacego powi-
nien by¢ otwarty, transparentny oraz zapewnia¢ réwne traktowanie potencjalnych
podmiotéw przejmujacych.

2.3.2. Instytucja pomostowa

Zgodnie z Ustawa o BFG instytucja pomostowa to podmiot, ktérego jedynym akcjo-
nariuszem lub podmiotem dominujgcym jest Fundusz, utworzony w celu przenie-
sienia na ten podmiot praw udziatlowych podmiotu w restrukturyzacji, jego przed-
siebiorstwa albo praw majatkowych lub zobowigzan podmiotu w restrukturyzacji
w celu kontynuowania w cato$ci lub czesci dziatalnosci prowadzonej przez pod-
miot w restrukturyzacji*3.

Instytucje pomostowa tworzy BFG, jezeli nie jest mozliwe szybkie zastosowanie in-
strumentu przejecia przedsiebiorstwa. Jezeli instytucja pomostowa jest tworzona
w celu przejecia przedsiebiorstwa bankowego, ma ona formalnie status banku, funk-
cjonujgcego z modyfikacjami wynikajgcymi z Ustawy o BFG**. Utworzenie instytu-
cji pomostowej wymaga zezwolenia KNF#®, a rozpoczecie jej dziatalno$ci nastepuje
z chwilg przeniesienia na podstawie decyzji Funduszu do instytucji pomostowej:
praw udziatowych w podmiocie w restrukturyzacji, przedsiebiorstwa podmiotu

39 Art. 176 ust. 1 Ustawy o BFG.

40 Art. 176 ust. 3 Ustawy o BFG.

41 Art. 180 Ustawy o BFG.

42 Art. 96 ust. 4 pkt 3) Ustawy o BFG.
43 Art. 2 pkt 26) Ustawy o BFG.

4+ Art. 181 ust. 6 Ustawy o BFG.

45 Art. 185 ust. 1 Ustawy o BFG.
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w restrukturyzacji, wybranych praw majgtkowych podmiotu w restrukturyzacji*t.
Przeniesienie nie wymaga uzyskania zgody wtascicieli, dtuznikdw ani wierzycieli
podmiotu w restrukturyzacji*’. Wtascicielom, dtuznikom i wierzycielom podmiotu
w restrukturyzacji, ktérych prawa lub zobowigzania nie zostaty przeniesione do
instytucji pomostowej, nie przystuguja roszczenia do instytucji pomostowej, jej ma-
jatku ani czlonkéw jej organ6w*8. Instytucja pomostowa nie odpowiada za zobo-
wigzania podatkowe podmiotu w przymusowej restrukturyzacji, takze te powstate
po jej wszczeciu*®. Z dniem okre$lonym w decyzji o przeniesieniu instytucja pomo-
stowa wstepuje w miejsce podmiotu w restrukturyzacji w zakresie przejetych praw
majgtkowych i zobowigzan, w tym do postepowan sagdowych®°,

Fundusz zbywa swoje prawa udziatowe w instytucji pomostowej na zasadach okre-
$lonych w art. 178 Ustawy o BFG, czyli w sposdb analogiczny do poszukiwania
podmiotu przejmujacego w celu zastosowania instrumentu przejecia przedsiebior-
stwa®l. Podobnie instytucja pomostowa zbywa swoje przedsiebiorstwo, wybrane
albo wszystkie prawa majatkowe lub wybrane albo wszystkie zobowigzania®?. Zby-
cie takie nie wymaga zgody wierzycieli ani dhuznikéw instytucji pomostowe;j®3.

Z dniem zbycia przedsiebiorstwa instytucji pomostowej lub wszystkich praw ma-
jatkowych zwigzanych z prowadzeniem dziatalnoSci i przejeciem przez osobe trze-
cig wszystkich zobowigzan innych niz zobowigzania wobec Funduszu - nastepuje
zakonczenie dziatalno$ci instytucji pomostowej®*. Jezeli takie zbycie nie nastapi,
zakonczenie dziatalno$ci instytucji pomostowej nastepuje z dniem otwarcia jej li-
kwidacji>®. Przedsiebiorstwo instytucji pomostowej, jej akcje albo udziaty powinny
by¢ zbyte w ciagu 2 lat od dnia rozpoczecia dziatalnosci. Fundusz moze przedtuzy¢
ten termin o rok>®.

2.3.3. Umorzenie lub konwersja zobowigzan

Instrument umorzenia lub konwersji zobowigzan w Ustawie o BFG odpowiada in-
strumentowi umorzenia lub konwersji dtugu w rozumieniu BRRD. Zgodnie z Usta-
wa o BFG jest to instrument przymusowej restrukturyzacji polegajacy na umorze-
niu zobowigzan w celu pokrycia strat lub zamianie zobowigzan na instrumenty
kapitatowe®”.

46 Art. 188 ust. 1 Ustawy o BFG.
47 Art. 192 ust. 1 Ustawy o BFG.
48 Art. 192 ust. 2 Ustawy o BFG.
49 Art. 191 ust. 2 Ustawy o BFG.
50 Art. 1921ust. 1 Ustawy o BFG.
51 Art. 193 ust. 1 Ustawy o BFG.
52 Art. 193 ust. 2 Ustawy o BFG.
53 Art. 193 ust. 3 Ustawy o BFG.
54 Art. 195 pkt 2) Ustawy o BFG.
55 Art. 195 pkt 1 Ustawy o BFG w zw. z art. 196 ust. 1 Ustawy o BFG.
56 Art. 181 ust. 3 Ustawy o BFG.
57 Art. 2 pkt 71) Ustawy o BFG.

o
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Ustawa o BFG wyraznie rozr6znia umorzenie instrumentéw kapitatowych i zobo-
wigzan kwalifikowalnych od umorzenia pozostatych zobowigzan oraz nakazuje
rozpoczecie pokrywania strat podmiotu w restrukturyzacji od umorzenia i konwer-
sji instrumentéw kapitalowych oraz zobowigzan kwalifikowalnych®8,

Zgodnie z art. 203 Ustawy o BFG Fundusz dokonuje umorzenia lub konwersji in-
strumentéw kapitalowych lub zobowigzan kwalifikowalnych zgodnie z art. 72
przed lub réwnoczes$nie z dokonaniem umorzenia lub konwersji zobowiazan. Nato-
miast przepis art. 72 ust. 1 pkt 1) Ustawy o BFG stanowi, Ze instrumenty w kapitale
podstawowym Tier I (czyli np. akcje w kapitale zaktadowym) umarza sie do wyso-
kosci strat podmiotu w restrukturyzacji. Natomiast instrumenty dodatkowe Tier I,
instrumenty w Tier II oraz zobowiazania kwalifikowalne®>® podlegaja konwersji na
instrumenty w kapitale Tier 1%, Umorzenia lub konwersji instrumentéw kapitato-
wych lub zobowigzan kwalifikowalnych dokonuje sie w kolejnosci odwrotnej do
kolejnosci zaspokajania naleznosci, o ktérej mowa w art. 440 ust. 2 ustawy - Prawo
upadtosciowe.

Po dokonaniu umorzenia lub konwersji zgodnie z art. 72 Ustawy o BFG (w zw.
z art. 203 Ustawy o BFG), zgodnie z art. 201 ust. 1 Ustawy o BFG, Fundusz moze, bez
zgody wiascicieli oraz wierzycieli podmiotu w restrukturyzacji, dokonac:

1) umorzenia lub konwersji zobowigzan w celu dokapitalizowania podmiotu w re-
strukturyzacji;

2) umorzenia lub konwersji zobowigzan przenoszonych do instytucji pomostowej
w celu wyposazenia jej w fundusze wtasne;

3) umorzenia lub konwersji zobowigzan przenoszonych w ramach instrumentu
wydzielenia praw majatkowych;

4) umorzenia lub konwersji zobowigzan w ramach instrumentu przejecia przed-
siebiorstwa.

Umorzenie lub konwersja zobowigzan w celu dokapitalizowania podmiotu w re-
strukturyzacji jest dopuszczalna w przypadku, gdy w jej wyniku podmiot w restruk-
turyzacji spetni okreslone odrebnymi przepisami warunki prowadzenia dziatalno-
$ci oraz istnieja uzasadnione przestanki, ze w wyniku restrukturyzacji osiagnie
dlugoterminowa stabilno$¢ finansowg®l.

Z zakresu zastosowania instrumentu umorzenia lub konwersji na mocy Ustawy o BFG
wylaczone s3% niektore z zobowigzan. Wytaczenie to dotyczy m.in. zobowigzan®3:

58 Art. 110 ust. 6 Ustawy o BFG.

59 Zobowigzania kwalifikowalne - zgodnie z art. 2 pkt 90a) Ustawy o BFG zobowigzania mogace pod-
lega¢ umorzeniu lub konwersji, ktére spetniaja warunki okreslone w art. 97a-97g lub art. 98 ust. 21
pkt 1, oraz instrumenty w Tier 1], o ktdrych mowa w art. 72a ust. 1 lit. b rozporzadzenianr 575/2013
- czyli zaliczane do wskaznika MREL

60 Art. 72 ust. 4 Ustawy o BFG w zw. z art. 72 ust. 1 pkt 2)-4) Ustawy o BFG.

61 Art. 201 ust. 2 Ustawy o BFG.

62 Art. 206 ust. 1 Ustawy o BFG.

63 Pelny zakres ustawowego wytaczenia zastosowania instrumentu umorzenia lub konwersji zawiera
art. 206 ust. 1 Ustawy o BFG.
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ez tytulu Srodkéw gwarantowanych;

e zabezpieczonych, w tym zobowigzan z tytutu listéw zastawnych oraz zobowia-
zan w postaci instrumentéw finansowych, ktére stanowia integralna czesc¢ puli
zabezpieczonej zgodnie z prawem wiasciwym w sposéb podobny do listow za-
stawnych;

e wobec bankéw krajowych, bankéw zagranicznych, innych instytucji kredytowych
oraz firm inwestycyjnych, o pierwotnym terminie wymagalnosci krétszym niz 7 dni,
z wyjatkiem zobowigzan pomiedzy podmiotami nalezacymi do tej samej grupy;

e wobec organ6w podatkowych i zobowigzan z tytutu ubezpieczen spotecznych;

e 7z tytutlu sktadek na rzecz Funduszu oraz innych oficjalnie uznanych systeméw
gwarantowania.

Ponadto, zgodnie z art. 206 ust. 3 Ustawy o BFG, Fundusz moze fakultatywnie wy-
taczy¢ z zakresu przedmiotowego instrumentu umorzenia lub konwersji zobowig-
zania, ktérych:

1) umorzenie lub konwersja nie s3 mozliwe w terminie niezbednym z punktu wi-
dzenia realizacji celéw przymusowej restrukturyzacji;

2) wylaczenie jest niezbedne w celu uzyskania ciggtosci funkcji krytycznych i gtéw-
nych linii biznesowych w sposéb pozwalajacy zachowaé zdolno$¢ podmiotu
w restrukturyzacji do kontynuowania kluczowych operacji, ustug i transakcji;

3) wylaczenie jest niezbedne i proporcjonalne w celu unikniecia szerokiego roz-
przestrzeniania sie ryzyka zarazania, zwtaszcza przez przenoszenie strat z jednej
instytucji na druga, ze wzgledu na istniejgce powigzania, w szczego6lnos$ci zagra-
zajacego wyplacie $rodkéw objetych ochrong gwarancyjna nalezacych do oséb
fizycznych, mikroprzedsiebiorcéw, matych i $rednich przedsiebiorcéw, ktére
mogtoby istotnie zagrozi¢ funkcjonowaniu rynku finansowego, w tym jego infra-
struktury, w sposob, ktéry moze powaznie zaktéci¢ funkcjonowanie gospodarki;

4) umorzenie lub konwersja prowadzityby do strat pozostatych wierzycieli w stop-
niu wiekszym, niz gdyby zostaty one wytaczone z umorzenia lub konwersji.

Zastosowanie powyzszych, jezeli wigze sie koniecznos$ciag wykorzystania funduszu
przymusowej restrukturyzacji BFG, wymaga zgody Komisji Europejskiej, ktéra po-
winna by¢ wydana, co do zasady, w ciaggu 24 godzin od otrzymania przez Komisje
Europejska zawiadomienia o zamiarze zastosowania ww. wytgczen®.

2.3.4. Wydzielenie praw majatkowych

Fundusz moze utworzy¢ w formie sp6tki kapitatowej podmiot zarzadzajacy akty-
wami, ktoérych przedmiotem dziatalnos$ci jest zarzadzanie przeniesionymi do nie-
go prawami majgtkowymi podmiotu w restrukturyzacji lub instytucji pomostowe;j,
w tym réwniez ich zbycie®. Utworzenie podmiotu zarzadzajacego aktywami nie
wymaga zezwolenia KNF, co wyraznie odréznia taki podmiot od instytucji pomo-

64 Art. 206 ust. 4i 5 Ustawy o BFG.
65 Art. 224 ust. 1 ust. 2 Ustawy o BFG.
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stowej. Wydzielenie praw majatkowych, tj. przeniesienie ich na mocy decyzji Fun-
duszu do podmiotu zarzadzajgcego aktywami®®, jest mozliwe w przypadku, gdy®’:

1) likwidacja praw majgtkowych mogtaby miec¢ istotny niekorzystny wptyw na sy-
tuacje na rynku, w szczeg6lnos$ci na ceny takich praw majgtkowych;

2) przeniesienie praw majatkowych do podmiotu zarzadzajacego aktywami jest
konieczne dla kontynuowania dziatalno$ci podmiotu w restrukturyzacji lub in-
stytucji pomostowej lub

3) przeniesienie praw majatkowych do podmiotu zarzadzajacego aktywami zwiek-
szy przychody z tych praw.

Z chwilg przeniesienia podmiot zarzadzajacy aktywami wstepuje w prawa i obo-
wiazki podmiotu w restrukturyzacji lub instytucji pomostowej w zakresie nabytych
praw majatkowych i zwigzanych z nimi zobowigzan®®. Przeniesienie nie wymaga
uzyskania zgody wtascicieli, dtuznikéw oraz wierzycieli podmiotu w restrukturyza-
cji albo instytucji pomostowe;j®’. Wtascicielom, dtuznikom i wierzycielom podmiotu
w restrukturyzacji nie przystuguja roszczenia do podmiotu zarzadzajacego aktywa-
mi, jego majatku i cztonkéw jego organéw w zwiazku z dokonanym przeniesieniem
praw majatkowych lub zarzadzaniem aktywami’°.

W praktyce do podmiotu zarzgdzajgcego aktywami beda przenoszone aktywa, kto-
re nie zostaty przeniesione na podmiot przejmujacy w ramach przejecia przedsie-
biorstwa ani do instytucji pomostowej. Instrument wydzielenia aktyw6w moze by¢
stosowany tgcznie tylko z innym instrumentem przymusowej restrukturyzacji’®.
Instrument ten nie zostat dotychczas zastosowany przez BFG.

2.3.5. Znaczenie oszacowania przy wyborze instrumentu
przymusowej restrukturyzacji

Woczesniej kilkakrotnie wskazywali§my na znaczenie oszacowania jako narzedzia
wspierajgcego organ resolution w optymalnym wyborze instrumentu przymusowej
restrukturyzacji, przy czym kluczowe znaczenie przypada Oszacowaniu II. Zrozu-
mienie jego roli wymaga jednak przyblizenia znaczenia takze pozostatych oszaco-
wan oraz ich umiejscowienia na osi czasu procesu mogacego prowadzi¢ do przymu-
sowej restrukturyzacji.

Zgodnie z art. 137 ust. 1 Ustawy o BFG Fundusz przed podjeciem decyzji o wszcze-
ciu przymusowej restrukturyzacji, zapewnia przeprowadzenie oszacowania warto-
$ci aktywow i pasywoé6w podmiotu. W praktyce, zgodnie z art. 138 ust. 1 i art. 241
Ustawy o BFG, Fundusz zapewnia przeprowadzenie trzech oszacowan.

66 Art. 225 ust. 1 Ustawy o BFG.
67 Art. 223 Ustawy o BFG.

68 Art. 225 ust. 4 Ustawy o BFG..
69 Art. 229 ust. 1 Ustawy o BFG
70 Art. 229 ust. 2 Ustawy o BFG.
7L Art. 110 ust. 2 Ustawy o BFG.
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Zgodnie z art. 138 ust. 1 pkt 1) i 2) Ustawy o BFG oszacowanie pierwsze (Osza-
cowanie [) jest dokonywane w celu weryfikacji przestanki zagrozenia upadtoscia,
w szczegolnosci wypelienia warunkow prowadzenia dziatalnosci objetej zezwo-
leniem KNF oraz ustalenia strat podmiotu, utraty wartosci praw majgtkowych oraz
zobowigzan podmiotu.

Zgodnie z art. 138 ust. 1 pkt 3)-6) Ustawy o BFG oszacowanie drugie (Oszacowa-
nie II) jest dokonywane w celu:

e wyboru instrumentu, ktéry zapewni najpetniejsze osiggniecie celéw przymuso-
wej restrukturyzacji;

» ustalenia wielko$ci strat do pokrycia i kwoty, o jaka powinny wzrosna¢ fundusze
wtasne podmiotu w restrukturyzacji, aby spetni¢ warunki okre$lone w art. 201
ust. 2, lub kwote niezbedna do zapewnienia funduszy wtasnych instytucji pomo-
stowej lub podmiotu zarzadzajacego aktywami;

e okre$lenia zakresu przejmowanych praw majatkowych lub zobowiazan w przy-
padku zastosowania instrumentu instytucji pomostowej lub wydzielenia praw
majatkowych oraz wynagrodzenia z tytutu przejecia;

e okreSlenia przejmowanych praw majatkowych lub zobowigzan w przypadku
zastosowania instrumentu przejecia przedsiebiorstwa oraz oceny warunkéw
oferowanych przez podmioty zainteresowane przejeciem.

Oszacowanie II ma kluczowe znaczenie z punktu widzenia zagadnien omawianych
w niniejszym artykule, gdyz to ono wspiera organ resolution w wyborze optymalne-
go instrumentu przymusowej restrukturyzacji. Oszacowanie Il jest oszacowaniem
Jtransakcyjnym”, w istocie determinujacym wybdr takiego instrumentu przymuso-
wej restrukturyzacji, ktéry bedzie najwtasciwszy z punktu widzenia realizacji ce-
16w resolution.

Oszacowanie trzecie (Oszacowanie I1I) dokonywane jest zgodnie z art. 241 Ustawy
o BFG w celu ustalenia, czy wierzyciele oraz wtasciciele zostali zaspokojeni w wy-
niku przymusowej restrukturyzacji w stopniu nizszym niz zostaliby zaspokojeni
w postepowaniu upadto$ciowym prowadzonym w przypadku, gdyby na dzien de-
cyzji o wszczeciu przymusowej restrukturyzacji sagd wydat postanowienie o ogto-
szeniu upadtos$ci dtuznika. Innymi stowy, chodzi o weryfikacje kryterium NCWO,
o ktéorym wspomniano we wcze$niejszych fragmentach artykutu.

Zgodnie z art. 137 ust. 2 Ustawy o BFG oszacowania dokonuje na zlecenie Funduszu
podmiot niezalezny od organéw publicznych, Funduszu, podmiotu, ktérego aktywa
i pasywa podlegaja oszacowaniu, oraz podmiotu dominujacego wobec tego podmio-
tu, ktérego aktywa i pasywa podlegajg oszacowaniu, lub innych podmiotéw grupy,
w sktad ktérej wchodzi podmiot, ktérego aktywa i pasywa podlegaja oszacowaniu.

Z punktu widzenia procesu przymusowej restrukturyzacji kluczowe znaczenie ma
Oszacowanie 11, gdyz stuzy ono w praktyce strukturyzowaniu transakecji z udziatem
BFG. Oszacowania I i Il mogg zosta¢ zaskarzone tylko w skardze na decyzje o zasto-
sowaniu instrumentu przymusowej restrukturyzacji.
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3. Doswiadczenia ze strukturami transakcji
w procesach resolution na rynku polskim

3.1. Wprowadzenie

W ostatnim okresie na polskim rynku mieli§my unikalng okazje przesledzenia
przebiegu proceséw resolution realizowanych z wykorzystaniem réznych instru-
mentoéw’2, BFG stosowal w ramach procedury resolution restrukturyzacje z wyko-
rzystaniem zaréwno instytucji pomostowej, jak i przejecia przedsiebiorstwa. Jak
podkreslono, decyzja organu resolution o wyborze instrumentu przymusowej re-
strukturyzacji powinna by¢ oceniana wytacznie przez pryzmat kryteriow, ktére od-
powiadajg celom przymusowej restrukturyzacji. Trzeba odnotowad, ze takie podej-
Scie zostalo réwniez potwierdzone w orzeczeniach sgdéw administracyjnych, ktore
weryfikowaty decyzje BFG - jako krajowego organu resolution - w zwigzku ze skar-
gami, jakie byty kierowane w nastepstwie decyzji podejmowanych przez BFG.

3.2. Przejecie przedsiebiorstwa - przymusowa restrukturyzacja Idea Bank

BFG 31 grudnia 2020 . wszczat przymusowa restrukturyzacje Idea Bank S.A.

Zgodnie z art. 72 ust. 1 Ustawy o BFG, Fundusz na pokrycie strat I[dea Banku umo-
rzyt jego akcje oraz wyemitowane przez ten bank obligacje podporzadkowane’3.

Fundusz zastosowat wobec Idea Bank instrument przejecia przedsiebiorstwa oraz
wybranych zobowigzan, zgodnie z art. 174 ust. 1 pkt 1) i 2) Ustawy o BFG’*. Bank
Pekao jako podmiot przejmujacy przejat, na mocy decyzji BFG, przedsiebiorstwo
Idea Bank obejmujace ogét jego praw majatkowych (z pewnymi wylaczeniami),
wedtug stanu na koniec 31 grudnia 2020 r. oraz wybrane zobowigzania Idea Bank.

Do Banku Pekao nie zostaly przeniesione na mocy decyzji BFG roszczenia zwiagza-
ne z dystrybucjg przez Idea Bank obligacji GetBack, certyfikatéw inwestycyjnych
emitowanych przez Trigon ani ubezpieczeniami na Zycie z ubezpieczeniowym
funduszem kapitalowym’®. Zaptata za przejmowane przedsiebiorstwo Idea Bank
nastgpita poprzez przejecie zobowigzan Idea Bank, a réznica pomiedzy wartoscia

72 Na temat do$wiadczen z rynkéw zagranicznych por. Kowalski 2018, s. 1107 i n. W naszych rozwaza-

niach koncentrujemy sie na transakcjach przeprowadzonych na rynku polskim oraz na ich weryfika-
cji w trybie sagdowo-administracyjnym.

Informacja o przyczynach i skutkach wszczecia przymusowej restrukturyzacji Idea Bank opubliko-
wana na stronie internetowej BFG pod adresem: https://www.bfg.pl/wp-content/uploads/informa-
cja-o-przyczynach-i-skutkach-wszczecia-przymusowej-restrukturyzacji-idea-bank-s.a.pdf ~ (dalej:
JInformacja BFG o przymusowej restrukturyzacji Idea Bank”).

Informacja BFG o przymusowej restrukturyzacji Idea Bank, s. 1.

Informacja BFG o przymusowej restrukturyzacji Idea Bank; s. 1.

73

74
75
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przejmowanych praw majgtkowych i wartoscia przejmowanych zobowigzan zosta-
ta pokryta przez BFG dotacjg’®.

Prawa majatkowe i zobowigzania, ktérych Bank Pekao nie przejat, pozostalty w tzw.
podmiocie w restrukturyzacji, ktéry obecnie zarzadzany jest przez administratora
ustanowionego przez BFG, do czasu ogloszenia przez sad upadtosci tego podmiotu.

Powyzsza decyzja BFG byta przedmiotem skargi do sagdu administracyjnego. Decy-
zja ta zostata zaskarzona m.in. przez wierzycieli z tytutu zobowigzan, ktére nie zo-
staly przejete przez Bank Pekao. Skargi te zostaty przez sad oddalone””. Z uzasad-
nienia wyroku wynika, Ze wierzyciele zarzucili BFG btedny wybér instrumentéw
przymusowej restrukturyzacji, niewtasciwych z punktu widzenia osiagniecia celow
przymusowej restrukturyzacji, poprzez decyzje, zgodnie z ktéra Bank Pekao wste-
puje w miejsce podmiotu w restrukturyzacji jedynie w zakresie wybranych praw
majatkowych i wybranych, zwigzanych z nimi zobowigzan. Zarzucono, ze BFG zba-
gatelizowat okolicznosci istnienia roszczen wierzycieli z tytutu nabycia produktow
wysokiego ryzyka, oferowanych przez pracownikéw Idea Bank i w rezultacie nie-
zapewnieniu wystarczajacego majatku pozostawionego w podmiocie w restruktu-
ryzacji, umozliwiajacego zaspokojenie ich roszczen, pomimo zawigzania stosownej
rezerwy na ten cel w podmiocie w restrukturyzacji’®.

Wojewddzki Sagd Administracyjny w Warszawie odniést sie do tych zarzutéow w cze-
$ci XI uzasadnienia, wskazujac, ze sg one bezpodstawne. WSA wskazat na cytowany
juz motyw 5) preambuty BRRD, z ktérego - takze w ocenie WSA - wynika, Ze podsta-
wowym celem, ktéry ma by¢ realizowany przez organ przymusowej restrukturyzacji,
jestinteres publiczny, a konkretnie stabilno$¢ finansowa. Zdaniem WSA koresponduje
z tym obowigzkiem wynikajgca z motywu 5) BRRD powinnos¢ minimalizacji wptywu
regularnej upadto$ci banku na sektor gospodarczy i finansowy. Zatem nie mogto sta¢
na przeszkodzie realizacji tego interesu istnienie licznych, nawet i stusznie naleznych
zobowigzan wobec kontrahentoéw Idea Bank, bo okolicznos¢ ta nie niweczyta interesu
publicznego, ktory przemawiat za wydaniem zaskarzonej decyz;ji.

WSA w Warszawie wskazat, Ze nawet w sytuacji, w ktérej BFG znalazt tylko jeden
podmiot przejmujacy, to i tak w poréwnaniu do alternatywy jaka byto zastosowa-
nie w ramach przymusowej restrukturyzacji instrumentu instytucji pomostowej,
wiasciwym bylto rozwigzania polegajace na przejeciu przedsiebiorstwa, co wynika
wprost z motywu 5) BRRD. Zatem ani art. 110 ust. 3 Ustawy o BFG, ani art. 174
ust. 1 pkt 1)-3) Ustawy o BFG nie zostaly naruszone.

Ponadto, zdaniem WSA, zaspokojenie wierzycieli w regularnym postepowaniu upa-
dtosciowym bytoby - z uwagi na stan finansowy Idea Bank - nierealne. Zdaniem
sadu skoro wykazano, ze Idea Bank znajdowat sie w stanie zagrozenia upadtoscia,
to rozsadnie przewidujac dalszy bieg zdarzen gospodarczych, trudno byto oczeki-
wac, ze jego wierzyciele, cho¢by dysponujacy prawomocnie zasagdzonymi roszcze-

76 Punkt 5. sentencji decyzji zataczonej do Informacji BFG o przymusowej restrukturyzacji Idea Bank.
77 Wyrok WSA w Warszawie z dnia 25 sierpnia 2021 r. VI SA/WA 201/21.
78 Ibidem.
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niami, uzyskaja z majatku tego banku zaspokojenie. W konsekwencji nie doszto do
naruszenia zasady niepogarszania sytuacji wierzycieli w stosunku do postepowa-
nia upadtos$ciowego, innymi stowy: nie naruszono kryterium NCWO.

3.3. Instytucja pomostowa - przymusowa restrukturyzacja
Podkarpackiego Banku Spétdzielczego w Sanoku

W dniu 17 stycznia 2020 r. wszczeto wobec Podkarpackiego Banku Spétdzielczego
w Sanoku (dalej: PBS w Sanoku)”® przymusowg restrukturyzacje. Fundusz zasto-
sowat instrument przymusowej restrukturyzacji w postaci instytucji pomostowej
Banku Nowego BFG. Do Banku Nowego BFG zostaty przeniesione wybrane aktywa
i zobowigzania PBS w Sanoku. BFG uznat, Ze w przypadku PBS w Sanoku wyste-
puje przestanka interesu publicznego dla wszczecia przymusowej restrukturyzacji
w postaci funkgcji krytycznej jaka jest obstuga rachunkéw bankowych jednostek sa-
morzadu terytorialnego (dalej: JST). Depozyty JST nie sg objete gwarancjami BFG,
w zwiazku z czym, w przypadku upadtosci PBS w Sanoku, depozyty te zostatyby
catkowicie utracone przez jednostki samorzadu terytorialnego®’. Jednakze cze$¢
depozytéw ]ST nie zostata przeniesiona do Banku Nowego BFG, gdyZ musiata by¢
pozostawiona w PBS w Sanoku w restrukturyzacji w celu pokrycia strat®™.

Powyzsza decyzja byta przedmiotem skarg JST na decyzje BFG do WSA w Warsza-
wie, ktory wyrokiem z dnia 4 grudnia 2020 r. VI SA/WA 317/20 oddalit te skargi.
Zuzasadnienia wyroku wynika, Zze BFG zdecydowat sie na zastosowanie instrumen-
tu instytucji pomostowej, gdyz, mimo poszukiwania przez BFG, nie znaleziono pod-
miotu, ktéry wyrazitby zgode na przejecie PBS w Sanoku z zastosowaniem instru-
mentu przejecia przedsiebiorstwa.

Z uzasadnienia wyroku VI SA/WA 317 /20 wynika, ze decyzji BFG skarzacy zarzucit
m.in. naruszenie art. 110 ust. 3 Ustawy o BFG w zakresie wyboru instrumentu przy-
musowej restrukturyzacji oraz art. 206 ust. 3 pkt 3) Ustawy o BFG poprzez uzna-
nie, iZ pozostawienie cze$ci zobowiazan z tytutu depozytéw JST jest rownoznaczne
z umorzeniem ich na pokrycie strat, a nastepnie nieskorzystanie przez BFG z mozli-
wosci wytgczenia ww. $Srodkow z zakresu przedmiotowego instrumentu umorzenia
lub konwersji zobowigzan na podstawie art. 206 ust. 3 pkt 2) i 3) Ustawy o BFG.

WSA w Warszawie wskazat jednak, ze w odr6znieniu od postepowania upadtoscio-
wego, uruchomienie przymusowej restrukturyzacji stuzy¢ ma, jak juz wskazano, za-
pewnieniu funkcji krytycznych, kojarzonych w tym przypadku z obstuga JST. Wydajac
zaskarzong decyzje, organ resolution wykazat, Zze gdyby do przymusowej restruk-

79 Informacja BFG o przyczynach i skutkach przymusowej restrukturyzacji PBS w Sanoku dostepna

na stronie internetowej BFG pod adresem: https://www.bfg.pl/wp-content/uploads/informac-
ja-o-przyczynach-i-skutkach-przymusowej-restrukturyzacji-pbs-final.pdf (dalej: ,Informacja BFG
o przymusowej restrukturyzacji PBS w Sanoku”).

Informacja BFG o przymusowej restrukturyzacji PBS w Sanoku.

81 Jbidem.

80
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turyzacji nie doszto, wskazanych funkgcji krytycznych w drodze postepowania upa-
dtosciowego nie udatoby sie zachowac. Dlatego, pomimo uszczuplen budzetowych
u poszczegoblnych jednostek samorzadu terytorialnego, nie mozna uznag, ze doszto do
naruszenia podniesionych przez skarzgcych przepisow. Ponadto WSA w Warszawie
podzielit argumentacje BFG, Ze zastosowanie wylaczen z art. 206 ust. 3 w stosunku
do zobowigzan z tytutu depozytéw JST prowadzitoby, w tym konkretnym przypad-
ku, do ziszczenia sie przeszkody do zastosowania przestanki z art. 206 ust. 3 pkt 4)
Ustawy o BFG, czyli a contrario, wylaczenie z zakresu umorzenia prowadzitoby do
wiekszych strat pozostatych wierzycieli, w szczegdlnosci depozyty osdb fizycznych
i mikroprzedsiebiorcéw przekraczajacych w czesci kwote objeta gwarancjami BFG.

Bank Nowy BFG zostat nabyty (nabycie 72% akcji Banku Nowego BFG od BFG)
przez Wielkopolski Bank Spétdzielczy, funkcjonujacy pod nazwa NeoBank®?, co
réwniez wymagato pozytywnej decyzji KNF, wydawanej w takim samym rezimie
prawnym jak dla kazdego innego przejecia na rynku bankowym

Podsumowanie

Doswiadczenia zwigzane ze stosowaniem przez BFG instrumentéw przymuso-
wej restrukturyzacji potwierdzajg teze, ze przymusowa restrukturyzacja stanowi
w praktyce skuteczng procedure zapobiegajacg upadtosci banku oraz wyptacie
$rodkéw gwarantowanych.

Nalezy takze z uznaniem podkresli¢, ze WSA w Warszawie prawidtowo rekonstruuje
standard, wedtug ktérego powinny by¢ oceniane decyzje organu resolution w przed-
miocie wyboru i zastosowania instrumentéw przymusowej restrukturyzacji.

Decyzja w przedmiocie wszczecia przymusowej restrukturyzacji, a takze w sprawie
wyboru instrumentu - a co za tym idzie: struktury transakgcji resolution - jest decy-
zjg organu resolution, ktéra opiera sie na przestankach wskazanych w Ustawie o BFG.
Wybdr instrumentu przymusowej restrukturyzacji - oraz wybor wtasciwej struktury
transakcji - dyktowany jest dazeniem do realizacji ustawowych celéw przymusowej
restrukturyzacji, a wsparciu tej decyzji organu resolution stuzy Oszacowanie II. Wy-
brana struktura transakgji stuzy¢ ma przede wszystkim realizacji celéw przymusowej
restrukturyzacji okreslonych w ustawie o BFG. W naszej ocenie na plan pierwszy po-
winno wysuwac sie dazenie do ochrony deponentdw, ktérych wierzytelnosci podlegaja
szczegolnej ochronie w systemie regulacji rynku finansowego. Opiera sie to na zatoze-
niuy, Ze ochrona zaufania deponentéw jest warto$cig stanowiaca szczegoélny fundament
rynku bankowego. W kolizji z uprawnieniami innych wierzycieli banku, wierzytelno$ci
deponentéw muszg by¢ wiec honorowane w sposéb szczegdlny.

Przestanki wynikajace z Ustawy o BFG, i odpowiadajace im kryteria, powinny sta-
nowi¢ wytgczne kryteria dla oceny decyzji podjetej przez BFG. Dotyczy to gtownie

82 Informacja na stronie internetowej BFG pod adresem: https://www.bfg.pl/bfg-sprzedal-bank-nowy-
bfg-s-a-pakiet-kontrolny-objal-neobank/
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oceny dokonywanej w toku sagdowo-administracyjnej kontroli tej decyzji, ktéra po-
winna sprowadzac sie do oceny prawidtowos$ci zastosowania przez organ resolu-
tion zasad wynikajacych z Ustawy o BFG. Pozytywnie oceniamy wiec stanowisko
WSA w Warszawie, ktory wtasciwie ocenit dziatania i decyzje stusznie podejmowa-
ne w tym zakresie przez BFG jako krajowy organ resolution.
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Wstep

Przymusowa restrukturyzacja, obecna w polskim porzadku prawnym od kilku lat,
jest instytucja znajdujaca zastosowanie wobec podmiotéw dziatajacych na rynku
ustug bankowych. Jej rzeczywiste oddziatywanie wykracza jednak znaczaco poza
dziedzine prawa bankowego. Wynika to z faktu, ze z chwilg objecia takich podmio-
tow przymusowaq restrukturyzacjg istotnym zmianom ulega ich ogélna sytuacja
prawna. Pozostajg one bowiem, co prawda, uczestnikami obrotu prawnego, jednak
sfera ich uprawnien i obowigzkdéw w stosunku do innych uczestnikéw tego obrotu
doznaje waznych modyfikacji. Dotyczy to m.in. sfery prawa cywilnego, w tym réw-
niez procesowego.

Niniejszy artykut jest pierwsza w literaturze krajowej proba zbiorczego omowie-
nia cywilnoprocesowych aspektéw przymusowej restrukturyzacji. Za punkt wyj-
Scia przyjeto przyblizenie istoty przymusowej restrukturyzacji w zakresie skroto-
wym, lecz pozwalajacym na uwidocznienie jej gospodarczego i prawnego znaczenia
(co bedzie przydatne dla tych czytelnikow opracowania, ktérym na co dzien bliz-
sza jest dziedzina prawa procesowego niz dziedzina prawa bankowego). W dalszej
kolejnosci zostang przeanalizowane poszczegdlne zagadnienia z zakresu wplywu
przymusowej restrukturyzacji na sfere postepowania cywilnego. Wptyw ten prze-
jawia sie, po pierwsze, w oddziatywaniu na zakres podmiotowy postepowan rozpo-
znawczych wszczetych z udziatem podmiotu poddawanego przymusowej restruk-
turyzacji, w przypadku gdy na skutek zastosowania danego instrumentu resolution
dochodzi do nastepstwa procesowego po stronie zajmowanej dotychczas przez
taki podmiot. Po drugie, rzeczony wplyw przejawia sie w mozliwosSci ingerowania
przez organ przymusowej restrukturyzacji w przebieg postepowan rozpoznaw-
czych toczacych sie z udziatem podmiotu poddawanego resolution, co dokonuje sie
w drodze wystepowania przez ten organ z wigzacymi sad wnioskami o zawieszenie
(i ewentualnie podjecie) postepowania. Po trzecie, przymusowa restrukturyzacja
wplywa hamujaco na mozliwo$¢ prowadzenia w stosunku do podmiotu poddawa-
nego resolution postepowania zabezpieczajacego i egzekucyjnego, a takze oddzia-
tuje na mozliwos$¢ toczenia sie postepowania z udziatem takiego podmiotu przed
sadem polubownym. Po czwarte, dzialania w obszarze przymusowej restruktu-
ryzacji sg faktami prawnie relewantnymi z punktu widzenia wielu réznych spraw
cywilnych (nie tylko tych z udziatem podmiotu poddawanego resolution), co wia-
ze sie z pytaniem o praktyczne aspekty uwzgledniania takich faktéw na potrzeby
konstruowania w tych sprawach podstawy faktycznej rozstrzygniecia. Wreszcie,
po piate, czynnosci krajowego organu przymusowej restrukturyzacji mogg miec
znaczenie dla toczacych sie przed zagranicznymi sgdami lub organami postepowan
z udziatem podmiotu, wobec ktérego wszczeto resolution w Polsce, za$ czynnosci
zagranicznych organ6éw przymusowej restrukturyzacji mogg miec¢ znaczenie dla to-
czacych sie przed polskimi sgdami lub organami postepowan z udziatem podmiotu,
wobec ktorego wszczeto resolution za granica.
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Opracowanie zostato oparte w znacznej czesci na spostrzezeniach z praktyki autora
jako radcy prawnego w Bankowym Funduszu Gwarancyjnym. W artykule uwzgled-
niono najnowsze orzecznictwo sgdow powszechnych i wypowiedzi przedstawicieli
doktryny, jak rowniez starsze zrddta, w zakresie, w jakim pozostajg one relewantne
dla omawianej materii.

1. Istota przymusowej restrukturyzacji

Przymusowa restrukturyzacja (ang. resolution, fr. résolution)® jest instytucjg osadzo-
ng w prawie krajowym i unijnym. Jej ideg jest, najogélniej rzecz ujmujac, reagowa-
nie przez odpowiednie organy panstwa cztonkowskiego UE na krytyczng sytuacje
finansowa podmiotéw dziatajacych na rynku ustug bankowych w celu zapobieze-
nia szerszemu kryzysowi o charakterze systemowym?. Na szczeblu prawa unijnego
ramy prawne dla instytucji resolution zostaty zawarte w dyrektywie Parlamentu
Europejskiego i Rady 2014 /59/UE z dnia 15 maja 2014 r.2 (dalej: BRRD). Na szcze-
blu prawa krajowego BRRD zostata implementowana w postaci przepiséw ustawy
z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwa-
rantowania depozytdéw oraz przymusowej restrukturyzacji* (dalej: ustawa o BFG).

Dziatania w obszarze przymusowej restrukturyzacji moga zosta¢ podjete w stosun-
ku do bankdw, instytucji kredytowych lub firm inwestycyjnych, lub podmiotow za-
granicznych, z zastrzezeniami wyrazonymi w odniesieniu do tych kategorii w art. 2
pkt 41a ustawy o BFG®. Podmiot, w stosunku do ktérego wszczeto resolution, jest
okreslany przez ustawe jako podmiot w restrukturyzacji i zachowuje ten status
przez caty czas jej trwania. Finansowanie dziatan w obszarze przymusowej restruk-
turyzacji odbywa sie poprzez system sktadek na wyodrebniony fundusz przymuso-
wej restrukturyzacji (osobno dla bankéw i kas)®. Przestanki wszczecia resolution

Termin , przymusowa restrukturyzacja” jako odpowiednik stowa resolution funkcjonuje na gruncie pra-
wa krajowego, natomiast na gruncie prawa unijnego na potrzeby polskich ttumaczen odno$nych aktéw
prawnych uzywane jest okreslenie ,restrukturyzacja i uporzadkowana likwidacja” - zob. przyp. 4 ponize;j.
Aspekt prewencyjny resolution jest czesto podkreslany w literaturze przedmiotu - zob. np. Kozinska
2018, s. 44-47; Szczepanska i in. 2015, s. 18-21; Fedorowicz 2017, s. 20; Pitat 2016, s. 129-130;
Iwanczuk-Kaliska 2016, s. 10; Kolesnik 2015, s. 99; Zimmerman, Medynski 2017, s. 97; Stopczynski
2020, s. 5181 525; Szewczyk 2018, s. 149; Pruski 2013, s. 29.

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014 /59/UE z dnia 15 maja 2014 r. ustanawiajaca ramy na
potrzeby prowadzenia dziatan naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w odnie-
sieniu do instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych oraz zmieniajacej dyrektywe Rady 82/891/EWG
i dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2001/24/WE, 2002 /47 /WE, 2004 /25 /WE, 2005/56 /WE,
2007/36/WE, 2011/35/UE, 2012/30/UE i 2013 /36/EU oraz rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) nr 1093/2010 i (UE) nr 648/2012 (Dz.Urz.UE L 173 z 12.06.2014, 5. 190).

Dz.U. z 2022 r. poz. 793. Co do dziatan o charakterze interwencyjnym mozliwych na gruncie stanu
prawnego sprzed wejscia w zycie ustawy o BFG zob. pordwnawczo Gronkiewicz-Waltz 2018, s. 653~
656; Betdowski, Prokop 2011, s. 33-43; Swaczyna 2017, s. 155-157.

5 Por. Medrzecka 2020, s. 187-208.

6 Por. w tej kwestii: Kowalewska 2021, s. 205-296; Szczepanskaiin. 2015, s. 53-58; Pitat 2016, s. 139-
140; Szewczyk 2018, s. 154.
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sa wyczerpujgco okreslone przez ustawe i odnoszg sie do kondycji finansowej pod-
miotu i perspektyw na jej poprawe oraz do interesu publicznego (art. 101 ust. 7
ustawy o BFG).

Celami przymusowej restrukturyzacji, wskazanymi w art. 66 ustawy o BFG, sa: po
pierwsze, utrzymanie stabilnos$ci finansowej, w szczegélnosci przez ochrone zaufania
do sektora finansowego i zapewnienie dyscypliny rynkowej; po drugie, ograniczenie
zaangazowania funduszy publicznych lub prawdopodobienistwa ich zaangazowania
wobec sektora finansowego lub jego poszczegélnych podmiotéw dla realizacji oma-
wianych celéw; po trzecie, zapewnienie kontynuacji realizowanych przez dany pod-
miot funkcji krytycznych; po czwarte, ochrona deponentéw i inwestoréw objetych
systemem rekompensat; po piate, ochrona srodkéw powierzonych danemu podmio-
towi przez jego klientow®. Osigganie wymienionych celéw musi by¢ dokonywane
z uwzglednieniem narzucanych przez prawo unijne takich zasad, jak zasada pono-
szenia strat w pierwszej kolejnosci przez akcjonariuszy podmiotu w restrukturyzacji,
zasada réwnego traktowania wierzycieli znajdujacych sie w tej samej kategorii za-
spokajania roszczen, czy tez zasada niepogarszania sytuacji wierzycieli (ang. no credi-
tor worse off), gwarantujaca, ze zaden wierzyciel nie znajdzie sie na skutek resolution
w sytuacji gorszej, niz miatoby to miejsce w razie wystapienia w tym samym czasie
z wnioskiem o ogtoszenie upadtosci podmiotu®.

Wszczynajac przymusowaq restrukturyzacje podmiotu, organ resolution dokonuje
wyboru jej instrumentéw (narzedzi), najbardziej adekwatnych do danego przy-
padku. Prawo przewiduje zamkniety katalog czterech instrumentéw resolution,
tj. po pierwsze, przejecie przedsiebiorstwa podmiotu w restrukturyzacji; po drugie,
utworzenie instytucji pomostowej; po trzecie, umorzenie lub konwersje zobowia-
zan podmiotu w restrukturyzacji (tzw. bail-in); po czwarte, wydzielenie praw ma-
jatkowych (art. 110 ust. 1 ustawy o BFG)'°. Trzeci z wymienionych instrumentéw
moze by¢ zastosowany takze bez wszczynania przymusowej restrukturyzacji, na-
tomiast ostatni z nich moze by¢ zastosowany tylko facznie z innym instrumentem.

Wytacznym organem przymusowej restrukturyzacji w Rzeczypospolitej Polskiej jest
- na mocy art. 65 ustawy o BFG - Bankowy Fundusz Gwarancyjny (dalej: Fundusz,
BFG), ktory w toku prac legislacyjnych zostal uznany za najbardziej odpowiednig
jednostke do realizacji zadan z zakresu resolution''. Kompetencje Funduszu normuje

W literaturze zob. w tej kwestii Bombczynski, Krzanicka 2021, s. 86-94; Szczepanska i in. 2015,

s.45-48; Kozinska 2018, s. 61.

Szerzej na temat celéw przymusowej restrukturyzacji zob. np. Kozinska 2018, s. 57-58; Kowalewska

2019, s. 44-47.

9 Zob. Szcze$niak 2017, s.439 in.

10" 7ob. Szczes$niak 2018, s. 79-238; Kozifiska 2018 s. 69-125; Szczepanska i in. 2015 s. 27-44; Zimmer-
man, Medynski 2017, s. 100-106. Z opracowan poswieconych poszczegélnym instrumentom zob.
Szcze$niak 2021, s. 3-18; Chybinski 2020, s. 142-152; Hapka 2017, s. 417 i n.; Borsuk, Klupa 2017,
s. 144-166; Burzynska 2015, s. 429-442; Grzegorzak 2020, s. 22-26; Obzejta 2019.

11 7Zob. aprobujaco Gronkiewicz-Waltz 2018, s. 657; Fedorowicz 2017, s. 408; Janusz 2013, s. 234. Por.

jednak krytycznie Szydto 2016 (1), s. 173-175; zob. tez Szustak 2015, s. 100-101.
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przede wszystkim (cho¢ nie tylko) ustawa o BFG'?, ktéra m.in. przyznaje Funduszowi
prawo do wydawania decyzji w przedmiocie wszczecia przymusowej restrukturyza-
cji, wyboru jej instrumentu czy tez zawieszenia dziatalnosci podmiotu. Prawa strony
postepowania w omawianym przedmiocie doznajg pewnych ograniczen w poréwna-
niu do standardowej procedury znanej z Kodeksu postepowania administracyjnego
(dalej: k.p.a.), m.in. poprzez brak czynnego udzialu strony w postepowaniu czy tez
wylaczenie zasady dwuinstancyjnosci - jest to niewatpliwie uzasadnione przedmio-
tem sprawy i jej znaczeniem dla stabilno$ci finansowej panstwa’3.

Decyzje BFG, o ktéorych mowa w art. 101 ust. 7-9 i art. 102 ust. 1 i 4 ustawy o BFG,
podlegaja kontroli na drodze sadowoadministracyjnej, pod wzgledem zgodnosci
z prawem. Takze na tym etapie ustawodawca przewidzial modyfikacje klasycznych
rozwigzan proceduralnych, przez wzglad na wage sprawy. W poréwnaniu do ogo6l-
nych zasad Prawa o postepowaniu przed sadami administracyjnymi (dalej: p.p.s.a.)
obowigzuje krétszy, 7-dniowy, termin na wniesienie skargi do sadu administracyj-
nego (art. 103 ust. 5 ustawy o BFG)!4, natomiast co do sfery mozliwych rozstrzy-
gnie¢ sgdu w razie uwzglednienia skargi, to ogranicza sie ona do mozliwosci stwier-
dzenia, Ze decyzja BFG zostata wydana z naruszeniem prawa (art. 105 ust. 2 ustawy
o BFG), co jednak nie eliminuje tego rozstrzygniecia z obrotu!®.

Przekazanie przez ustawodawce uprawnienia do badania decyzji BFG do kompeten-
cji sadéw administracyjnych powoduje, Ze wszczecie przymusowej restrukturyzacji
samo w sobie wtasciwie nie generuje roszczen, ktére mogtyby zosta¢ skierowane na
droge postepowania cywilnego; zasade te w pewnej mierze wyraza art. 164 ustawy
o BFG. Dopiero w razie ewentualnego stwierdzenia przez sad administracyjny wy-
dania decyzji z naruszeniem prawa otwiera sie mozliwo$¢ wystepowania przeciwko
Funduszowi przez sad powszechny z roszczeniami odszkodowawczymi, w granicach
okres$lonych przez art. 105 ust. 4-5 ustawy o BFG. Ponadto, dziatania BFG mogg sta¢
sie podstawag do wystepowania m.in. przez wierzycieli podmiotu w restrukturyza-
cji przeciwko Funduszowi z tzw. roszczeniem uzupelniajacym, jesli stosowne osza-
cowanie wykazatoby, ze resolution odbyto sie z naruszeniem wspomnianej juz zasa-
dy niepogarszania sytuacji wierzycieli (art. 241-242 ustawy o BFG); ustawodawca
uwzglednia takze odrebny scenariusz ewentualnej odpowiedzialnosci Funduszu
z tytutu czynéw niedozwolonych (art. 242 ust. 5 ustawy o BFG)'. Wreszcie prze-
pisy przewiduja szczegblng legitymacje dla Funduszu do zaskarzania przed sadem
powszechnym czynnosci prawnych podmiotu w restrukturyzacji dokonanych przed

12 W literaturze obrazowo okreslono ustawe o BFG jako ,konstytucje Funduszu” - tak Szambelafczyk

2020, s. 31.

Ograniczenia te sa aprobowane w piSmiennictwie - zob. Szcze$niak 2018, s. 56 i n.; Chojecka 2019,

s. 35.

14 Tak tez NSA w postanowieniu z dnia 11 sierpnia 2020 ., Il GZ 221/20; aprobujaco Ochociiska 2022,
s. 269-273; odmiennie lecz btednie Szczesniak 2022, s. 114-127; Toronczak 2022, s. 378-382.

15 Zob. aprobujgco np. Szczesniak 2018, s. 60; krytycznie (i nietrafnie) Szydto 2016 (2), s. 11-24 i 28,

oraz Derc 2021, s. 225.

Dyskusyjna wydaje sie jednak relacja pomiedzy tym przepisem a regulacja art. 105 ust. 4-5 ustawy

o BFG; por. Sierakowski [w:] Zawadzka i in. 2017, nb 3 do art. 242 i zawarte tam uwagi.
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wszczeciem przymusowej restrukturyzacji z pokrzywdzeniem wierzycieli (art. 172
ust. 2 ustawy o BFG). Niezaleznie jednak od powyzszego zawezenia dopuszczalnosci
drogi sadowej do $cisle okreslonych przypadkow roszczen, przymusowa restruktury-
zacja istotnie wptywa na szeroko rozumiang sfere postepowania cywilnego, co zosta-
nie wykazane w kolejnych punktach opracowania.

Tytutem uzupeinienia warto wskazaé, ze od momentu wejscia w zycie ustawy
o BFG przymusowa restrukturyzacja zostata wszczeta w Polsce trzykrotnie - dwa
razy wobec bankoéw spétdzielczych i raz wobec banku dziatajagcego w formie spétki
akcyjnej. Informacje na temat tych postepowan dostepne sa przede wszystkim na
stronie internetowej Funduszu'’.

2. Nastepstwo procesowe po stronie
zajmowanej pierwotnie przez podmiot w restrukturyzacji
(art. 176 ust.1,art. 191 ust. 1i 7 i art. 225 ust. 4 i 8 ustawy o BFG)

Sposréd czterech wzmiankowanych w poprzednim punkcie instrumentéow przy-
musowej restrukturyzacji trzy wykazujg wspolng ceche, polegajaca na tym, ze ich
zastosowanie wigze sie z sukcesjg praw i obowigzkdéw przynaleznych pierwotnie
podmiotowi w restrukturyzacji na rzecz innego podmiotu. Rezultatem tej sukcesji
jest za$ nastepstwo procesowe m.in. w postepowaniach cywilnych, po stronie zaj-
mowanej dotychczas przez podmiot w restrukturyzacji.

W przypadku instrumentu w postaci przejecia przedsiebiorstwa odno$na regulacje
zawiera art. 176 ustawy o BFG. Zgodnie z ustepem 1 tego artykutu, z dniem okre-
Slonym w decyzji Funduszu, podmiot przejmujacy wstepuje w miejsce podmiotu
w restrukturyzacji w zakresie przejetych praw majatkowych i zobowigzan, ,réwniez
w postepowaniach sadowych i administracyjnych”. W przypadku instrumentu w po-
staci instytucji pomostowej odpowiednikiem powyzszej regulacji jest art. 191 ust. 1
ustawy o BFG, aczkolwiek w tym ostatnim przepisie mowa jest juz tylko o ,postepo-
waniach sadowych”. Waznym uzupelnieniem jest tu przepis art. 191 ust. 7 ustawy
o BFG, ktéry stanowi, ze w: ,postepowaniach dotyczacych przeniesionego przedsie-
biorstwa, wybranych praw majatkowych lub wybranych zobowigzan”, wszczetych
przez podmiot w restrukturyzacji i niezakonczonych przed dniem doreczenia decyzji,
w miejsce podmiotu w restrukturyzacji wstepuje instytucja pomostowa z dniem do-
reczenia jej tej decyzji. Z kolei w przypadku instrumentu w postaci wydzielenia praw
majatkowych kwestie sukcesji reguluje art. 225 ustawy o BFG. Zgodnie z ustepem
4 tego artykutu, z chwilg przeniesienia podmiot zarzadzajacy aktywami wstepuje
w prawa i obowigzki podmiotu w restrukturyzacji lub instytucji pomostowej w za-
kresie nabytych praw majatkowych i zwigzanych z nimi zobowigzan. W odréznie-
niu od art. 176 ust. 1 oraz art. 191 ust. 1 norma ta nie zawiera wprawdzie wyraznej

17" W literaturze zob. Graca 2021, w szczegdlnosci s. 88-91; Stopczynski 2020, s. 81-104; Kole$nik 2020,
s.126-132. Co do przypadkdow resolution w innych panstwach cztonkowskich UE por. Kowalski 2018,
s.1107-1116; Miklaszewska 2017, s 168-182; Kozinska 2018, s. 61-80; Dynak 2017, s. 139-143.
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wzmianki o postepowaniach, jednak juz ustep 8 omawianego artykutu 225 przewi-
duje, na wzor art. 191 ust. 7, ze w: ,postepowaniach dotyczacych przeniesionych
praw majgtkowych i zobowigzan”, wszczetych przez podmiot w restrukturyzacji lub
instytucje pomostowg i niezakonczonych przed dniem doreczenia decyzji, w miejsce
podmiotu w restrukturyzacji lub instytucji pomostowej wstepuje podmiot zarzadza-
jacy aktywami, z dniem doreczenia mu decyzji Funduszu - sklania to do wniosku, Ze
réwniez przy tym instrumencie mamy do czynienia z nastepstwem procesowym 8,

Regulacja przej$cia praw i obowigzkéw zawarta przez ustawodawce w wymienio-
nych przepisach jest stosunkowo zwiezta, a jednocze$nie w kwestiach wprost nie-
uregulowanych nie zawiera wyraznych odestan do innych aktéw prawnych. Rodzi
to kilka pytan co do szczegdétowych aspektoéw nastepstwa procesowego na gruncie
postepowania cywilnego.

Przede wszystkim powstaje pytanie, czy w kazdym z przywotanych przypadkéw
wylaczona jest ogélna zasada z art. 192 pkt 3 Kodeksu postepowania cywilnego
(dalej: k.p.c.), zaktadajaca, ze po doreczeniu pozwanemu odpisu pozwu zbycie rze-
czy lub prawa objetych sporem nie ma wptywu na dalszy bieg sprawy, za$ nabywca
moze wej$¢ na miejsce zbywcy tylko za zezwoleniem strony przeciwne;j'®. Nie po-
winno budzi¢ watpliwosci, ze zasada z art. 192 pkt 3 k.p.c. nie obowigzuje wszedzie
tam, gdzie dochodzi do sukcesji uniwersalnej??, a wiec takze w przypadkach gdy
do podmiotu przejmujacego lub instytucji pomostowej przeniesiony zostatby og6t
praw i obowigzkéw podmiotu z restrukturyzacji. W praktyce jednak przeniesienie
dokonuje sie z wylaczeniami, gdyz jego celem jest najcze$ciej rozdzielenie ,zdro-
wej” i ,chorej” czesci przedsiebiorstwa;?! z kolei instrument w postaci wydzielenia
praw majatkowych z samej swej istoty dotyczy jedynie pewnego zakresu stosun-
kéw prawnych, w ktére zaangazowany byt podmiot w restrukturyzacji. To sprawia,
ze nie mozna kwalifikowa¢ omawianych wyzej zdarzen jako przypadkéw klasycznej
sukcesji uniwersalnej??, czyli takiej, jaka nastepuje np. przy spadkobraniu?? i ktéra
jednoznacznie wytacza stosowanie zasady z art. 192 pkt 3 k.p.c.

18 Tak tez Sierakowski [w:] Zawadzka i in. 2017, nb 2 do art. 225.

19 Jest to tzw. podmiotowa stabilizacja postepowania, bedaca odstepstwem od zasady aktualno$ci orze-

kania wyrazonej w art. 316 § 1 k.p.c. - zob. szerzej Mucha 2014, s. 205-211; Jedrzejewska, Weitz

[w:] Erecinski 2016, nb 19 do art. 192; Romanska 2011, s. 519-553. Na problem znaczenia art. 192

pkt 3 k.p.c. na tle resolution zwrdcit uwage juz A. Jakubecki w opinii Komisji Kodyfikacyjnej Prawa

Cywilnego z 7 kwietnia 2015 r. do ministerialnego projektu ustawy o BFG, watpiac w zasadnos$¢ jego

wylaczenia (opinia dostepna na stronie: https://legislacja.rcl.gov.pl/projekt/161376).

Por. obszernie Broniewicz 1971, s. 24-29.

21 Zob. art. 174 ust. 1 i art. 188 ust. 1 ustawy o BFG. W literaturze por. Szcze$niak 2018 s. 81-82 i za-
warta tam uwaga, Ze okreslenie ,przejecie przedsiebiorstwa” moze w tym kontekscie wprowadzac
w btad; podobnie Chybinski 2020, s. 144; zob. tez Szczepanska i in., 2015, s. 29; Obzejta 2019, pkt 1;
Grzegorzak 2020, s. 23.

22 Ppor. wyroki SA w Rzeszowie z 29 grudnia 2021 r. i 27 stycznia 2022 (obydwa pod sygn. I AGa 126/21),

w ktorych sukcesji praw dokonujacej sie na tle art. 176 ust. 1 ustawy o BFG odméwiono charakteru gene-

ralnego ze wzgledu na fakt zastrzezenia przez Fundusz w decyzji mozliwosci przeniesienia zwrotnego.

W literaturze uzywa sie tez okreslenia ,nastepstwo ogélne”; chodzi tu o sytuacje, gdy na podstawie

jednego stanu faktycznego nastepca prawny wstepuje w ogo6t praw i obowigzkéw majatkowych swe-

go poprzednika - zob. Pigtowski 2015, s. 157.
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Z drugiej jednak strony, w doktrynie juz od wielu lat podnosi sie konieczno$¢ dostrze-
zenia dla potrzeb procesowych tzw. czeSciowej sukcesji uniwersalnej, majgcej miejsce
np. przy podziatach spotek kapitatowych i przenoszeniu okreslonej czesci dzielonego
przedsigbiorstwa na inng spétke?*. Na postulaty te odpowiedzial najpierw Sad Naj-
WYZSZy, uznajac, ze tego rodzaju sukcesja pociaga za soba nastepstwo procesowe, ktore
nie wymaga zgody strony przeciwnej z art. 192 pkt 3 k.p.c.5, a nastepnie ustawodaw-
ca, wprowadzajgc w 2018 r. przepis art. 531 § 2! Kodeksu spétek handlowych (dale;j:
k.s.h.), ktory wprost wytacza wymog takiej zgody w odniesieniu do przypadkdw naby-
cia w wyniku podziatu przez wydzielenie cze$ci majatku spotki dzielonej?®. Na mocy
art. 124c ust. 1 Prawa bankowego dotyczy to réwniez przypadkow podziatu bankéw.
Co jednak istotne, ustawa o BFG wytgcza wprost w art. 121 pkt 1 lit. a) oraz pkt 2 moz-
liwos¢ stosowania w przymusowej restrukturyzacji art. 124c Prawa bankowego, jak
réwniez przepisow tytutu IV dziatu II k.s.h., w ktérym miesci sie art. 531 § 2' k.s.h.2”

Mimo przywotanego wytgczenia nie sposéb przyja¢, aby zasada z art. 192 pkt 3
k.p.c. mogta pozostawa¢ aktualna w realiach resolution, gdyz taki scenariusz pro-
wadzitby do faktycznego paralizu dziatan BFG w zakresie przenoszenia w ramach
przymusowej restrukturyzacji tych praw i obowigzkéw, co do ktorych toczg sie spo-
ry sadowe. Uzaleznianie nastepstwa procesowego w kazdej ze spraw od zgody stro-
ny przeciwnej wypaczatoby sens catej idei przeniesienia, a tym samym rodzitoby
sprzeczno$¢ z wymogami prawa UE w zakresie sprawnosci i szybkosci resolution®®
(zob. w szczego6lnosci art. 64 ust. 3 lit. b BRRD, w ktéorym mowa jest o ,zastapie-
niu we wszelkich postepowaniach”??). Nalezy w konsekwencji uznac, ze juz samo
uzycie przez ustawodawce w odnosnych przepisach ustawy o BFG kategorycznego
sformutowania ,wstepuje” jest wyrazem checi wywotania nastepstwa procesowego
wolnego od warunku zgody strony przeciwne;j3?, za$ przeniesienie praw i obowigz-
kéw, o jakim mowa w tych przepisach, trzeba traktowac jako przyktad wspomnia-

2% Por. w tej kwestii Stawicka 2014, s. 151-153.

25 Uchwata SN z 8 grudnia 2016 ., 11 CZP 85/16; wcze$niej ten sam poglad zostat wyrazony w wyroku
SN z 27 marca 2014 r,, III CSK 181/13 i postanowieniu SN z 25 kwietnia 2012 r,, Il CSK 356/11; por.
jednak poglad przeciwny wyrazany np. w wyrokach SN z 11 lutego 2016 r,, V CSK 344 /15 i z 28 kwiet-
nia 2016 1, V CSK 524/15 oraz w postanowieniu SN z 18 lutego 2009 r,, I CZ 7/09. W pi$miennictwie
zob. Cudna-Wagner 2008, s. 33-37; Kowalewski, Staszewski 2015, s. 13-14; Tracichleb, Stankowski
2017, s. 39-40.

26 7ob. Wotodkiewicz 2019, s. 839-841.

27 Przepis art. 531 § 2! k.s.h. zostat wprawdzie wprowadzony pézniej niz art. 121 pkt 1 lit. a) oraz pkt

2 ustawy o BFG, jednak wytgczenie, o ktérym mowa w tej ostatniej regulacji, wyraznie dotyczy nadal

catego dziatu Il w tytule IV k.s.h.

Na temat sprawno$ci operacyjnej jako jednej z zasad resolution zob. Szczepanska i in. 2015, s. 24.

Por. ang. ,substitution (...) in any legal proceedings”; fr. ,substitution (...) dans toute procédure judi-

ciaire”.

Por. Jedrzejewska, Weitz [w:] Erecinski 2016, nb 24-25 do art. 192 i zawarta tam uwaga, Ze: ,inaczej

nalezy traktowac te przypadki, w ktérych przejscie praw lub obowigzkéw zwigzanych z przedmio-

tem procesu nastepuje w drodze decyzji ustawodawcy”; por. tez wyrok SN z 19 grudnia 2013 r, Il CSK

206/13, w ktérym uznano, ze obowigzywanie zasady z art. 192 pkt 3 k.p.c. zaleZy od tego, czy zbycie

rzeczy lub prawa jest rezultatem czynnosci materialnoprawnej stron lub - cho¢by posrednio - efek-

tem woli stron. Odmiennie jednak Romanska 2011, s. 531-532.
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nej juz ,czeéciowej” sukcesji uniwersalnej3!, ktérej procesowe skutki powinny by¢
takie same jak przy ,peinej” sukcesji uniwersalnej. Decydujaca jest tu tres¢ decyzji
Funduszu, a postanowienia sgdu mogg miec jedynie charakter deklaratoryjny.

Inng istotng kwestig jest pytanie o to, czy do rzeczonego nastepstwa procesowego
moze doj$¢ w kazdym stanie sprawy, czy tez moze jedynie w jakich$ granicach cza-
sowych, a jezeli tak, to w jakich. Punktem wyj$cia mozna znéw uczyni¢ poréwnanie
z nastepstwem procesowym zachodzacym na gruncie art. 192 pkt 3 k.p.c,, czyli za
zgoda przeciwnika. W literaturze i orzecznictwie czesto przyjmuje sie, ze o ile tylko
zgoda zostanie udzielona, to nastepstwo takie jest mozliwe na kazdym etapie po-
stepowania, wilacznie z postepowaniem apelacyjnym i postepowaniem wywotanym
wniesieniem nadzwyczajnego $rodka zaskarzenia3?. Przechodzgc na grunt ustawy
o BFG, nalezy uzna¢, ze okoliczno$¢, iz do zaj$cia nastepstwa procesowego w $wie-
tle tej ustawy nie jest potrzebna zgoda przeciwnika, nie powinna w jakiejkolwiek
mierze ogranicza¢ czasowej dopuszczalnosci tego nastepstwa. Tego rodzaju limito-
wanie, podobnie jak przy poprzednio omawianym zagadnieniu, stanowitoby zbyt
duze ryzyko dla sprawnego przeprowadzenia catego resolution. Koncepcje taka na-
lezy zatem odrzucic.

Powyzszy brak ograniczen tworzy z kolei pole do pytania o to, jak nalezy postrze-
ga¢ ewentualne czynnos$ci procesowe dokonywane w danym postepowaniu przez
podmiot w restrukturyzacji juz po dacie relewantnej dla zaistnienia nastepstwa
procesowego, zwlaszcza jezeli sad w chwili tej czynno$ci nie dysponowat jeszcze
informacja o resolution. Przy peinej sukcesji uniwersalnej, wigzacej sie ze Smiercia
strony lub utrata przez nig bytu prawnego, problem ten z natury rzeczy nie zaist-
nieje, a zatem brak jest w tym obszarze rozwigzan, do ktérych mozna bytoby sie
odwotaé. Wzorem nie moze by¢ rowniez przypadek klasycznej sukcesji syngular-
nej zachodzacej w toku sprawy, ktéremu poswiecony jest wspomniany art. 192
pkt 3 k.p.c, gdyz w takim uktadzie zbywca rzeczy lub prawa zachowuje - na za-
sadzie podstawienia procesowego - legitymacje procesowa do momentu ewentu-
alnego wstapienia nabywcy do procesu, a dopiero po skutecznej zmianie podmio-
téw postepowanie w stosunku do zbywcy jest umarzane?3. Tymczasem w realiach
resolution, jak juz wspomniano, moment sukcesji materialnoprawnej w zasadzie
zbiega sie odgérnie z momentem nastepstwa procesowego. Nalezy przyjaé, ze row-
niez wtedy dochodzi do umorzenia postepowania wobec podmiotu w restruktu-
ryzacji. Wszelkie ewentualne czynnos$ci podmiotu w restrukturyzacji dokonane po
tej chwili musza by¢ zatem poczytywane jako pozbawione znaczenia procesowego.

31 Por. nieco inaczej na tle instrumentu przejecia przedsiebiorstwa Chybinski 2020, s. 147.

32 Tak np. SN w postanowieniu z 21 czerwca 2007 r, IV CSK 57/07; aprobujaco Jedrzejewska, Weitz
[w:] Erecinski 2016, nb 19 do art. 192; Kunicki [w:] Géra-Btaszczykowska 2019, nb 20 do art. 192;
por. jednak odmiennie SN w postanowieniu z 16 grudnia 2004 r., V CZ 143/04.

33 Por. Kunicki [w:] Géra-Btaszczykowska 2019, nb 15-17 do art. 192. Umorzenie nastepuje woéwczas
z mocy samego prawa (ex lege), cho¢ niekiedy zaleca sie wydanie deklaratoryjnego postanowienia
w tym przedmiocie - zob. Ola$ 2016,s. 173 in.
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Z kolei czynnosci procesowe dokonane przed ta data przez podmiot w restruktury-
zacji bgdZ wobec niego wigzg nastepce procesowego3*.

W Swietle powyzszego sprawne wstapienie do wszystkich toczacych sie postepo-
wan stanowi niewatpliwie duze wyzwanie organizacyjne dla nastepcy prawnego
podmiotu w restrukturyzacji i wymaga odpowiedniego przygotowania z jego stro-
ny - to samo mozna jednak powiedzie¢ o przejeciu od podmiotu w restrukturyzacji
obowiagzku $wiadczenia ustug bankowych?®>. Szczegélna waga omawianego zagad-
nienia moze ujawniac sie w sytuacji, gdy data zaistnienia nastepstwa procesowego
jest dzien przypadajacy w trakcie terminu na wniesienie $§rodka zaskarzenia lub
dokonanie innej waznej czynno$ci procesowej. Wydaje sie, ze uchybienie takiemu
terminowi przez nastepce procesowego moze by¢ - zaleznie od okolicznosci da-
nego przypadku - konwalidowane za pomocg wniosku o przywrdcenie terminu.
Komplikacje na tym tle nie moga by¢ jednak podstawa do jakichkolwiek roszczen
nastepcy procesowego wobec Funduszu, chyba ze co innego wynika z ewentualnej
umowy 1aczacej nastepce i Fundusz.

Nalezy zauwazy¢, ze oprocz przeniesienia w ramach resolution praw i obowiazkéw
podmiotu w restrukturyzacji na inny podmiot ustawa o BFG przewiduje réwniez
mozliwo$¢ dokonania tzw. przeniesienia zwrotnego - dotyczy to instrumentéw
w postaci wydzielenia praw majatkowych (art. 225 ust. 2 ustawy BFG)3®, insty-
tucji pomostowej (art. 188 ust. 2 ustawy o BFG) oraz przejecia przedsiebiorstwa
(art. 174 ust. 4 ustawy o BFG - w tym wypadku wymagana jest zgoda podmiotu
przejmujacego). Nalezy zatozy¢, ze - jakkolwiek ustawodawca nie stwierdza tego
wprost - réwniez w tych przypadkach dochodzi do nastepstwa procesowego i, ze
ma ono charakter ex lege, a jego skuteczno$¢ nie jest obwarowana wymogiem zgody
przeciwnika procesowego.

Przepisy wymienione w tytule niniejszego fragmentu opracowania zawieraja od-
niesienie do postepowan ,administracyjnych” i ,sadowych”. Nalezy uzna¢, ze cho-
dzi tu rowniez o postepowania egzekucyjne, w ktérych podmiot w restrukturyzacji
wystepowat jako wierzyciel (por. art. 804! k.p.c.). Mozna natomiast zastanawiac sie,
czy przymiotnik ,sagdowe” nalezy uznawac za obejmujacy rowniez postepowania
przed sadem polubownym. O ile bowiem nie powinno budzi¢ watpliwosci, ze rze-
czona sukcesja obejmuje prawa i obowigzki wynikajace z bycia strong zapisu na sad
polubowny?’, o tyle niejasne jest, czy na gruncie analizowanych przepiséw nastep-

34 Por. zgodnie na tle art. 192 pkt 3 k.p.c. Broniewicz 1971, s. 53 i Romarnska 2011, s. 551.

35 Przy czym gdy chodzi o przenoszenie obowigzku $wiadczenia ustug bankowych Fundusz ma mozli-

wos$¢ wydania decyzji o czasowym zawieszeniu dziatalno$ci podmiotu w restrukturyzacji (art. 155

ustawy o BFG). Fundusz moze réwniez wiazaco wnosi¢ o zawieszenie postepowania w sprawach,

w ktérych strong pozostaje podmiot w restrukturyzacji (zob. pkt 3 niniejszego opracowania), ale nie

ma analogicznej kompetencji w odniesieniu do spraw, w ktérych zachodzi nastepstwo procesowe po

stronie zajmowanej pierwotnie przez ten podmiot.

Zob. P. Szczesniak 2018, s. 228 i zawarta tam uwaga, ze przeniesienie zwrotne moze dokonywac sie

wielokrotnie.

37 Por. w tej kwestii Weitz 2011, s. 111-127; zob. tez Btaszczak, Ludwik 2007, s. 127 i przywotywane
tam orzecznictwo dotyczace zwigzania zapisem w przypadku cesji wierzytelnosci.

36



Nr 2(87) 2022 Bezpieczny Bank Problemy i poglady

stwo procesowe zachodzi w postepowaniach arbitrazowych, ktére w relewantnej
dla przeniesienia dacie sg juz w toku. W piSmiennictwie z dziedziny arbitrazu pro-
blem dopuszczalnosci nastepstwa procesowego w ogdlnosci jest rozmaicie postrze-
gany®8, Proponuje sie m.in. przyjmowanie zasady zblizonej do tej, ktéra na potrzeby
procesu cywilnego przewiduje art. 192 pkt 3 k.p.c., zaktadajacy podmiotowa stabili-
zacje postepowania, chyba ze nabywca wstapi w miejsce zbywcy, za zgoda przeciw-
nika3°. Skoro tak, to mozna postawi¢ teze, ze w realiach resolution funkcje wzorca,
zaczerpnietego dla potrzeb arbitrazu z regulacji dotyczacej postepowania przed sa-
dem powszechnym, powinny petni¢ wspomniane normy ustawy o BFG, przewidu-
jace w takim postepowaniu nastepstwo procesowe z pominieciem wymogu zgody
strony przeciwnej. Jezeli natomiast decyzja BFG zaktada, Zze prawo lub rzecz objete
zapisem na sad polubowny albo sporem toczacym sie juz przed takim sagdem pozo-
stajg przy podmiocie w restrukturyzacji, wowczas zastosowanie znajdzie regulacja
art. 136 ustawy o BFG (zob. pkt 4 in fine niniejszego opracowania).

3. Zawieszanie i podejmowanie postepowania rozpoznawczego
w sprawach z udzialem podmiotu w restrukturyzaciji
(art. 176 § 2 k.p.c., art. 47772 Kk.p.c. i art. 181 § 2 k.p.c.)

W zakresie, w jakim prawa i obowigzki podmiotu w restrukturyzacji nie ulegaja prze-
niesieniu, podmiot w restrukturyzacji pozostaje strong w postepowaniach sgdowych
dotyczacych tych praw i obowigzkéw. Tym samym jest on narazony na ryzyko wydania
przeciwko niemu wyrokéw zasadzajacych, co pogorszytoby jego sytuacje majatkowsa,
a ponadto mogtoby prowadzi¢ do zaspokojenia niektérych jego wierzycieli z pokrzyw-
dzeniem pozostatych, wbrew zasadom resolution wynikajacym z BRRD. Ustawodaw-
ca wyszedt temu problemowi naprzeciw, m.in. wprowadzajac do k.p.c. art. 176 ust. 2,
ktéry stanowi, ze sad zawiesi na wniosek Funduszu postepowanie, w ktérym podmiot
w restrukturyzacji jest strona. Nie dotyczy to spraw z zakresu prawa pracy, w ktérych
podmiot w restrukturyzacji jest pozwanym (art. 47772 k.p.c.). Uzupetieniem powyz-
szego jest art. 181 § 2 k.p.c,, zgodnie z ktérym sad, na wniosek Funduszu, podejmie po-
stepowanie, o ktérym mowa w art. 176 § 2. Regulacja ta stanowi implementacje nakazu
z art. 86 ust. 3 BRRD, by organy resolution miaty mozliwo$¢ ,wystapi¢ do sadu o zasto-
sowanie odroczenia na odpowiedni do wyznaczonego celu okres” w przypadkach gdy
jest to ,konieczne do skutecznego stosowania” instrumentéw przymusowej restruktu-
ryzacji oraz do ,skutecznego wykonywania uprawnien” w tym zakresie*’. Analogiczne

38 Zob. szeroko Weitz 2012, s. 53-70 i przytoczony tam przeglad zapatrywar.

39 Ibidem, s. 69-70.

40" Nie powinno przy tym budzi¢ watpliwosci, ze chodzi o skuteczne wykonywanie uprawnien przystu-
gujacych organowi resolution (a nie innym podmiotom) i, Ze chodzi tu o og6t (catoksztatt) uprawnien
przewidzianych dla organu przez przepisy dotyczace przymusowej restrukturyzacji, a nie o ich wy-
brane sfery. Swiadczy o tym brzmienie angielskiej i francuskiej wersji jezykowej dyrektywy BRRD,
gdzie w art. 86 ust. 3 ,skuteczne stosowanie instrumentéw [przymusowej restrukturyzacji]” oraz
,skuteczne wykonywanie uprawnien w zakresie prowadzenia [przymusowej restrukturyzacji]” uje-
te jest zbiorczo stowami effective application of the resolution tools and powers oraz odpowiednio
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rozwigzanie zostato wprowadzone do kp.a.*! (art. 97 § 1 pkt 5 oraz § 3) i do p.p.s.a.*?
(art. 124 § 4).

Wniosek Funduszu o zawieszenie postepowania ma dla sagdu charakter wiazacy.
Jest to przypadek rzadki w skali polskiej ustawy procesowej, jednak nie wyjatkowy,
gdyz instytucja obligatoryjnego zawieszenia postepowania na wniosek jest obec-
na w k.p.c. od poczatku jego obowigzywania, o czym $wiadczy tres$¢ art. 176 k.p.c.
w jego pierwotnym brzmieniu (zawarta obecnie w § 1 tegoz artykutu, dotyczacym
spraw spadkowych) i jako taka nigdy nie budzita powaznych watpliwosci w judyka-
turze ani w doktrynie. Takze na tle art. 176 § 2 k.p.c. obligatoryjny charakter zawie-
szenia postepowania na wniosek Funduszu jest powszechnie akceptowany w lite-
raturze®3 i niekwestionowany w orzecznictwie**. Jest bowiem jasne, ze mechanizm
ochrony majatku podmiotu w restrukturyzacji moze dziata¢ sprawnie tylko przy
zatozeniu, ze Fundusz, jako organ resolution, bedzie miat zagwarantowany odpo-
wiedni poziom sprawczosci swoich dziatan. Wszelkie ostabianie obligatoryjnego
charakteru zawieszenia poprzez uzaleznianie mozliwosci zawieszenia postepowa-
nia od przeprowadzenia in casu przez sad analizy, czy w danej sprawie zawieszenie
jest rzeczywiscie niezbedne i konieczne, prowadzitoby do ograniczania mechani-
zmoOw ochrony majgtku podmiotu w restrukturyzacji. W praktyce oznaczatoby to
poddanie pod ocene sadéw powszechnych zasadnosci poczynan Funduszu podej-
mowanych w toku przymusowej restrukturyzacji, co nalezy uzna¢ za niedopusz-
czalne, skoro w $wietle ustawy o BFG ocena taka stanowi wytaczna kompetencje
sadéw administracyjnych. Konsekwentnie, redagujgc brzmienie art. 176 § 2 k.p.c,,
ustawodawca ograniczyt sfere obowigzkéw sadu powszechnego rozpoznajacego
wniosek Funduszu do odnotowania faktu wszczecia przymusowej restrukturyza-
cji (co do wykazywania tej okolicznosci zob. pkt 5 niniejszego opracowania), bez
potrzeby analizowania jej zasadno$ci. Jak wynika z uzasadnienia do projektu od-

la bonne application des instruments et des pouvoirs de résolution. Por. art. 124 § 4 p.p.s.a. i sformuto-
wanie ,w przypadku gdy jest to niezbedne do prawidtowego prowadzenia przymusowej restruktu-
ryzacji, w tym zastosowania instrumentéw przymusowej restrukturyzacji”.

Krytycznie co do umieszczenia tej regulacji w k.p.a. zamiast w ustawie o BFG A. Wrébel [w:]
M. Jaskowska, M. Wilbrandt-Gotowicz, A. Wrébel, Komentarz aktualizowany do Kodeksu postepowania
administracyjnego, Lex/el 2022, nb 9 do art. 97.

W tym przypadku ustawodawca dodat wprawdzie wyrazne zastrzezenie, o ktorym mowa w przyp. 40
in fine powyzej, jednak nalezy zaja¢ stanowisko, ze ocena Kkryterium ,niezbednosci” nalezy do
Funduszu, podobnie jak w postepowaniu cywilnym.

43 Zob. Jakubecki [w:] Wisniewski 2021, nb 5 do art. 176; Rudkowska-Zgbczyk [w:] Marszatkowska
-Krze$ 2021, nb 3 do art. 176; Stefanska [w:] Manowska 2021, nb 5 do art. 176; Laskowska-Hulisz
[w:] Marciniak 2019, nb 15 do art. 176; Flaga-Gieruszynska [w:] Zielinski 2022, nb 1 do art. 176;
Kaczynski [w:] Géra Btaszczykowska, 2019, nb 8 do art. 176.

Zob. np. postanowienie SA w Warszawie z 16 lutego 2022 r,, V ACz 666/21 (niepubl.), w ktérego
uzasadnieniu stwierdzono, ze przepis art. 176 § 2 k.p.c. ,jest kategoryczny i nie pozostawia sadowi
zadnej swobody jurysdykcyjnej”. Zob. takze postanowienie SA w Warszawie z 3 marca 2022 r,, V ACz
809/21 (niepubl.), w ktérego uzasadnieniu stwierdzono, Ze ,obligatoryjny charakter instytucji za-
wieszenia na wniosek wtasciwego podmiotu skutkuje niedopuszczalnoscia dokonywania przez sad
wtasnej oceny warunkéw zawieszenia pod katem, czy istnialy podstawy do wydania decyzji o wsz-
czeciu postepowania restrukturyzacyjnego”.
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nosnej ustawy nowelizacyjnej, celem wprowadzenia omawianej normy do Kodek-
su byta: ,stabilizacja sytuacji prawnej podmiotu w restrukturyzacji i umozliwienie
przygotowania i zastosowania narzedzi przymusowej restrukturyzacji”®. Cel ten
niewatpliwie udato sie osiggngc*e.

Uzyte przez ustawodawce w art. 176 § 2 k.p.c. okres$lenie ,postepowanie, w ktérym
podmiot w restrukturyzacji jest strong” musi by¢ interpretowane szeroko i dotyczy¢
og6tu postepowan o charakterze rozpoznawczym i to niezaleznie od etapu sprawy*’
(wlacznie z postepowaniem przed Sagdem Najwyzszym). Nie chodzi zatem tylko o spra-
Wy rozpoznawane w procesie, poniewaz na podstawie art. 13 § 2 k.p.c. omawiana regu-
lacja znajdzie zastosowanie takze w postepowaniu nieprocesowym, w ktérym podmiot
w restrukturyzacji bedzie wnioskodawca lub uczestnikiem. Nie mozna wykluczy¢ takze
zastosowania art. 176 § 2 k.p.c. w postepowaniu pojednawczym (zob. tez co do arbitra-
zu pkt 4 in fine niniejszego opracowania). Postuzenie sie okresleniem ,strona” wskazuje,
ze — z wyjatkiem sytuacji z art. 47772 k.p.c. - nie ma znaczenia, czy podmiot w restruktu-
ryzacji wystepuje w danym procesie po stronie powodowej czy pozwanej, w tym cho¢-
by tylko jako jeden z kilku wspétuczestnikow (aczkolwiek w tym ostatnim wypadku
mozliwe jest zawieszenie czeSciowe, zaleznie od tego, jaki rodzaj wspétuczestnictwa
wchodzi w gre*8). Wydaje sie natomiast, ze przepis nie obejmuje przypadkéw, gdy pod-
miot w restrukturyzacji jest tylko interwenientem ubocznym.

Nalezy wyraZnie zaznaczy¢, Zze mimo wszczecia resolution i wykonywania przez
Fundusz przewidzianych prawem kompetencji wobec podmiotu w restrukturyza-
cji, w tym takze w zakresie biezacego zarzadzania jego sprawami (art. 113 ust. 1-2
ustawy o BFG), podmiot ten zachowuje osobowo$¢ prawng, wskutek czego to on
pozostaje strong zawieszonego postepowania*. W zadnym wypadku strong poste-

45 Zob. uzasadnienie do projektu ustawy o BFG, druk nr 215 VIII kadencji.

40 tym, ze rozwigzanie zaktadajgce swobode Funduszu w zakresie decydowania o ztozeniu wniosku
jest trafne, Swiadcza wypowiedzi w literaturze. W szczeg6lnos$ci podkresla sie, ze sad rozpoznajacy
wniosek nie ma obowigzku weryfikowa¢ trafnosci wydanej przez Fundusz decyzji - tak Laskowska
-Hulisz [w:] Marciniak 2019, nb 15 do art. 176. Wskazuje sie réwniez, Ze zawieszenie: ,mozZe okaza¢
sie konieczne ze wzgledu na potencjalne sposoby (instrumenty) restrukturyzacji, ktére moga by¢
zastosowane w stosunku do strony procesu” oraz ze: ,ocena zasadno$ci zawieszenia w konkretnym
przypadku pozostawiona jest Bankowemu Funduszowi Gwarancyjnemu, od ktérego wniosku zalezy
wydanie przez sad postanowienia o zawieszeniu procesu” - tak Jakubecki [w:] Wisniewski 2021,
nb 5 do art. 176. Podobnie na tle k.p.a. Kedziora 2017, nb 14 do art. 97.

Za niecelowa nalezatoby jednak uzna¢ prébe zawieszenia postepowania wywotanego wniesieniem
przez strone zazalenia na postanowienie o uwzglednieniu wniosku Funduszu o zawieszenie poste-
powania - w ten spos6b Fundusz hamowatby mozliwo$¢ uprawomocnienia sie korzystnego z punktu
widzenia celow resolution postanowienia sadu pierwszej instancji.

Na temat dopuszczalnosci zawieszenia wobec czeséci wspotuczestnikow por. Laskowska-Hulisz [w:]
Marciniak 2019 (1), nb 12 do art. 174; zob. tez postanowienie SN z 13 listopada 1974 ., Il CZ 195/74.
Podstawa do zawieszenia postepowania nie moze by¢ zatem przepis art. 174 § 1 pkt 2 k.p.c. (co zdarza
sie w praktyce), gdyz w istocie nie dochodzi do brakéw w sktadzie organéw w rozumieniu tego prze-
pisu, a w kazdym razie podmiot nie traci mozliwosci dziatania; nietrafnie zatem w tym kontekscie Ste-
faniska [w:] Manowska 2021, nb 10 do art. 176, ktéra upatruje przestanki do zawieszenia postepowania
w fakcie rozwiazania zarzadu podmiotu w restrukturyzacji, podczas gdy rzeczywista przestanka jest
potrzeba ochrony majatku tego podmiotu przed uszczupleniami oraz ekonomia procesowa.
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powania nie staje sie Fundusz®?, w szczegélnosci nie jest on wspétuczestnikiem po
stronie podmiotu w restrukturyzacji ani jego nastepcg procesowym, nawet mimo
zasadniczego wygasniecia kompetencji dotychczasowych organéw podmiotu i wy-
konywania ich przez Fundusz (w tym takze przez ustanowionego w tym celu admi-
nistratora lub pelnomocnikéw - art. 114 ust. 1 ustawy o BFG). Fundusz natomiast,
jako podmiot sktadajacy wniosek o zawieszenie postepowania, staje sie sui generis
uczestnikiem postepowania®! - jezeli nie gtéwnego (w sprawie), to przynajmniej
wpadkowego®? (incydentalnego). Powinien by¢ on zatem informowany o rozstrzy-
gnieciu w przedmiocie ztoZonego przez siebie wniosku, a ponadto przystuguje mu
legitymacja do zaskarzenia takiego rozstrzygniecia zazaleniem, tudziez otrzymania
odpisu zazalenia wniesionego w tym przedmiocie przez strone oraz do zlozenia
odpowiedzi na takie zazalenie>3.

Przepis nie wymaga sprecyzowania we wniosku okresu, na jaki miatoby zosta¢
zawieszone postepowanie, jednak dla dobra celéw resolution wskazane jest, aby
Fundusz takiego sprecyzowania dokonat. Za najbardziej optymalne (i nastrecza-
jace najmniej komplikacji) wypada uzna¢ rozwigzanie zaktadajace zawieszenie
postepowania na okres do momentu zakonczenia przymusowej restrukturyzacji
(co do unormowania tego momentu zob. art. 122 ustawy o BFG). Z samej specy-
fiki i istoty resolution wynika bowiem to, Ze potrzeba ochrony majatku podmiotu
w restrukturyzacji przed uszczupleniami pozostaje aktualna wtasciwie przez caty
czas jej trwania. Przepis nie precyzuje rowniez, czy zawieszenie ma mie¢ skutek od
momentu wydania postanowienia czy tez ma dziata¢ z moca wstecznag, tj. od mo-
mentu wszczecia przymusowej restrukturyzacji lub ewentualnie od daty ztozenia
wniosku - w praktyce sady wykazujg w tej kwestii rozne podejscia. Co istotne, tak
dtugo jak trwa przymusowa restrukturyzacja, postepowanie moze zosta¢ podjete
tylko na wniosek (wiazacy) Funduszu, zgodnie z art. 181 § 2 k.p.c. Bezcelowe jest
zatem kierowanie do sadu wnioskéw w tym przedmiocie przez strone, nawet jesli
zawieszenie trwa dtuzszy okres, np. kilka czy kilkanascie miesiecy®*. Dtugotrwato$¢
zawieszenia nie stanowi nigdy podstawy do umorzenia postepowania i nie narusza
prawa strony do sadu i rzetelnego procesu, jako ze jest kazdorazowo podyktowana

50 Por. na tle art. 97 § 1 pkt 5 k.p.a. P. Przybysz, Kodeks postepowania administracyjnego. Komentarz,

Warszawa 2021, nb 9 do art. 97.

W szczegdlnosci watpliwe jest, aby BFG mégt by¢ postrzegany w procesie jako ,0soba trzecia” w dok-
trynalnym rozumieniu tego pojecia, gdyz zazwyczaj obejmuje ono podmioty zajmujace w sprawie
wlasne stanowisko merytoryczne - por. Drézdz-Chmiel 2019, s. 77-78; Rylski [w:] Markiewicz, Tor-
bus 2014, s. 105-109.

Zob. w tej kwestii zagadnienie prawne przedtozone do rozstrzygniecia Sadowi Najwyzszemu (111 CZP
107/22) przez SA w Warszawie (postanowienie z 8 marca 2022 r,, V ACz 668/21).

Jest to logicznym nastepstwem zalozenia ustawodawcy, ze zazalenie - w przeciwienstwie do ape-
lacji - przystuguje réwniez innym niz strony osobom, ktérych skarzone postanowienie dotyczy
(np. $wiadkom, biegtym).

Por. np. postanowienie SO w Warszawie z 23 lutego 2022 r,, XXV C 362/19 (niepubl.) o odmowie
podjecia postepowania zawieszonego na mocy art. 176 § 2 k.p.c.; w zasadniczych powodach rozstrzy-
gniecia wskazano, ze aby w ogoéle rozwaza¢ kwestie naruszenia prawa do sadu, ,termin zawieszenia
postepowania musiatby liczy¢ sie raczej w latach niz w miesiacach” i zauwazono, ze ,réwniez w przy-
padku ewentualnego ogtoszenia upadtosci pozwanego, postepowanie ulegtoby zawieszeniu”.
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niekwestionowang potrzeba ochrony interesow ogoétu wierzycieli podmiotu w re-
strukturyzacji, za$ z samej istoty zawieszenia postepowania wynika, Ze nie zamy-
ka ono stronie drogi do uzyskania rozstrzygniecia, a skutki wytoczonego przez nia
powddztwa pozostajg w mocy>°. Co wiecej, w doktrynie jeszcze na tle przedwo-
jennego k.p.c. wskazywano, ze mozliwe jest ,zawieszenie postepowania z uwagi na
czasowa ochrone dtuznika w interesie publicznym”>°.

Z chwilg zakonczenia resolution podmiot w restrukturyzacji traci swéj dotychcza-
sowy status, co sprawia, ze zanika pole do stosowania przepis6w zaréwno art. 176
§ 2 kp.c, jakiart. 181 § 2 k.p.c. Oznacza to, ze dalszy przebieg postepowania bedzie
podlegat zasadom ogdélnym. Nalezy tu przede wszystkim wyrdézni¢ dwa scenariu-
sze, w zalezno$ci od tego, czy w stosunku do podmiotu w restrukturyzacji miato-
by zosta¢ wydane postanowienie o ogloszeniu upadtosci, czy tez miataby zosta¢
przeprowadzona procedura likwidacji. W pierwszym z wymienionych wypadkéw
zastosowanie znajdzie najpierw regulacja art. 174 § 1 pkt 4 k.p.c.>’ i art. 180 § 1
pkt 5 lit. b) k.p.c., dalszy za$ przebieg sprawy bedzie pozostawat juz w gestii stron,
oczywiscie z ograniczeniami wynikajacymi z Prawa upadto$ciowego, zwtaszcza
z art. 144 ust. 11 2 oraz 145 ust. 1 tej ustawy. W drugim z wymienionych wypad-
kéw, zgodnie z art. 231 ust. 1 ustawy o BFG, beda obowigzywac¢ generalnie zasady
normujace likwidacje spotek handlowych, z zastrzezeniami wymienionymi w tym
przepisie. Oznacza to, ze kwestia sptaty zobowigzan, wigcznie z zobowigzaniami
dochodzonymi na drodze sgdowej, bedzie zasadniczo podlega¢ rezimowi przewi-
dzianemu w k.s.h., z uwzglednieniem art. 230-233 ustawy o BFG.

4. Wplyw na postepowanie zabezpieczajace i postepowanie
egzekucyjne oraz postepowanie przed sagdem polubownym
(art. 1351 art. 136 ustawy o BFG)

Uzupetnieniem oméwionych wyzej przepiséw k.p.c., majacych na celu ochrone ma-
jatku podmiotu w restrukturyzacji w sferze postepowania rozpoznawczego, jest re-
gulacja ustawy o BFG poswiecona postepowaniom zabezpieczajacemu i egzekucyj-
nemu (art. 135) oraz arbitrazowemu (art. 136). Lacznie tworzg one rezim majacy
zapobiega¢ uszczuplaniu tego majgtku ze szkodg dla ogétu wierzycieli. Rozwigzania
te sa czeSciowo (cho¢ nie zawsze trafnie) wzorowane na regulacjach Prawa upa-
dtosciowego (dalej: pr.up.) i Prawa restrukturyzacyjnego (dalej: pr.restr.). W pierw-
szym z wymienionych artykutéw ustawodawca zdecydowal, Ze wszczecie resolution
powoduje niedopuszczalno$¢ wszczynania w stosunku do podmiotu w restruktu-
ryzacji nowych postepowan zabezpieczajacych i egzekucyjnych, zas postepowania

55 Por. Laskowska 2009, s. 38-40.

56 Zob. Waligérski 1948, s. 316.

57 Zob. na tle upadtoéci strony w trakcie procesu Hrycaj 2016, s. 7-15; Jakubecki [w:] Ereciniski i in.
2016, s. 181-203; Machowska, s. 1081-1091; Mrowczynski 2016, s. 32-52; Mrowczynski 2014,
s.55-73.
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pozostajgce w toku skierowane do majatku podmiotu w restrukturyzacji podlegaja
umorzeniu (z wyjatkiem waskiego katalogu sytuacji przewidzianych w ust. 5).

W odniesieniu do sfery postepowania zabezpieczajgcego brzmienie art. 135 usta-
wy o BFG oznacza stworzenie wyjatku od zasady z art. 730 § 1 k.p.c., zaktadajacej,
ze udzielenia zabezpieczenia mozna zadac¢ w kazdej sprawie cywilnej podlegajacej
rozpoznaniu przez sad lub sad polubowny (w tym takze podczas zawieszenia po-
stepowania, zgodnie z art. 179 § 3 k.p.c.). Ewentualny wniosek o udzielenie zabez-
pieczenia bedzie w takiej sytuacji podlegat odrzuceniu, jednak na postanowienie
w tym przedmiocie bedzie przystugiwato zazalenie, na zasadzie og6lnej z art. 741
§ 1 k.p.c.8 Skutek blokujacy dotyczy niewatpliwie postepowan zabezpieczajacych
na etapie rozpoznawczym, zas wzgledy celowosciowe przemawiaja za uznaniem,
ze chodzi takze o etap wykonawczy®°. Niejednoznacznie przedstawia sie natomiast
kwestia umorzenia postepowania zabezpieczajacego pozostajacego w toku; po
pierwsze, nie jest jasne, czy umorzenie ma nastepowac ex lege®®, czy tez na podsta-
wie postanowienia (co rzutuje na kwestie zaskarzalnosci); po drugie, trudno wy-
znaczy¢ zakres skutkéw takiego umorzenia, zwtaszcza, ze k.p.c. nie operuje wprost
pojeciem ,umorzenie postepowania zabezpieczajacego”, zas w Prawie upadtoscio-
wym i Prawie restrukturyzacyjnym nazewnictwo w analogicznym obszarze jest
niespdjne®l. Luka wydaje sie by¢ w szczegdlnosci nieuregulowanie kwestii zabez-
pieczen prawomocnie udzielonych i wykonanych (co oznaczatoby, Ze postepowa-
nie nie jest juz w toku®?) jeszcze przed wszczeciem przymusowej restrukturyzacji.
Z jednej bowiem strony, nawet jesli nie dojdzie do zawieszenia postepowania roz-
poznawczego i zapadnie wyrok zasadzajacy, to i tak zaspokojenie z zabezpieczenia
nie bedzie mozliwe z uwagi na ogdlny zakaz prowadzenia egzekucji. Z drugiej stro-
ny mozna zastanawiac sie, czy powinien nastepowac upadek takiego zabezpiecze-
nia, skoro brak wszczecia egzekucji wynika z mocy prawa, nie za$ z biernos$ci wie-
rzyciela, a jezeli tak, to kiedy i na jakiej podstawie upadek ten miatby nastepowac®3.

58 Por. Mulifiski [w:] Jankowski 2019, nb 1 do art. 741 i zawarta tam uwaga o objeciu zakresem art. 741

§ 1 k.p.c. postanowienia o odrzuceniu wniosku.

Por. art. 136 ust. 4 pierwotnego projektu ustawy, w ktérym zaktadano wprost, ze: ,po wszczeciu

postepowania przymusowej restrukturyzacji nie jest dopuszczalne wykonanie wydanego przed jego

wszczeciem postanowienia o zabezpieczeniu roszczenia wynikajacego z wierzytelnosci w stosunku
do podmiotu w restrukturyzacji”.

60 Tak Sierakowski [w:] Zawadzka i in.,, 2017, nb 1 do art. 135.

61 0 ,umorzeniu postepowan zabezpieczajacych z mocy prawa” mowa jest, co prawda, w art. 170
prrestr. dotyczacym skutkow zatwierdzenia uktadu, jednak juz w art. 146 ust. 3 pr.up. dotyczacym
skutkéw ogloszenia upadtosci mowa jest jedynie o ,niedopuszczalnos$ci wykonania zabezpieczenia”
ijego ,zarzadzenia”. Nalezy ponadto pamieta¢, ze w obu tych przypadkach - w odréznieniu od przy-
padku z art. 135 ust. 1 ustawy o BFG - podstawg do zmiany sytuacji procesowej wierzycieli jest po-
stanowienie sadu, a nie decyzja administracyjna.

62 Por. jednak Walasik [w:] Jakubecki 2016, s. 673-674 i zawarta tam og6lna uwaga, Ze postepowa-

nie zabezpieczajace w stadium wykonawczym ,co do zasady musi by¢ prowadzone przez caly okres,

w ktérym zabezpieczenie obowigzuje”.

Por. art. 136 ust. 1 pierwotnego projektu ustawy, w ktérym zaktadano wprost, ze: ,zabezpieczenia

udzielone przeciwko podmiotowi w restrukturyzacji upadaja”. Teze o upadku udzielonych zabezpie-

czen stawia Pitat 2016, s. 136.

59
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Mocno dyskusyjne jest rowniez, czy zajete w ramach uprzedniego zabezpieczenia
$rodki i prawa podmiotu w restrukturyzacji (np. prawa do rzeczy, dla ktérych sad
ustanowit zakaz zbywania), tudziez sumy zabezpieczenia ztozone przez obowigza-
nego na rachunek depozytowy Ministra Finanséw, mozna de lege lata postrzegac
jako majagtek podlegajacy w ramach resolution przeniesieniu na podmiot przejmu-
jacy, badz instytucje pomostowa, jesli rzeczone obcigzenia lub sumy zabezpieczaty
roszczenia nieobjete w Swietle decyzji przeniesieniem, a postepowania rozpoznaw-
cze dotyczace tych roszczen pozostajg w toku (choéby byty zawieszone)®*. General-
nie wydaje sie, ze jezeli decyzja Funduszu miataby mie¢ moc uchylenia wszystkich
skutkéw uprzedniego prawomocnego postanowienia sadu o udzieleniu zabezpie-
czenia, to dla unikniecia watpliwosci powinno to wynika¢ wprost z przepisu; de lege
lata mozna z przekonaniem moéwic tylko o wspomnianej ,technicznej” niemoznosci
skorzystania z zabezpieczenia, z uwagi na zakaz prowadzenia egzekucji - nie wyja-
$nia to jednak, co ostatecznie ma sta¢ sie z takim zabezpieczeniem i kiedy®®.

W odniesieniu do sfery postepowania egzekucyjnego przewidziano zasadniczo roz-
wigzania analogiczne jak wobec postepowania zabezpieczajacego, tj. obowigzek
umorzenia postepowan egzekucyjnych pozostajacych w toku®® i niedopuszczalnos¢
wszczynania nowych. Oprécz tego ustawodawca pochylit sie jednak takze - na wzor
art. 146 ust. 2-2a pr.up. - nad problemem sum, ktére zostaty juz wyegzekwowane,
lecz jeszcze nie wydano ich wierzycielowi (art. 135 ust. 3 ustawy o BFG). Podobnie
gdy chodzi o kwestie przysadzenia wtasno$ci nieruchomosci, w ustepie 2 zastoso-
wano rozwiazanie znane z art. 146 ust. 1 zd. 3 pr.up. Poza tymi szczeg6lnymi sytu-
acjami resolution wywotuje dla sfery postepowan egzekucyjnych generalny efekt
blokujacy. Wniosek o wszczecie egzekucji w warunkach resolution bedzie zatem
skutkowat wydaniem postanowienia o umorzeniu postepowania z uwagi na niedo-
puszczalnos¢ egzekucji, zas wierzycielowi bedzie przystugiwac skarga na czynnos¢
komornika, ewentualnie zazalenie. Ponadto, w odrdznieniu od sfery postepowan

64 Objecie przeniesieniem oznaczatoby, ze aktywa te nie trafig do masy upadtosci, cho¢ zabezpieczaty
roszczenia wierzycieli docelowej masy. Por. na tle art. 170 pr.restr. Zimmerman 2022, nb 1 do art. 170
pr.restr. i zawarta tam uwaga, Ze: ,postepowania zabezpieczajace i egzekucyjne ulegaja z mocy prawa
umorzeniu, a co za tym idzie - organy egzekucyjne majg obowiazek zwréci¢ dtuznikowi te prawa
majatkowe, w tym $rodki pieniezne, ktére zostaty zajete lub przekazane do depozytéw sadowych,
a niewydane wierzycielom”.

Konsekwencja zatozenia o trwaniu zabezpieczenia ustanowionego prawomocnie na majatku pod-
miotu w restrukturyzacji przed wszczeciem resolution musiatoby by¢ w teorii dopuszczenie prowa-
dzenia postepowan zabezpieczajacych o charakterze postrozpoznawczym, tj. takich, ktoérych przed-
miotem nie jest wykonanie zabezpieczenia, lecz np. jego zmiana lub uchylenie; sens ich prowadzenia
bytby wszak znikomy, jeZeli uprawniony i tak nie moze uczynic¢ z zabezpieczenia realnego uzytku.

W pismiennictwie wyrazono poglad, jakoby uzycie w art. 135 ust. 1 ustawy o BFG stéw , do majatku
podmiotu w restrukturyzacji” powodowato, ze zakresem przepisu objete moga by¢ réwniez
postepowania przeciwko osobom trzecim, np. ze skargi paulianskiej - tak Sierakowski [w:] Zawadz-
ka iin. 2017, nb 2 do art. 135. Z pewnoscia nie moze to jednak dotyczy¢ majatku przejmowanego
w ramach resolution - trudno bowiem wskaza¢ powody, dla ktérych odpowiedzialno$¢ nastepcy
prawnego za przejmowane od podmiotu w restrukturyzacji zobowiazania miataby by¢ ogranicza-
na pod wzgledem rzeczowym poprzez wytaczenie spod egzekucji majatku przejmowanego od tegoz
podmiotu.
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zabezpieczajacych, nie ma watpliwosci, Zze umorzenie postepowania egzekucyj-
nego wszczetego jeszcze przed resolution pociaga za sobg, na zasadach ogélnych,
uchylenie dokonanych czynnosci egzekucyjnych (art. 826 k.p.c.). Dyskusyjny moze
by¢ jedynie charakter takiego umorzenia; w piSmiennictwie wysunieto poglad, ze
dokonuje sie ono z mocy samego prawa®’, jednakze teza ta nasuwa zastrzezenia
o charakterze systemowym®®, Niezaleznie od omawianego przepisu, nalezy zwrécié
uwage takze na art. 221 ustawy o BFG, ktory w odniesieniu do przypadkéw zasto-
sowania instrumentu umorzenia lub konwersji zobowigzan przewiduje, ze z chwi-
la wpisu do rejestru podwyzszenia lub obnizenia kapitatu zaktadowego podmiotu
w restrukturyzacji ulegaja umorzeniu postepowania zabezpieczajace i egzekucyjne
prowadzone przeciwko temu podmiotowi w celu zaspokojenia wierzytelnosci ob-
jetych umorzeniem lub konwersjg zobowigzan, a tytuty wykonawcze lub egzeku-
cyjne, ktére stanowity podstawe do prowadzenia takich postepowan, traca wyko-
nalno$¢®°. Nalezy zaktadad, ze ta regulacja zaktualizuje sie w razie uruchomienia
omawianego instrumentu bez réwnoczesnego wszczynania resolution’®, w prze-
ciwnym bowiem razie podstawg dla umorzenia powinien by¢ art. 135 ustawy o BFG.

Gdy chodzi natomiast o sfere arbitrazu, to art. 136 ustawy o BFG przewiduje
dwie grupy rozwigzan. Pierwsza z nich dotyczy przypadkéw, gdy spor jest obje-
ty zapisem na sad polubowny, ale nie doszto jeszcze do wszczecia postepowania
(ust. 1-4). W takiej sytuacji mozliwe jest odstapienie od zapisu na sad polubow-
ny, jezeli dochodzenie roszczenia ,utrudniatoby przymusowa restrukturyzacje”.
Odstapienie powoduje, Ze zapis traci moc. Jest to w istocie niemal doktadna kopia
regulacji z art. 147a Prawa upadtoSciowego, do tego stopnia, ze stowo ,syndyk”
zastgpiono stowem ,Fundusz”; brzmienie to nalezy w rezultacie uzna¢ za btednie
zredagowane, gdyz skoro podmiot w restrukturyzacji zachowuje osobowo$¢ praw-
ng, to oSwiadczenie o odstapieniu powinien sktada¢ on sam, a nie Fundusz. Nalezy
odnotowac, ze skutek w postaci ,utraty mocy” przez zapis na sad polubowny, kto-
ry w przesztosci byt faczony przez ustawodawce juz z samym faktem ogtoszenia
upadtosci, byt przedmiotem krytyki w doktrynie postepowania arbitrazowego’?;
krytyka ta moze pozostawac przynajmniej czeSciowo aktualna na gruncie ustawy

67 Zob. przyp. 60; tak tez Pitat 2016, s. 136.

68 Przedstawiane w doktrynie katalogi przypadkéw umorzenia postepowania egzekucyjnego ex lege
obejmuja tylko takie sytuacje, w ktorych przepis wyraznie i wprost wskazuje, ze umorzenie naste-
puje z mocy prawa - zob. np. Jagieta 2014, s. 17-43; Marciniak 2019 (2), s. 299; Studzinska 2019,
s. 229-230; Misztal-Konecka 2019, s. 379-380; Bruliniska 2009, s. 160. Przy zatozeniu, Ze de lege lata
umorzenie z art. 135 ust. 1 ustawy o BFG nie dokonuje sie z mocy samego prawa, lecz z mocy posta-
nowienia organu egzekucyjnego, wierzycielowi bedzie przystugiwac skarga na czynno$¢ komornika
(art. 767 k.p.c.), lub zazalenie (art. 828 k.p.c.).

Por. art. 222 ust. 2 pierwotnego projektu ustawy, w ktérym zaktadano wprost, ze w omawianym
przypadku ,umorzenie postepowan egzekucyjnych i zabezpieczajacych nastepuje z mocy prawa”. Co
do problematyki ,utraty wykonalnosci”, odpowiednie zastosowanie znajda uwagi czynione w litera-
turze pod adresem podobnej regulacji z art. 170 ust. 3 pr.restr.

Por. jednak Szcze$niak 2018, s. 205 i zawarta tam uwaga, ze omawiany przepis wchodzi w gre w przy-
padku ,zastosowania umorzenia lub konwersji zobowigzan jako $rodka prawnego przymusowej re-
strukturyzacji”.

71 Zob. Erecinski, Weitz 2008, s. 162. Por. tez Kruczalak-Jankowska 2011, s. 129-134.
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o BFG. Z kolei, gdy chodzi o postepowania przed sgdem polubownym, ktére w dacie
wszczecia resolution pozostaja juz w toku, to art. 136 ust. 5 ustawy o BFG zaktada
w takim wypadku odpowiednie stosowanie art. 176 § 2 oraz art. 181 § 2 k.p.c,, czyli
regulacji dajacej Funduszowi prawo sktadania wigzgcych wnioskow o zawieszenie
lub podjecie postepowania. Wydaje sie, ze w praktyce efektywnos$¢ tego rozwigza-
nia moze ograniczac sie do przypadkoéow, gdy sad polubowny ma siedzibe w Polsce
(por. art. 1154 k.p.c.), aczkolwiek ewentualne zignorowanie wniosku BFG przez
zagraniczny sad polubowny z duzym prawdopodobienstwem moze wywotac ne-
gatywne skutki dla mozliwo$ci uznania wyroku tego sgdu polubownego w kraju’2.

5. Przymusowa restrukturyzacja a podstawa faktyczna
rozstrzygniecia w sprawie cywilnej

Ustawa o BFG naktada na Fundusz obowigzki w zakresie publikacji decyzji
0 wszczeciu przymusowej restrukturyzacji lub informacji o przyczynach i skutkach
jej wszczecia (art. 109 ust. 1). Powoduje to, ze w zakresie, w jakim fakt wszcze-
cia przymusowej restrukturyzacji, tudziez okoliczno$ci wynikajace wprost z tresci
rozstrzygniecia Funduszu (np. zakres przeniesienia praw i obowiagzkéw), maja zna-
czenie dla podstawy faktycznej rozstrzygniecia w sprawie cywilnej, powinno sie
je traktowa¢ w $wietle k.p.c. co najmniej jako fakty, o ktérych informacja jest po-
wszechnie dostepna, jezeli nie jako fakty powszechnie znane (art. 228 § 11 2 k.p.c.).
W praktyce czesto jednak zdarza sie, Ze sady rozpoznajace takie sprawy wzywaja
Fundusz do przedtozenia odpisu decyzji’3. W razie ztozenia odpisu bedzie miat on
status dokumentu urzedowego w rozumieniu art. 244 k.p.c., co jednak nie zmienia
tego, ze okoliczno$ci wynikajace z tresci decyzji, wobec ktérej uczyniono zados¢
obowiazkowi publikacji z art. 109 ust. 1 ustawy o BFG, w ogdle nie powinny by¢ po-
strzegane jako wymagajace wykazania za pomoca dowodowych $rodkéw ustalenia.

Za tezg o przynajmniej cze$ciowo notoryjnym charakterze omawianych okolicznosci
moze przemawia¢ réwniez brzmienie przepisow z zakresu postepowania rejestro-
wego, ktore nakazujg sgdowi rejestrowemu dokonywanie z urzedu wpisé6w do KRS
0 wszczeciu resolution czy tez o ustanowieniu administratora (art. 45 ust. 1c usta-
wy o Krajowym Rejestrze Sagdowym). Znaczenie tych wpisow jest czysto deklarato-
ryjne, a rola Funduszu ogranicza sie do przekazania sagdowi informacji (por. art. 116
i 114 ust. 6 ustawy o BFG). Mniej jednoznacznie przedstawiajg sie natomiast regula-
cje ustawy o BFG dotyczace postepowania wieczystoksiegowego oraz postepowania
w przedmiocie wpisu praw do rejestru, ktére stanowia, ze w razie przejscia odno-
$nych praw na instytucje pomostowa (art. 191 ust. 4), podmiot przejmujacy (176
ust. 5), badZ podmiot zarzadzajgcy aktywami (art. 225 ust. 6), ujawnienie przejscia

72 Por. na tle kontekstu upadtosciowego Rodziewicz 2011, s. 57-82; Stenko 2012, s. 269-291 (w obsza-
rze UE kwestie te reguluja normy prawa jednolitego - zob. przyp. 79).

73 W takich wypadkach za w petni wystarczajacy nalezy uznawacé odpis urzedowo po$wiadczony na za-
sadzie art. 250 § 1 k.p.c.; bezpodstawne jest natomiast zadanie przez sad od Funduszu przedtozenia
odpisu notarialnie po$wiadczonego.
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w ksiedze wieczystej lub rejestrze nastepuje na wniosek nastepcy prawnego, na po-
stawie decyzji Funduszu. Z samego postuzenia sie sformutowaniem ,na podstawie
decyzji” nie wynika wprawdzie, ze wymagane jest fizyczne przedtozenie odpisu (por.
podobnie art. 31 ustawy o ksiegach wieczystych i hipotece), jednak nie wydaje sie,
by miato to oznacza¢ wytgczenie stosowania art. 6262 § 2 k.p.c., nakazujgcego zata-
czenie do wniosku dokumentéw majacych stanowi¢ podstawe wpisu. W orzecznic-
twie wysunieto stanowisko, Ze wpisy do ksiegi wieczystej lub rejestru dokonywane
w zwigzku z resolution majg charakter konstytutywny w przypadkach, gdy dotycza
prawa, z ktérym ustawa wigze wymog wpisu dla jego powstania (np. hipoteka, za-
staw rejestrowy)’.

Faktami prawnie relewantnymi dla rozstrzygania spraw cywilnych moga by¢ tez
okolicznosci wynikajace z innych niz wydanie decyzji dziatann Funduszu podejmo-
wanych w ramach resolution. W szczegélno$ci mozna wskazac tu na okoliczno$¢
ewentualnego naruszenia zasady niepogarszania sytuacji wierzycieli, ktéra, w mysl
art. 241 ustawy o BFG, jest stwierdzana w nastepstwie przeprowadzenia specjalne-
go oszacowania i jest podstawa do wystepowania z roszczeniem uzupetniajacym.
W literaturze wysunieto teze, Ze rzeczone oszacowanie, jako dokument urzedowy,
objete jest w procesie domniemaniem zgodnoSci jego tresci z prawdg, ktére wszak-
ze moze zosta¢ obalone za pomoca innych $rodkéw dowodowych’>. Wydaje sie
jednak, ze kwestionowanie oszacowania, o ile w ogdle uznac je za dopuszczalne,
mogtoby dotyczy¢ co najwyzej przypadkéw, w ktorych roszczenie jest sporne tylko
co do wysokosci (i dlatego zostato skierowane przez wierzyciela na droge sadowa),
a nie co do zasady. Gdyby bowiem z oszacowania wynikato, ze do pokrzywdzenia
w ogdle nie doszto, woéwczas powddztwo przeciwko Funduszowi powinno, jak sie
wydaje, podlega¢ oddaleniu a limine’®, z uwagi na brak (w istocie nieusuwalny)
przestanki materialnej powddztwa (pozytywnej przestanki zasadnosci)”’. Z kolei
postepowanie wszczete przed przeprowadzeniem przez Fundusz oszacowania po-
winno co najmniej podlega¢ zawieszeniu (jesli potraktowac oszacowanie jako swo-
isty prejudykat), badz tez zakonczy¢ sie wyrokiem oddalajacym powddztwo (jesli
uznad, ze niedopuszczalne jest oczekiwanie przez sad na ewentualne ziszczenie sie
przestanki materialnej powddztwa).

74 Tak w odniesieniu do przejécia hipoteki w zwigzku z przelewem wierzytelno$ci hipotecznej na sku-

tek przejecia przedsiebiorstwa SA w Rzeszowie w wyrokach z 29 grudnia 2021 r. i 27 stycznia 2022
(obydwa wyroki pod sygn. [ AGa 126/21).
75 Tak Szcze$niak 2017, s. 447.
76 Do rozwazenia pozostaje tez opcja uznania takiego powddztwa za oczywiscie bezzasadne w rozumie-
niu art. 191" k.p.c.
Na temat przestanki materialnej powddztwa zob. Broniewicz i in. 2014, s. 361-363. W doktrynie
uznaje sie ,wykonanie oszacowania kwoty, jaka uzyskaliby wierzyciele” za ,niezbedne dla ustalenia
ewentualnego uszczerbku majgtkowego” - tak Borsuk, Klupa 2017, s. 162.
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6. Kontekst transgraniczny

Skala umiedzynarodowienia wspétczesnej dziatalnosci bankowej powoduje, ze
stosunkowo tatwo o sytuacje, w ktorej resolution zostanie wszczete wobec takiego
podmiotu, ktéry operuje w wiecej niz jednym panstwie. Powstaje wéwczas pytanie
o skuteczno$¢ rozstrzygniecia organu resolution danego panstwa z punktu widzenia
prawa innego panstwa, w ktérym podmiot ten prowadzi dziatalno$¢, badz dokonuje
transakcji. Dotyczy to réwniez skutkéw w sferze prawa procesowego cywilnego, je-
zeli podmiot, wobec ktérego wszczeto w danym kraju resolution, jest uczestnikiem
postepowan przed sadami innych panstw, co nie jest rzadkoscig na zglobalizowa-
nym rynku finansowym.

Jezeli chodzi o mozliwo$¢ uznania za granica rozstrzygnie¢ polskiego organu reso-
lution dla potrzeb toczacych sie tam postepowan, to kwestie te, co do zasady, beda
regulowac kazdorazowo przepisy odnosnego prawa obcego. Jest bowiem naturalne,
ze ani polski ustawodaweca, ani tez BFG nie mogg niczego nakazywac zagranicznym
sadom i organom, chyba Ze co innego wynika ze stosownej regulacji ponadnarodo-
wej. W obszarze Unii Europejskiej problem transgranicznego wymiaru resolution
zostat podjety przez ustawodawce unijnego w BRRD; na wspétprace organéw po-
tozono duzy nacisk, jednak nalezy mie¢ na uwadze, ze BRRD nie jest aktem bez-
posrednio stosowanym, lecz jedynie okreslajgcym minimalne wymogi dla panstw
cztonkowskich. Szczegétowe aspekty honorowania resolution sa zatem normowa-
ne przez poszczegolne krajowe porzadki prawne, aczkolwiek warto w tym miejscu
wskazac, ze wsrdd rzeczonych minimalnych wymogéw ustawodawca unijny wska-
zat m.in. obowigzek zapewnienia przez panstwa cztonkowskie transgranicznej
skutecznosci przenoszenia aktywow, praw i zobowigzan (art. 66 BRRD). Z powyz-
szego mozna ostroznie wysnuc zatozenie, ze na uzytek wewnatrz UE rozstrzygnie-
cie polskiego organu resolution w aspekcie dotyczacym nastepstwa procesowego
w zwigzku z przenoszeniem praw i obowigzkéw powinno odnosi¢ peiny skutek tak-
Ze na potrzeby postepowan przed sgdami innych panstw cztonkowskich. Jednakze
juz szczegotowe aspekty takiego nastepstwa beda raczej podlegac regulacjom pan-
stwa cztonkowskiego, w ktérym sad ma siedzibe, w mys$l powszechnie przyjmowa-
nej zasady stosowania przez kazdy sad wtasnego prawa procesowego (lex fori regit
processum)’8. Trudno ponadto przesadzac, czy decyzja BFG miataby takze mie¢ moc
niweczaca w stosunku do prowadzonych za granica wobec podmiotu w restruktu-
ryzacji postepowan egzekucyjnych”°. Niezaleznie od wnioskéw ptyngcych z prawa
unijnego, na gruncie polskiej ustawy o BFG nalezy dodatkowo zwrdéci¢ uwage na

78 Zob. Erecifiski [w:] Erecinski, Ciszewski 2000, s. 51-54.

79 W obszarze UE materiatem dla poréwnan mogtyby by¢ rozwigzania unijne dotyczgce obowigzkowe-
go honorowania skutkéw transgranicznych postepowan upadto$ciowych - zob. art. 20 rozporzadze-
nia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) Nr 2015/848 z 20 maja 2015 r. w sprawie postepowania
upadtosciowego (wersja przeksztatcona, Dz.Urz. UE L 141 z 2015 r, s. 19), jednakze nalezy uwzgled-
ni¢, ze zZrédtem tych rozwiazan jest rozporzadzenie (czyli akt bezposrednio stosowany we wszystkich
panstwach UE), a nie dyrektywa, za$ skutki in casu wyptywaja z orzeczenia sadu, a nie z decyzji admi-
nistracyjnej.
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przepis art. 164, ktory in fine zastrzega, ze rozstrzygniecie Funduszu w przedmiocie
przeniesienia praw i zobowigzan nie moze by¢ zaskarzone inaczej, niz w drodze
skargi do polskiego sadu administracyjnego, nawet wowczas, gdy te prawa i zobo-
wigzania ,podlegajg prawu” panstwa obcego lub sie w takim panstwie ,znajdujg”.
Wydaje sie, ze w Swietle tej normy ewentualne proby podwazania przed zagranicz-
nymi sgdami skutkéw decyzji BFG (takze w procesach, ktére w momencie wszcze-
cia resolution byty juz w toku) spowoduja, Ze orzeczenia wydane w nastepstwie
takich préb nie beda mogty by¢ w Polsce uznane, przede wszystkim z uwagi na nie-
poszanowanie wylgcznej jurysdykcji polskich sadéw administracyjnych®.

Natomiast odno$nie do zagadnienia respektowania skutkéw zagranicznej resolu-
tion w Polsce nalezy wyj$¢ od wskazania, ze ustawa o BFG w dziale IV zawiera dwa
rozdziaty (22 i 23) poSwiecone tej problematyce. Rozdziat 22 traktuje o uznawaniu
przymusowych restrukturyzacji prowadzonych przez witasciwe organy w innych
panstwach cztonkowskich UE. Ustawodawca przewidziat, Zze uznanie takie doko-
nuje sie z mocy prawa (art. 244 ustawy o BFG), aczkolwiek sformutowanie ,przy-
musowa restrukturyzacja podlega uznaniu” jest o tyle mylace, ze nie wskazuje pre-
cyzyjnie, co wlasciwie jest przedmiotem uznania - bazowe rozstrzygniecie organu,
czy tez moze takze jego inne, pdézniejsze czynnosci. Positkujac sie brzmieniem ty-
tutu kolejnego rozdziatu (i zawartego w nim art. 253 ust. 1), nalezatoby uzna¢, ze
uznaniu podlega cate postepowanie przymusowej restrukturyzacji, a wiec nie tylko
decyzja o wszczeciu resolution, ale takze dalsze dziatania prowadzone w jej ramach,
az do jej zakonczenia®l. Niezaleznie jednak od tego, art. 246 ustawy o BFG wprowa-
dza dodatkowo obowigzek uznawania z mocy samego prawa ,przeniesienia, umo-
rzenia lub konwersji” odpowiednio praw, zobowiazan i instrumentdéw, zastrzegajac,
ze zaskarzalnos$¢ tych kwestii podlega prawu panstwa cztonkowskiego, w ktérym
siedzibe ma odnosny organ resolution. Uznanie ex lege, o ktérym mowa w art. 244
i 246 ustawy o BFG, oznacza, Ze nie jest potrzebne zadne postepowanie delibacyjne,
czy to przed BFG, czy to przed sadem powszechnym. To z kolei powoduje, Ze o ile
przepis szczeg6lny omawianego rozdziatu nie stanowi inaczej (zob. np. art. 245
ust. 4), polskie sady i organy bedg zobowigzane, na potrzeby prowadzonych przed
nimi postepowan, do odgérnego respektowania skutkéw przewidzianych w odno-
$nych rozstrzygnieciach organu resolution z innego panstwa UE, w tym takze skut-
kéw nieznanych krajowej ustawie procesowej. W praktyce moze zatem pojawic sie
konieczno$¢ odstapienia przez polski sad od zasady stosowania wtasnego prawa
procesowego, co zapewne bedzie budzi¢ kontrowersje. Prawdopodobienistwo ta-

80 podstawg bytby tu art. 1146 § 1 pkt 2 albo (jesli uznad, ze pkt 2 dotyczy tylko sadéw cywilnych) pkt 7
k.p.c. Co do samej mozliwo$ci méwienia o instytucji jurysdykcji krajowej w postepowaniu sgdowoad-
ministracyjnym zob. aprobujaco K. Celinska-Grzegorczyk, R. Hauser [w:] R. Hauser, Z. Niewiadomski,
A. Wrébel (red.), System Prawa Administracyjnego. Tom 10. Sgdowa kontrola administracji publicznej,
Warszawa 2016, s. 139-141.

Jest to o tyle nietypowe, ze zardwno w k.p.c. (art. 1145), jak i w Prawie upadto$ciowym (art. 379
pkt 7, 386 ust. 1) przedmiotem uznania sg zagraniczne orzeczenia, a nie zagraniczne postepowania.
0 uznawaniu postepowan jest natomiast mowa w niektdrych przepisach wspomnianego unijnego
rozporzadzenia nr 2015/848 (np. art. 19 ust. 3). W literaturze por. szeroko Weitz 1998 (1), s. 52-87;
Weitz 1998 (2), s. 48-87; Erecinski [w:] Erecinski, Ciszewski 2000, s. 300-368.
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kiego scenariusza zwieksza brzmienie art. 245 ust. 3 ustawy o BFG, ktory przyznaje
organowi resolution z innego panstwa UE w zakresie jego czynnosci urzedowych
w RP takie same uprawnienia, jak w panstwie macierzystym organu (warunkiem
ku temu jest tylko uprzednie wykazanie sie ,urzedowo poswiadczonym odpi-
sem decyzji” w uwierzytelnionym ttumaczeniu®?), nie wytaczajac przy tym takich
uprawnien, ktére bytyby nieznane prawu polskiemu. Co ciekawe, omawiany roz-
dziat nie przewiduje zadnej wyraznej mozliwo$ci zakwestionowania uznania reso-
lution wszczetego w innym panstwie cztonkowskim (z wyjatkiem przewidzianego
w art. 244 przypadku gdy wszczecia nie dokonat wtasciwy organ). Niejasne jest
tez, czy w celu takiego zakwestionowania, w aspekcie skutkéw zagranicznej resolu-
tion w sferze prawa cywilnego materialnego i procesowego, zastosowanie mogtyby
znalez¢ regulacje poswiecone uznawaniu i wykonywaniu zagranicznych orzeczen
w sprawach cywilnych, a jezeli tak, to czy miatyby to by¢ regulacje prawa unijnego,
czy tez - jezeli uznad, ze sprawa nie miesci sie w zakresie przedmiotowym tych re-
gulacji - przepisy polskiego k.p.c. (por. uwagi w nastepnym akapicie in fine).

Z kolei rozdziat 23 dziatu IV ustawy o BFG normuje kwestie uznawania i wykony-
wania w Polsce postepowan przymusowej restrukturyzacji wszczynanych w pan-
stwach trzecich (czyli spoza UE). W tym przypadku ustawodawca przewidziat,
w $lad za wytycznymi BRRD, konieczno$¢ przeprowadzenia specjalnego postepo-
wania przed BFG w celu uznania zagranicznej resolution. W przepisach dotyczacych
tego postepowania ustawodawca zawart m.in. katalog przestanek do obligatoryj-
nej oraz fakultatywnej odmowy uznania, jak réwniez dopuscit mozliwo$¢ uznania
czeSciowego. Dopiero w razie pozytywnego rozstrzygniecia BFG czynno$ci zagra-
nicznego organu resolution beda mogly odnie$¢ skutek w postepowaniach przed
polskimi sgdami. Co wazne, z punktu widzenia przedmiotu niniejszego opracowa-
nia postepowanie przed BFG o uznanie zagranicznego postepowania przymusowej
restrukturyzacji jest instytucjg oddziatujaca na sfere postepowania cywilnego nie
tylko z uwagi na potencjalne skutki uznania dla toczacych sie w Polsce postepo-
wan sadowych, ale takze z perspektywy podziatu kompetencji organéw Panstwa
w obszarze obrotu miedzynarodowego. Zgodnie bowiem z art. 253 ust. 1 ustawy
o BFG uznanie zagranicznego postepowania przymusowej restrukturyzacji obej-
muje uznanie wydanych w jego toku ,orzeczen i decyzji, a takze orzeczen dotycza-
cych toku postepowania przymusowej restrukturyzacji i jego zakonczenia”. Z kolei
art. 252 ust. 1 pkt 2 wymienia wérdd elementéw sktadowych decyzji BFG o uzna-
niu i wykonaniu zagranicznej resolution wskazanie ,sadu zagranicznego lub wta-
$ciwego organu przymusowej restrukturyzacji panstwa trzeciego, ktoéry wszczat
zagraniczne postepowanie”. Wynika z tego jasno, ze ustawodawca dopuscit sytu-
acje, w ktorej BFG moze stang¢ przed zadaniem rozstrzygniecia o uznaniu, badz
odmowie uznania zagranicznego orzeczenia sadowego, jezeli w odno$nym pan-

82 W literaturze wysunieto teze, ze chodzi o urzedowe po$wiadczenie w rozumieniu prawa miejsca wy-
stawienia - tak Zimmerman [w:] Zawadzkaiin. 2017, nb 2 do art. 245; wydaje sie to generalnie trafne
i zbiezne z podejsSciem przyjetym przez ustawodawce krajowego na gruncie 1138 k.p.c. oraz przez
ustawodawece unijnego na gruncie réznych regulacji znoszacych obowiazki w zakresie uwierzytelnia-
nia (legalizacji) zagranicznych dokumentéow.
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stwie obcym prowadzenie przymusowej restrukturyzacji bedzie lezato w kompe-
tencji tamtejszych sagdéw, a nie organu administracji. Przy zatozeniu, ze odnosne
zagraniczne orzeczenie sgdu lub rozstrzygniecie o charakterze administracyjnym
przynajmniej cze$ciowo odnosi sie do materii, ktéra w $wietle polskiego prawa
stanowi sprawe cywilng®3, nalezatoby uzna¢, ze na gruncie ustawy o BFG docho-
dzi do dwoch istotnych odstepstw od regulacji k.p.c. Po pierwsze, mamy do czynie-
nia z odstepstwem od zasady z art. 1145 k.p.c., zaktadajacej, ze orzeczenia sgdow
(wzglednie rozstrzygniecia innych organéw)®* panstw obcych wydane w sprawach
cywilnych podlegajg uznaniu z mocy prawa, chyba zZe istnieja przeszkody okreslone
w art. 1146. Po drugie, w przypadkach, gdy rozstrzygniecie BFG miatoby charakter
negatywny, tj. odmawiajacy uznania zagranicznej resolution, dojdzie w istocie do
okrojenia na rzecz BFG kompetencji polskich sadéw powszechnych w przedmiocie
badania, czy zachodza przeszkody do odmowy uznania orzeczenia sagdu (wzglednie
rozstrzygniecia innego organu) zagranicznego. Mozna zastanawiac sie, czy zbieg
ww. regulacji zostal nalezycie przemyslany przez ustawodawce®. Uzupetniajgco
nalezy wspomnie¢, ze w pewnych kwestiach zakres mozliwych skutkow zagranicz-
nej resolution wszczetej w panstwie trzecim dla postepowan przed polskimi sgdami
ograniczyt wprost ustawodawca (zob. art. 258 ustawy o BFG8).

Podsumowanie

Przedstawiony wywdd pozwala postawi¢ teze, ze wptyw przymusowej restruktu-
ryzacji na postepowanie cywilne jest znaczacy. Obejmuje bowiem zaréwno spory
co do praw lub zobowigzan przenoszonych z podmiotu w restrukturyzacji na inne
podmioty, jak réwniez spory, w ktérych legitymacja procesowa pozostaje przy tym
podmiocie. Rozciaga sie przy tym na wszystkie stadia, poczawszy od postepowa-
nia rozpoznawczego, przez zabezpieczajace, po egzekucyjne, a takze dotyka kwe-

83 Za dopuszczalno$cig takiego zatozenia wydaje sie przemawia¢ nie tylko sama natura zagadnien ta-

kich, jak przenoszenie praw i zobowiazan czy tez ich umarzanie, ale takze brzmienie katalogu nega-
tywnych przestanek do uznania zagranicznej resolution sformutowanego w art. 251 ust. 2 ustawy
o BFG; jako jedna z takich przestanek wskazano bowiem okoliczno$¢, ze zagraniczne postepowanie
przymusowej restrukturyzacji ,dotyczy sprawy, ktéra nalezy do wytacznej jurysdykeji sadéow pol-
skich” - nalezy zaktada¢, ze chodzi tu przede wszystkim o sady powszechne, rozpoznajace sprawy
cywilne.

Zob. art. 1149 k.p.c., zgodnie z ktérym przepisy k.p.c. 0 uznawaniu orzeczen sgdéw panstw obcych
stosuje sie odpowiednio do rozstrzygnie¢ innych organéw panstw obcych wydanych w sprawach
cywilnych.

W szczegblnosci nie jest jasne, do jakich kryteriéw nalezatoby sie odwotywac na potrzeby oceny,
czy uznanie danego rozstrzygniecia zagranicznego odnoszacego sie zaréwno do resolution jak i do
kwestii z zakresu prawa cywilnego podlega rezimowi k.p.c. czy tez rezimowi ustawy o BFG. Wydaje
sie, Ze ten ostatni rezim powinien by¢ stosowany ilekro¢ dane rozstrzygniecie pochodzi od takiego
zagranicznego sadu lub organu, ktéry w odno$nym panstwie obcym petni role wtasciwego organu
resolution, z wyjatkiem sytuacji, w ktérej wydane rozstrzygniecie dotyczytoby wytacznie kwestii cy-
wilnoprawnych bez zwigzku z przymusowa restrukturyzacja.

Por. czesSciowo krytycznie Zimmerman [w:] Zawadzka i in. 2017, nb 1 do art. 258.

84
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stii transgranicznych. Omawiane regulacje czesto stanowig interesujace badawczo
wyijatki w stosunku do bazowych rozwigzan znanych z k.p.c. Zarazem w niektdérych
zidentyfikowanych kwestiach, tytutem postulatu de lege ferenda, wypada oczeki-
wac doprecyzowania regulacji przez ustawodawce; dotyczy to przede wszystkim
wplywu resolution na sfere postepowania zabezpieczajgcego.

Sygnalizacyjnie, poza zagadnieniami oméwionymi w artykule, odnoszacymi sie
w zasadzie do bezposrednich nastepstw wszczecia przymusowej restrukturyza-
cji, mozna wskazac jeszcze na takie problemy cywilnoprocesowe, ktére wynikaja
lub mogg wynikna¢ na dalszych etapach resolution. Chodzi tu np. o wzmiankowa-
ny w punkcie 1 opracowania temat ewentualnych postepowan z powé6dztwa Fun-
duszu wymierzonych w podwazanie czynnosci prawnych dokonanych przez pod-
miot w restrukturyzacji przed wszczeciem resolution (ciekawa wydaje sie tu by¢
przede wszystkim kwestia legitymacji biernej®”), pozycje procesowg akcjonariuszy
albo wspdlnikéw instytucji pomostowej wobec tej instytucji i Funduszu (art. 187
ust. 5 ustawy o BFG)®8, czy tez o znaczenie czynnosci podjetych w toku resolution
dla wienczgacego ja zazwyczaj postepowania w przedmiocie ogtoszenia upadtosci
podmiotu w restrukturyzacji, jak réwniez dla nastepujacego pdzniej wtasciwego
postepowania upadto$ciowego (cho¢by w zakresie rozliczenia kosztow®?). Kwestie
te zastuguja juz jednak na odrebne opracowania, z nalezytym uwzglednieniem to-
warzyszacych im aspektow materialnoprawnych.
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Charakter prawny kar pienieznych
naktadanych przez Bankowy Fundusz Gwarancyjny

Streszczenie

W artykule zostata omdwiona kwestia charakteru prawnego kar pienieznych naktadanych
przez Bankowy Fundusz Gwarancyjny. Fundusz ten od 2016 r. moze naktadac kary pieniezne
na cztonkéw organdéw niektérych instytucji finansowych, w tym na banki oraz spoétdzielcze
kasy oszczednosciowo-kredytowe, z powodu braku realizowania przez te podmioty obo-
wigzkéw sprawozdawczych i informacyjnych zwigzanych z procesem przymusowej restruk-
turyzacji.

W przepisach ustawy zabrakto kompleksowej regulacji w zakresie zasad wymierzania kar
pienieznych. Dodatkowo przepisy ustawy o BFG nie s jednolite, jesli chodzi o zasady nakta-
dania kar. W szczeg6lnosci art. 95 ustawy z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu
Gwarancyjnym, systemie gwarantowania depozytéw oraz przymusowej restrukturyzacji
(tj. Dz.U. z 2022 r. poz. 793) zawiera dyrektywy wymiaru kary pienieznej, jednakze nie czy-
ni tego art. 79 tejze ustawy. Naktadane przez Bankowy Fundusz Gwarancyjny kary pieniez-
ne uznac nalezy za sankcje administracyjne z uwagi na cel, ktéremu stuzy ich wymierzanie.
Podstawy do naktadania przez Fundusz kar pienieznych nalezy poszukiwa¢ w dyrektywach
Parlamentu Europejskiego i Rady, ktore zostaly implementowane do polskiego porzadku
prawnego.

Stowa Kkluczowe: kary pieniezne, sankcje administracyjne, zalecenia
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Legal nature of financial penalties imposed
by the Bank Guarantee Fund

Abstract

The article discusses the legal nature of fines imposed by the Bank Guarantee Fund. Since
2016, the Bank Guarantee Fund may impose fines on members of the bodies of certain finan-
cial institutions, including banks and credit unions, due to the failure of these entities to fulfil
their reporting and information obligations related to the resolution process. The provisions
of the Bank Guarantee Fund lack a comprehensive regulation on the principles of imposing
fines. The provisions of the BFG Act are not uniform as regards the rules of imposing penal-
ties. In art. 79 of the BFG Act, the criteria for measuring the penalty were not specified, while
these criteria were specified in Art. 95 of the Act of June 10, 2016 on the Bank Guarantee
Fund, the deposit guarantee system and resolution (i.e. Journal of Laws of 2022, item 793).
The fines imposed by BFG should be considered as the administrative sanctions due to the
purpose of their imposition. The grounds for imposing fines by the Fund should be sought
in the Directives of the European Parliament, which have been implemented into the Polish
legal system.

Key words: financial penalties, administrative sanctions, recommendations

Wstep

Autorka, omawiajac regulacje naktadania kar pienieznych przez Bankowy Fundusz
Gwarancyjny, charakteryzuje kary pieniezne jako sankcje administracyjne. Zmierza
ponadto do wskazania wtadczego charakteru zalecen Funduszu, ktérych niewykona-
nie stanowi asumpt do natozenia przez Fundusz kar pienieznych. W artykule zostata
podjeta takze proba zakreslenia granic uznania administracyjnego Funduszu w wy-
miarze kar pienieznych. Bankowy Fundusz Gwarancyjny (dalej: BFG lub Fundusz) od
2016 r. moze naktadac¢ kary pieniezne na cztonkéw organéw niektdrych instytucji
finansowych, w tym na banki oraz spétdzielcze kasy oszczednosciowo-kredytowe,
z powodu braku realizowania przez te podmioty obowiazkéw sprawozdawczych i in-
formacyjnych zwigzanych z procesem przymusowej restrukturyzacji.

Kary pieniezne przewidziane w ustawie z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym
Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwarantowania depozytdw oraz przymuso-
wej restrukturyzacji (t.j. Dz.U. z 2022 r. poz. 793) (dalej: ustawa o BFG), ktére moga
by¢ wymierzane przez Fundusz, sg przyktadem kary administracyjnej jako jednego
ze $rodkow przymusu administracyjnego. Regulacje prawne odnoszace sie do ich
stosowania stanowig, ze podstawa ich wymierzania jest zasadniczo samo narusze-
nie przepiséw, a wiec bezprawno$¢ dziatania danego podmiotu, bez wyszczegdlnie-
nia charakteru i stopnia jego przewinienia. Ustawa o BFG w przepisach art. 79 ust. 1,
art. 95 ust. 6 oraz art. 336, bedacych norma sankcjonujaca, przewiduje okreslone do-
legliwo$ci za naruszenie normy (sankcjonowanej) w nich wskazanej. Kary pieniez-
ne przewidziane w przepisach ustawy o BFG sa rodzajem sankcji administracyjne;j,
a mozliwo$¢ ich stosowania wynika bezposrednio z przepiséw tej ustawy.
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1. Brak regulacji kompleksowo regulujacych
nakladanie kar pienieznych przez BFG

W przepisach ustawy o BFG zabrakto kompleksowej regulacji zasad wymierzania
kar pienieznych. Przepisy w zakresie naktadania kar pienieznych przez Fundusz
odsytaja do regulacji ustawy z dnia 14 czerwca 1960 r. Kodeks postepowania ad-
ministracyjnego (t.j. Dz.U. z 2021 r. poz. 735 z pdZn. zm.) (dalej: k.p.a.) (zob. art. 11
ust. 7 ustawy o BFG), co daje podstawe do twierdzenia, ze w przypadku stosowa-
nia przez Fundusz kar pienieznych zastosowanie znajda, z niewielkimi wyjatkami,
przepisy dziatu IVa k.p.a. regulujace zasady naktadania i wymierzania administra-
cyjnych kar pienieznych (Ofiarski 2021, s. 20). Podkresli¢ bowiem nalezy, ze w my$l
przepisu art. 189a ust. 2 k.p.a., w przypadku uregulowania w przepisach odrebnych
przestanek wymiaru administracyjnej kary pienieznej przepiséw dziatu IVa k.p.a.
nie stosuje sie.

Przepisy ustawy o BFG nie s3 jednolite jesli chodzi o zasady naktadania kar. Dyrek-
tywy wymiaru kary pienieznej sformutowane sg w art. 95 ustawy o BFG, jednakze
brak ich np. w art. 79 tejze ustawy. Wydajac zatem decyzje, o ktérej mowa w art. 95
ust. 6 ustawy o BFG, Fundusz uwzglednia:

1) wage i okres naruszenia;

2) stopien odpowiedzialno$ci podmiotéw;

3) stosunek wysokosci kary finansowej do skali dziatalno$ci podmiotéw mierzonej
wielko$ciag przychodoéw, zysku lub majatku;

4) korzysci osiagniete przez podmiot w wyniku naruszenia;

5) szkody wyrzadzone osobom trzecim w wyniku naruszenia;

6) poprzednie naruszenia, ich zakres i czestotliwo$¢;

7) skutki naruszenia dla stabilnosci finansowej i rynku finansowego;

8) wspoéliprace podmiotu z Funduszem.

Wyktadnia jezykowa art. 95 ust. 6 ustawy o BFG w zestawieniu z regulacjami og6l-
nej procedury administracyjnej prowadzi do wniosku o zblizonym uksztattowaniu
dyrektyw wymiaru administracyjnej kary pienieznej przez Fundusz do dyrektyw
okreslonych w art. 189d k.p.a., z uwzglednieniem specyfiki rynku finansowego, celu
kar pienieznych Funduszu i zakresu ich oddziatywania. W zakresie nieuregulowa-
nym przepisami szczeg6lnymi ustawy o BFG przepis art. 189d k.p.a. znajdzie zasto-
sowanie odpowiednio.

Pomimo istnienia wymienionej regulacji, stanowigcej zamkniety katalog elemen-
toéw wptywajacych na wysoko$¢ sankcji, ustawodawca przyznat Funduszowi znacz-
ng swobode przy wymierzaniu kar pienieznych, poniewaz dziata on w tym zakresie
w ramach tzw. uznania administracyjnego i jest ograniczony jedynie przepisami,
ktore okreslaja maksymalng wysokos¢ kary.
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2. Rodzaje kar pienieznych nakladanych przez Fundusz

Administracyjne kary pieniezne na state wpisaty sie do polskiego porzadku praw-
nego jako element akceptowalny, dlatego wsréd instrumentéw wykorzystywanych
przez Bankowy Fundusz Gwarancyjny w ramach przypisanych mu zadan ustawo-
wych nalezy wyr6zni¢ narzedzie w postaci kar pienieznych. Ustawa o BFG precy-
zyjnie okre$la zakres podmiotowy kar pienieznych naktadanych przez Fundusz.
Okreslone w ustawie o BFG kary mogg by¢ naktadane zar6wno na podmioty kra-
jowe (instytucje finansowe), jak i na cztonkéw zarzadéw lub rad nadzorczych tych
podmiotdw, cztonké6w organu administracyjnego spo6tki europejskiej lub dyrektora
oddziatu banku zagranicznego (Ofiarski 2021, s. 18).

Wymierzanie administracyjnych kar pienieznych przez Bankowy Fundusz Gwaran-
cyjny jest w praktyce rynku finansowego elementem nowym. Do czasu wejscia w zy-
cie ustawy o BFG, kompetencja do naktadania kar pienieznych byta zastrzezona gtow-
nie dla Komisji Nadzoru Finansowego. Przestanka do natozenia kary pienieznej przez
Fundusz jest m.in. ignorowanie przez podmioty okreslone w ustawie o BFG zalecen
wydanych przez Fundusz lub niezastosowanie sie wymienionych podmiotéw do na-
kazdéw okres$lonych w ustawie o BFG, z zastrzezeniem, ze kary te mogg wywotywac
inny skutek, w zalezno$ci od tego, czy kierowane s3 ad rem czy ad personam’. Jakkol-
wiek celem wymierzania kar pienieznych przez Fundusz jest zapewnienie prawidto-
wej realizacji obowigzkéw naktadanych ustawg na podmioty, nie mozna pomijac ich
odstraszajacego i prewencyjnego charakteru. Zgodnie z art. 337 ustawy o BFG w de-
cyzji o natozeniu kary pienieznej, o ktdrej mowa w art. 336 ustawy o BFG, Fundusz
- w celu wzmocnienia pozycji i oddziatywania BFG na dany podmiot — moze, nieza-
leznie od kary pienieznej, natozy¢ réwniez na cztonka zarzadu lub rady nadzorczej
podmiotu krajowego, organu administrujacego spotki europejskiej albo dyrektora
oddziatu banku zagranicznego obowiagzek zaprzestania okre$lonego dziatania lub
niepodejmowania takiego dziatania w przysztosci.

Z uwagi na cel, ktéremu ma stuzy¢ wymierzanie przez BFG kar pienieznych, uznaé
je nalezy za sankcje administracyjne. Podstawy do naktadania przez Fundusz kar
pienieznych nalezy poszukiwa¢ w dyrektywach Parlamentu Europejskiego i Rady,
ktore zostaty implementowane do polskiego porzadku prawnego. Przepisy art. 79
ust. 1iart. 95 ust. 6 ustawy o BFG transponujg do polskiego ustawodawstwa prze-
pisy art. 111 ust. 2 lit. d i f dyrektywy BRR?, ktéry za naruszenie obowigzkéw w nim
wskazanych przewiduje dolegliwo$¢ w postaci kary pienieznej lub innego $rodka
administracyjnego.

Wg statusu prawnego ukaranego: kara naktadana na instytucje (ad rem) lub na osobe (ad personam),
zob. Ofiarski 2021, s. 18.

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/59/UE z dnia 15 maja 2014 r. ustanawiajaca
ramy na potrzeby naprawy oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji instytucji kredytowych
i firm inwestycyjnych oraz zmieniajaca dyrektywe Rady 82/891/EWG oraz dyrektywy 2001/24 /WE,
2002/47/WE, 2004/25/WE, 2005/56 /WE, 2007 /36 /WE, 2011/35/UE, 2012/30/UEi2013/36/UE,
oraz rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1093/2010 i (UE) nr 648/2012.
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Wspotczesnie sankcje administracyjne upodabniaja sie do sankcji karnych. Ich
odréznienie moze by¢ niekiedy problemem, a jedyna réznica pomiedzy nimi jest
brak napietnowania ukaranego, co jest nieodtacznym elementem kary kryminal-
nej (Staniszewska 2020). Z tego wzgledu organ stosujacy sankcje administracyjna
kazdorazowo winien dokona¢ oceny, czy zastosowane rozwigzanie w istocie stuzy
osiggnieciu celu okre$lonego w przepisach prawa administracyjnego.

Kary administracyjne maja sens i wymiar znacznie bardziej pragmatyczny i utyli-
tarny, a katalog celéw i funkgcji, jakie realizujg, jest znacznie ubozszy niz w przypad-
ku kar kryminalnych (zob. Nowicki, Peszkowski 2015, s. 11). Odpowiedzialno$cia
administracyjng od 1962 r. postuguje sie prawo Unii Europejskiej, i cho¢ zostata ona
wprowadzona do systemu prawnego wspdlnoty w sposob niejednoznaczny, tj. bez
definicji, to decyzje naktadane przez Komisje Europejska nie miaty charakteru kar-
nego3. W komunikacie Komisji do Parlamentu Europejskiego, Rady Europejskiego
Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego i Komitetu regionéw w zakresie kierunku po-
lityki kryminalnej UE: zapewnienie skutecznej realizacji polityki UE poprzez pra-
wo karne (Bruksela 2011, COM(2011) 573)* odnotowano, ze w wielu przypadkach
wieksza skuteczno$¢ odnosza nie sankcje karne, lecz wiasnie sankcje administracyj-
ne. Panstwa cztonkowskie zobowiazane s3 na podstawie art. 291 Traktatu o funk-
cjonowaniu Unii Europejskiej® do transpozycji na grunt krajowy przepiséw UE, co
w konsekwencji wymusza na nich stosowanie sankcji administracyjnych, w tym
administracyjnych kar pienieznych, a nie sankcji karnych. Wpisuje sie to w zasade
zapewnienia w prawie krajowym skuteczno$ci prawa unijnego (por. Szwarc-Kuczer
2006, s. 10-24).

3. Administracyjna kara pieniezna jako sankcja administracyjna

Kare pieniezng naktadang przez BFG nalezy uznac za element stosowania prawa
administracyjnego przejawiajacy sie w wydawaniu aktéw administracyjnych za-
wierajacych nakaz wptaty na rzecz panstwa skonkretyzowanych kwot pienieznych
(zobowiazanie publicznoprawne o charakterze pienieznym) (Nowicki, Peszkow-
ski 2015, s. 11). Zgodnie z ustawa o BFG kary pieniezne stanowig dochdd budzetu

3 Zob.art. 15 ust. 4 rozporzadzenia nr 17 /62 z dnia 6 lutego 1962 r. (z dniem 1 maja 2004 r. rozporzg-

dzenie stracito moc z wyjatkiem art. 8 ust. 3, ktéry nadal ma zastosowanie do decyzji przyjetych na
mocy art. 81 ust. 3 Traktatu ustanawiajacego Wspélnote Europejska przed dniem stosowania rozpo-
rzadzenia nr 1/2003 z dnia 16 grudnia 2002 r. w sprawie wprowadzenia w zycie regut konkurencji
ustanowionych w art. 81 i 82 Traktatu (Dz.U.UE.L.03.1.1) az do wygas$niecia tych decyzji, zgodnie
z art. 43 ust. 1 rozporzadzenia uchylajacego).

4 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=celex%3A52011DC0573 (dostep: 30.04.2022);
https://op.europa.eu/pl/publication-detail /- /publication/8978e5ca-c1d2-11e1-b84a-01aa75ed71
al/language- pl/format-PDF/source-257062227

5 Traktat USTANAWIAJACY EUROPEJSKA WSPOLNOTE GOSPODARCZA (Dz.U. z 2004 r. Nr 90,
poz. 864 /2 z pézn. zm.). https://sip.lex.pl/#/act/17099384 /3115449 /traktat-o-funkcjonowaniu-u-
nii-europejskiej-rzym-1957-03-25?keyword=Traktat%200%?20funkcjonowaniu%20Unii%Z20Euro-
pejskiej&cm=SFIRST (dostep: 30.04.2022).
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panstwa. Egzekucja naleznos$ci wynikajacych z decyzji o natozeniu kary pienieznej
nastepuje w trybie okreslonym w przepisach o postepowaniu egzekucyjnym w ad-
ministracji.

Funkcje kary administracyjnej oraz jej charakter prawny sg w doktrynie sporne.
Z jednej strony kara ta uznawana jest za Srodek represyjny, a z drugiej - za $ro-
dek przymusowej realizacji decyzji administracyjnych. W dotychczasowym orzecz-
nictwie Trybunat Konstytucyjny nie zanegowat dopuszczalnosci funkcjonowania
w prawie administracyjnym systemu kar finansowych. Przyjmowalt, ze: , 0 Srodkach
represyjnych orzeka¢ moga nie tylko sady karne, a to, jaki sad orzeka w konkret-
nych sprawach, jest kwestig wyboru o charakterze ustrojowo-organizacyjnym. Dla-
tego tez kary pieniezne moga wynikac z decyzji administracyjnych poddanych kon-
troli sagdownictwa administracyjnego” (wyrok TK z 7.07.2009 r,, K 13/08, OTK-A
2009/7, poz. 105, cz. 11, pkt 2.4) (Zalewski 2021). Nalezy zgodzi¢ sie z R. Suwa-
jem, ze kara za przestepstwo i za wykroczenie ma mie¢ na celu przede wszystkim
represje (odwet za zawiniony czyn zabroniony pod grozba kary), oraz prewencje
szczegdlng i ogbdlng. Natomiast karom administracyjnym, w tym administracyjnym
karom pienieznym, nalezy przypisywac cel prewencyjny, gdyz celem pierwszopla-
nowym kar administracyjnych jest funkcja ochronna w stosunku do porzadku ad-
ministracyjnego (czyli zapobieganie deliktowi administracyjnemu - por. Staniszew-
ska 2017, s. 168), nastepnie funkcja redystrybucyjna, a na konicu dopiero represyjna
(Suwaj 2021). W znakomitej wiekszos$ci przepiséw, bedacych podstawg do nakta-
dania przez Fundusz kar pienieznych, chodzi o sytuacje braku przekazywania BFG
informacji dotyczacych planéw naprawy i ich zakresu, grupowych planéw naprawy,
planéw restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji czy zagrozenia upadtoscia,
a takze wtasciwego powiadamiania Funduszu o podejmowanych przez podmiot
krajowy czynnos$ciach zwigzanych z jego sytuacja faktyczng lub prawna.

Kary administracyjne powinny by¢ naktadane przez Fundusz w formie decyzji ad-
ministracyjnej. Nie sg to wiec kary orzekane przez sady, ale naktadane przez upraw-
nione organy administracji publicznej. W doktrynie podkresla sie ich charakter,
wskazujac - w przypadku ich stosowania - nie tyle na sprawiedliwa odptate za czyn
(odwet moralny), ale na ich cel, polegajacy na powstrzymaniu sprawcy od dziata-
nia w podobny wadliwy sposéb w przysztosci (prewencja). Trybunat Konstytucyjny
za donioste kryterium rozgraniczenia sankcji karnych od administracyjnych uwaza
gtowny cel lub gtéwna funkcje kary®. Uznaje bowiem, ze istotg sankcji karnych jest
represja, za$ kar administracyjnych - profilaktyka i prewencja (Majchrzak 2015,
s. 68). W uzasadnieniu wyroku z dnia 30 listopada 2011 r. sygn. Il GSK 1166/1030
Naczelny Sad Administracyjny stwierdzit, Ze dopuszczalno$¢ stosowania admini-
stracyjnych kar pienieznych jako reakcji na naruszenie ustawowych obowiazkéw
nie budzi watpliwosci, albowiem brak stosownej sankcji powoduje, Ze przepis staje
sie martwy, a niespetnianie obowigzku - nagminne (Majchrzak 2015, s. 68). Do-
datkowo NSA wskazuje na cel administracyjnych kar pienieznych jako $rodkéw
wymierzanych w celu mobilizowania podmiotéw do terminowego i prawidtowego

6 Por. wyrok o sygn. P 64/07 oraz wyrok o sygn. K 13/08.
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wykonywania obowigzkéw na rzecz panstwa, a takze na podstawe ich wymierze-
nia, tj. samo obiektywne naruszenie prawa powodujace ich automatyczne stosowa-
nie. Ich stosowanie - wg orzecznictwa NSA - ma gtéwnie charakter prewencyjny,
albowiem przez zapowiedz negatywnych konsekwencji, jakie nastgpig w wypadku
naruszenia obowigzkéw okreslonych w ustawie albo w decyzji administracyjne;j,
motywujg adresatéw do wykonywania tych obowigzkéw. Administracyjna kara pie-
niezna nie stanowi wiec wytacznie represji za naruszenie prawa, ale przede wszyst-
kim $rodek przymusu’.

Niezaleznie jednak od powyzszego pogladu, przydajacego pierwszenstwo funk-
cji prewencyjnej kary, dogtebna analiza pojecia administracyjnej kary pienieznej
sktania ostatecznie do refleksji i konstatacji, ze kara administracyjna peini réwniez
funkcje represyjna i restytucyjng (ktéra bedzie spetniona na etapie wyegzekwowa-
nia kary), funkcje ochronng, a przede wszystkim ekonomiczng (stanowigcg dole-
gliwo$¢ finansowa ustalang jako zryczattowany odpowiednik odszkodowania za
straty powstate w wyniku niekorzystnych zachowan w interesie publicznym chro-
nionym przez administracje) (por. Staniszewska 2017, s. 180).

Na tle regulacji ustawy o BFG mozna wyré6zni¢ trzy ptaszczyzny kary administra-
cyjnej:

1) represyjng, stanowigca odptate za brak realizacji obowigzku ustawowego;

2) prewencyjng, stanowigca swego rodzaju oddziatywanie na instytucje finansowg
(prewencja indywidualna) i spoteczenstwo (prewencja generalna);

3) zabezpieczajacg, sprowadzajaca sie do zastosowania odpowiednio surowej kary
eliminujacej niepozadane dziatanie z rynku.

Analiza przepiséw ustawy o BFG pozwala na stwierdzenie, Ze na gruncie jej przepi-
séw ustawodawca stosuje metode wyliczania deliktéw administracyjnych zagrozo-
nych karg pieniezng oraz metode opartg na zasadzie opisu deliktu administracyjnego.

Majac powyzsze na wzgledzie, nalezy zauwazy¢, ze w mysl art. 79 ustawy o BFG
Fundusz wymierza kare za nieprzekazanie przez zobowigzany podmiot krajowy
w okre$lonym terminie informacji, o ktérych mowa w art. 85 ustawy o BFG lub nie-
wykonanie obowigzku, o ktérym mowa w art. 78 ust. 2 ustawy o BFG. Przyktadowo
moze to by¢ delikt administracyjny polegajacy na nieprzekazaniu Funduszowi:

¢ informacji niezbednych do opracowania, aktualizacji i oceny wykonalno$ci pla-
now przymusowej restrukturyzacji (np. rozwigzan organizacyjnych podmiotu,
podmiotéw powigzanych kapitatowo lub organizacyjnie, struktury kapitatowej,
struktury zatrudnienia, rodzaju i zakresu prowadzonej dziatalnosci, z uwzgled-
nieniem strategii rozwoju oraz aktywéw i pasywow podmiotu);

* danych na podstawie wytycznych Funduszu zawierajacych zakres przekazywa-
nych informacji;

7 Por. wyrok NSA z 18 pazdziernika 2011 r, sygn. II GSK 1047/10, Centralna Baza Orzeczen Sadéw
Administracyjnych.
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¢ informacji o istotnej zmianie organizacyjnej, prawnej lub wystgpieniu innego
zdarzenia majacego wptyw na przyjete w planie przymusowej restrukturyzacji
zalozenia oraz realizacje tego planu.

Przepis art. 79 ust. 1 ustawy o BFG nadaje Funduszowi uprawnienie do natozenia
na podmiot krajowy obowigzku wspétpracy w zakresie opracowania i aktualiza-
cji planu przymusowej restrukturyzacji, w tym do opracowania elementéw planu
przymusowej restrukturyzacji. Mozliwo$¢ taka zostata dopuszczona przez art. 10
ust. 5 dyrektywy BRR.

Wprowadzony natomiast do ustawy o BFG przepis art. 95 implementuje art. 17
ust. 4-5 BRRD, okreslajac uprawnienia Funduszu do ograniczania lub usuwa-
nia przeszkéd w postepowaniu przymusowej restrukturyzacji. Fundusz uzyskat
mozliwo$¢ wydawania podmiotom krajowym, w tym krajowym podmiotom do-
minujacym, zalecenn do usuniecia przeszkdd dla realizacji planu przymusowe;j re-
strukturyzacji, z zastrzezeniem obowigzku uzasadnienia, dlaczego rozwiazanie
zaproponowane przez podmiot zgodnie z art. 91 ust. 4 ustawy o BFG zostato przez
Fundusz uznane za niewystarczajace, oraz wykazania proporcjonalnosci zalecane-
go $rodka. Jednocze$nie ustawodawca przewidziat w ust. 6 tego przepisu mozli-
wo$¢ natozenia przez Fundusz, w formie decyzji, kary pienieznej za brak realizacji
przedmiotowych zalecenn Funduszu.

Osobna grupe (ktdrej dotycza regulacje ustawy o BFG) stanowig delikty administra-
cyjne zwigzane z naruszeniem przez podmiot krajowy lub podmiot, o ktérym mowa
w art. 64 pkt 2 lit. b-d ustawy o BFG, minimalnego poziomu funduszy wtasnych
i zobowigzan kwalifikowalnych, o ktérym mowa w art. 97 i art. 98 ustawy o BFG -
okreslone w art. 337a ustawy o BFG.

W zakresie regulacji ustawy o BFG ustawodawca, jak wida¢, postuguje sie oprécz
metody wyliczania réwniez metoda opisu deliktu, co mozna zauwazy¢ analizujac
brzmienie konkretnych przepiséw, np.:

e art. 79 ustawy o BFG przewiduje mozliwo$¢ natozenia przez Fundusz, w drodze
decyzji, kary pienieznej na podmiot krajowy w przypadku nieprzekazania w okre-
$lonym terminie informacji, o ktérych mowa w art. 85 ustawy o BFG, lub niewyko-
nania obowigzku, o ktérym mowa w art. 78 ust. 2 tej ustawy. Kara pieniezna moze
w tej sytuacji siega¢ wysokosci do 10% przychodu wykazanego w ostatnim zbada-
nym sprawozdaniu finansowym, a w przypadku braku takiego sprawozdania - do
10% prognozowanego przychodu okre$lonego na podstawie sytuacji ekonomicz-
no-finansowej podmiotu, nie wiecej jednak niz 100 000 000 zt.

e art. 336 ustawy o BFG, zgodnie z ktorym Fundusz moze, w drodze decyzji, natozy¢
kare pieniezng do wysokosci 5 000 000 euro na cztonka zarzadu lub rady nadzorczej
podmiotu krajowego, organu administrujagcego spotki europejskiej albo dyrektora
oddziatu banku zagranicznego, ktory nie wykonuje cigzacego na nim obowigzku
sporzadzenia lub przedstawienia Funduszowi sprawozdania finansowego lub in-
nych sprawozdan i informacji zwigzanych z przygotowaniem i przeprowadzeniem
przymusowej restrukturyzacji, albo wykonuje go nierzetelnie lub nieterminowo.



Nr 2(87) 2022 Bezpieczny Bank Problemy i poglady

Zastosowanie w ustawowych regulacjach dotyczacych kar pienieznych metody
enumeracji oraz opisu deliktow potwierdza rowniez analiza przepisu art. 96 ust. 6
ustawy o BFG, zgodnie z ktdrym w przypadku niewykonania przez podmiot zalecen,
Fundusz moze, w drodze decyzji, natozy¢ na ten podmiot kare pieniezng w wysoko-
$ci do 10% przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finanso-
wym, a w przypadku braku takiego sprawozdania - kare pieniezng w wysokosci do
10% prognozowanego przychodu okre$lonego na podstawie sytuacji ekonomiczno
-finansowej podmiotu, nie wyzsza jednak niz 100 000 000 zt.

4. Zalecenia jako element nakladania kar pienieznych

Istotng okolicznoscia faktycznag swiadczaca o prawnej specyfice administracyjnej
kary pienieznej wymierzanej przez BFG jest praktyka jej stosowania, jako Ze proces
ten nie zawsze jest identyczny - to znaczy nie zawsze schemat dziatania obejmuje
takie same czynno$ci poprzedzajace wydanie decyzji administracyjnej w przed-
miocie wymierzenia kary. W przypadku przywotanej regulacji art. 96 ust. 6 usta-
wy o BFG Fundusz realizuje uprawnienia kontrolne w stosunku do podmiotéw, na
ktére uprzednio zostaty natozone przez Fundusz okre$lone obowiazki. Cho¢ kom-
petencja Funduszu moze sie wydawac tozsama z czynno$ciami podejmowanymi
w analogiczny sposéb przez Komisje Nadzoru Finansowego, to jednak jej zatoze-
nie opiera sie na innego rodzaju przestankach, a dziatanie Funduszu trudno na-
zwac dziataniem stricte nadzorczym, o ktérym mowa np. w ustawie z dnia 21 lipca
2006 r. 0 nadzorze nad rynkiem finansowym (t.j. Dz.U. z 2022 r. poz. 660 z p6Zn.
zm.), a ktoére odnosi sie do Komisji Nadzoru Finansowego.

Regulacja dotyczaca zalecen, jakie BFG moze kierowa¢ wobec podmiotéw krajo-
wych w celu korygowania niewtasciwych dziatan podejmowanych przez te podmio-
ty, zostata zawarta w art. 95 ustawy o BFG. W zakresie zatem zastosowania $rod-
kow ustalonych zgodnie z art. 91 ust. 7, art. 92 ust. 9, 10,12 i 13, art. 93 ust. 1,31 4
oraz art. 94 ustawy o BFG, Fundusz, po zasiegnieciu opinii Komisji Nadzoru Finan-
sowego, wydaje zalecenia. Fundusz zasiega opinii Komitetu Stabilnosci Finansowej
w przypadku, gdy zalecenie, ze wzgledu na wielko$¢ podmiotu lub grupy, moze
mie¢ wplyw na stabilnos¢ krajowego systemu finansowego lub poziom ryzyka sys-
temowego. Wydajac zalecenie, Fundusz wskazuje przestanki, na podstawie ktérych
uznat propozycje lub plan podmiotu za niewystarczajgce do usuniecia okolicznosci
uniemozliwiajgcych lub utrudniajacych przeprowadzenie przymusowej restruktu-
ryzacji, i wykazuje proporcjonalno$¢ zalecanego $rodka. Podmioty krajowe, chcac
unikng¢ dalszych konsekwencji w postaci kary pienieznej, powinny stosowac sie do
tych zalecen BFG, gdyz te uruchamiaja proces w postaci mozliwosci natozenia przez
Fundusz administracyjnej kary pienieznej. Brzmienie przepiséw ustawy o BFG uwi-
dacznia wage i charakter zalecen, ktére mogg dotyczy¢ miedzy innymi:

1) zapewnienia rozwigzan umozliwiajgcych ciagte i niezaktécone dziatanie pod-
miotu, w tym w przypadku prowadzenia przymusowej restrukturyzacji;
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2) zawarcia lub zmiany tre$ci umoéw dotyczacych wsparcia finansowego w ramach
grupy, o ktérych mowa w art. 141t ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo ban-
kowe (Dz.U.z 2021 r. poz. 2439 z p6zn. zm.) oraz art. 110zr ust. 1 ustawy z dnia
29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz.U. z 2022 r. poz. 861
z pozn. zm.);

3) ograniczenia ekspozycji na ryzyko, w szczegdlnosci w zakresie, o ktorym mowa
w art. 94 ust. 2 ustawy o BFG;

4) natozenia dodatkowych obowigzkow informacyjnych;

5) zbycia aktywow podmiotu;

6) ograniczenia lub zaprzestania prowadzenia okreslonej dziatalnosci przez pod-
miot;

7) ograniczenia wprowadzania lub rozwoju nowych produktéw lub linii bizneso-
wych;

8) zmian w strukturze organizacyjnej i prawnej w celu uproszczenia struktury lub
rozdzielenia rodzajéw dziatalnosci;

9) utworzenia dominujacej finansowej spotki holdingowej z panstwa cztonkow-
skiego z siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, dominujacej inwesty-
cyjnej spotki holdingowej z panstwa cztonkowskiego z siedzibg na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, unijnej dominujgcej finansowej spotki holdingowe;j
lub unijnej dominujacej inwestycyjnej spotki holdingowej w celu utatwienia
przymusowej restrukturyzacji oraz unikniecia sytuacji, w ktorej zastosowanie
instrumentéw przymusowej restrukturyzacji oraz uprawnien, o ktérych mowa
w przepisach rozdziatu 5 ustawy o BFG, bedzie miato negatywne skutki dla nie-
finansowej czesci danej grupy;

10) emisji zobowiazan kwalifikowalnych w celu osiaggniecia minimalnego poziomu
funduszy wtasnych i zobowigzan kwalifikowalnych, instrumentéw dtuznych za-
miennych na kapitat lub innych instrumentéw kapitatowych lub dtuznych pod-
legajacych umorzeniu lub konwers;ji;

11) podjecia dziatan innych niz okreslone w pkt 10 w celu osiggniecia minimalnego
poziomu funduszy wtasnych i zobowigzan kwalifikowalnych, w szczegélnosci
renegocjacji warunkéw zobowigzan kwalifikowalnych, instrumentéw dodatko-
wych w Tier I lub instrumentéw w Tier Il oraz zobowigzan, o ktérych mowa
w art. 206 ust. 1 ustawy o BFG, w celu zapewnienia skuteczno$ci umorzenia lub
konwersji na mocy prawa wtasciwego dla tego zobowigzania lub tego instru-
mentu;

12) zmiany profilu zapadalnos$ci instrumentéw funduszy wtasnych, za zgoda Komi-
sji Nadzoru Finansowego, oraz zobowigzan kwalifikowalnych, o ktérych mowa
w art. 97a-97g i art. 98 ust. 21 pkt 1 ustawy o BFG, w celu zapewnienia statego
utrzymywania minimalnego poziomu funduszy wtasnych i zobowigzan kwalifi-
kowalnych;

13) utrzymywania okreslonej struktury zobowigzan;

14) przedstawienia planu dziatan majacych na celu zapewnienie jednoczesnego
spetnienia wymogu potaczonego bufora i utrzymywania minimalnego pozio-
mu funduszy wiasnych i zobowigzan kwalifikowalnych, wyrazonego zgodnie
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z art. 97 ust. 2b pkt 1 ustawy o BFG, oraz zapewnienie utrzymywania minimal-
nego poziomu funduszy wtasnych i zobowigzan kwalifikowalnych, wyrazonego
zgodnie z art. 97 ust. 2b pkt 2 ustawy o BFG;

15) przygotowania w systemach do prowadzenia ksigg rachunkowych banku funk-
cjonalnosci umozliwiajgcej dokonanie na wybrany dzien systemowych operacji
redukcji sald kapitatu i odsetek w zakresie wszystkich lub wybranych zobowia-
zan, z wykorzystaniem stosowanych w systemie wyliczania parametréw doty-
czacych klientéw oraz wierzytelnosci oraz z uwzglednieniem przypisania zo-
bowigzania do kategorii zaspokajania roszczen zgodnie z art. 440 ust. 2 ustawy
Prawo upadtosciowe.

Analiza powyzszego katalogu prowadzi do wniosku, Ze o ile wykonanie zalecen nie
jest obligatoryjne i samo w sobie nie ma mocy wiazacej, to brak realizacji przez
instytucje finansowg przedmiotowego zalecenia BFG moze skutkowaé zastosowa-
niem sankcji administracyjnej w postaci administracyjnej kary pienieznej (Kaszub-
ski 2006, s. 40; Urban-Theocharakis 2022). W konsekwencji zalecenia BFG mozna
rozpatrywac nie w ich niewigzgcym charakterze, ale jako aktu o charakterze wtad-
czym, realizowanym w ramach uznania administracyjnego Funduszu, ktére nie ma
charakteru dowolnego. Twierdzenie to wpisuje sie w zasade proporcjonalnosci
przy stosowaniu $rodkéw administracyjnych w celu zapewnienia przez instytucje
krajowe oraz organy tych podmiotéw przestrzegania obowigzkéw wynikajacych
z ustawy o BFG.

5. Dzialanie Funduszu w ramach uznania administracyjnego

Na gruncie ustawy o BFG Fundusz, stosujac sankcje administracyjna w postaci kary
pienieznej, dziata¢ bedzie w warunkach uznania administracyjnego. Mozliwos¢
innego dziatania (poza uznaniem administracyjnym) bytaby dopuszczalna, gdyby
z przepisu szczegolnego wynikata wprost wysokos¢ naktadanej kary (wysokos¢
kary bytaby okreslona w sposéb sztywny). Uznanie administracyjne nie ma jednak
charakteru dowolnego. Fundusz jest zobligowany do wymierzenia kary wedtug
swego uznania w granicach przewidzianych przez ustawe, kierujac sie dyrektywa-
mi wymiaru kary okreslonymi w ustawie o BFG oraz przepisie art. 189d k.p.a. lub
przepisach szczegdlnych.

Poruszanie sie przez Fundusz w granicach uznania administracyjnego wymusza
obowiazek wyjasnienia w uzasadnieniu Decyzji BFG naktadajacej kare pieniezna
kryteridw oraz przestanek, jakimi kierowat sie Fundusz naktadajac kare w konkret-
nej wysokosci (por. Szczygiet 2018, s. 7). Niepodanie przez Fundusz przedmioto-
wych elementéw (ktérymi kierowat sie przy wydawaniu decyzji naktadajacej kare
pieniezng) naruszac bedzie zasade prowadzenia postepowania w spos6b budzacy
zaufanie obywateli do organéw panstwa i przede wszystkim zasade proporcjo-
nalnosci, czyli stosowania $rodka wspétmiernego do zamierzonego celu®. Zasada

8 Zob. wyrok WSA w Warszawie z dnia 12 listopada 2013 r,, VII SA /Wa 1328/13.
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proporcjonalnosci jest w $wietle orzecznictwa Trybunatu Konstytucyjnego zasada
konstytucyjna. W istocie sg dwie zasady proporcjonalnos$ci: wywiedziona z art. 31
ust. 3 i wyinterpretowana z art. 2 Konstytucji RP (Wrébel 2022 art. 8). Zasada pro-
porcjonalnosci wynikajgca z art. 31 ust. 3 Konstytucji RP jest rozumiana przez Try-
bunat Konstytucyjny jako suma trzech zasad sktadowych, rozumianych jako testy
proporcjonalnosci: przydatnosci, konieczno$ci oraz proporcjonalnosci sensu stricto,
tzn. zakazu nadmiernej ingerencji®. Zasada proporcjonalno$ci wywodzona z art. 2
Konstytucji RP wymaga nalezytego wywazenia celu legislacyjnego i Srodka uzytego
do jego realizacji (Wrdbel 2022 art. 8).

Wysoko$¢ kary powinna by¢ zatem adekwatna do wagi i okoliczno$ci naruszenia
prawa (art. 189d pkt 1 k.p.a), a ustalajac jej wysoko$¢ Fundusz powinien kiero-
wac sie zasadami proporcjonalnosci, bezstronnosci i rownego traktowania (art. 8
§ 1 k.p.a.), ponadto nie powinien bez uzasadnionej przyczyny odstepowac od utrwa-
lonej praktyki rozstrzygania spraw w takim samym stanie faktycznym i prawnym
(art. 8 § 2 k.p.a.). Wobec dotychczasowego braku rozstrzygnie¢ Funduszu w zakre-
sie kar pienieznych pojecie utrwalonej praktyki rozstrzygania spraw nalezy rozu-
mie¢ szeroko, uwzgledniajgc réwniez praktyke organu nadzoru.

6. Upublicznienie informacji o natozeniu kary pienieznej

Zgodnie z art. 339 ustawy o BFG, w przypadku wydania przez Fundusz decyzji o na-
tozeniukary pienieznej, o ktérejmowawart. 79 ust. 1,art. 95 ust. 6 oraz 336, Fundusz
niezwlocznie jest zobowigzany do poinformowania Europejskiego Urzedu Nadzoru
Bankowego o natozeniu kary pienieznej na okreslony podmiot, a w przypadku gdy
od decyzji ztozono wniosek o ponowne rozpatrzenie sprawy lub wniesiono skarge
do sadu administracyjnego, takze o ztozeniu takiego wniosku lub skargi do sadu
administracyjnego i o wyniku postepowania przed organem ponownie rozpatrujg-
cym sprawe lub sagdem administracyjnym. Jezeli decyzja o natozeniu kary, o ktorej
mowa w art. 79 ust. 1, art. 95 ust. 6 i 336 ustawy o BFG, jest ostateczna, Fundusz nie-
zwlocznie zamieszcza na swojej stronie internetowej informacje o natozeniu kary,
w tym o rodzaju i charakterze naruszenia przepiséw prawa, wraz ze wskazaniem
imienia i nazwiska osoby lub nazwy (firmy) podmiotu, na ktéry natozono kare. Ana-
logicznie jak w przypadku kar naktadanych przez Komisje Nadzoru Finansowego
(przewidzianych rowniez w ustawie o BFG) Fundusz dokonuje w zanonimizowanej
formie publikacji informacji o natozeniu kary w przypadku, gdy:

1) kara zostata natozona na osobe fizyczng, a ujawnienie jej imienia i nazwiska by-
toby $rodkiem niewspétmiernym do wagi dokonanego naruszenia;

2) ujawnienie nazwy (firmy) podmiotu lub imienia i nazwiska osoby stanowitoby
zagrozenie dla stabilnosci rynkéw finansowych lub zagrozitoby prowadzonemu
postepowaniu karnemu lub postepowaniu w sprawach o przestepstwa skarbowe;

9 Por.wyrok TK z 11.04.2000 r., K 15/98, OTK 2000/3, poz. 86; Zakolska 2008, passim.
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3) ujawnienie nazwy (firmy) podmiotu lub imienia i nazwiska osoby wyrzadzitoby
niewspdimierng szkode tej osobie lub podmiotowi;

Fundusz moze uzupehi¢ informacje o natozeniu kary o nazwe (firme) podmiotu
albo imie i nazwisko osoby w przypadku, gdy ustaty przyczyny okreslone w wy-
mienionych sytuacjach, jednakze uzupetnienia nie dokonuje sie po uptywie roku od
dnia publikacji.

Informacje, o ktérych mowa, sa dostepne na stronie internetowej Funduszu przez
5 lat od dnia ich publikacji, z zastrzezeniem, ze wskazanie imienia i nazwiska osoby,
na ktérag natozono kare, dostepne jest przez okres nie dtuzszy niz rok.

Celem upublicznienia decyzji o natozeniu administracyjnej kary pienieznej jest
stygmatyzacja sprawcy. Srodek ten nalezy uznaé za osobng sankcje (odwet moral-
ny), ktoéra stanowi wzmocnienie pozycji Funduszu i wzmacnia skuteczno$¢ reali-
zowanych przez BFG jego zadan ustawowych. Dziatanie Funduszu polegajace na
upublicznieniu tego rodzaju informacji wypeinia funkcje wychowawczg wobec
podmiotdw, w stosunku do ktérych w przysztosci mozliwe bytoby wszczecie proce-
su przymusowej restrukturyzacji, bowiem takie upublicznienie natozenia na pod-
miot kary pienieznej moze - z obawy przed publicznym napietnowaniem - znieche-
ca¢ inne podmioty do podejmowania czynnosci niezgodnych z przepisami ustawy
o BFG lub zaleceniami naktadanymi przez Fundusz.

Podsumowanie

Administracyjne kary pieniezne sg narzedziem, ktére moze skutecznie przyczynic¢
sie do sprawnej realizacji zadan natozonych przez ustawodawce na Bankowy Fun-
dusz Gwarancyjny. Stworzenie przez ustawodawce podstaw do nakltadania przez
BFG kar pienieznych wyznacza kierunek postrzegania Funduszu jako organu sku-
tecznie wplywajgcego na proces naprawczy podmiotdw, o ktérych mowa w art. 64
ust. 2 ustawy o BFG i, odpowiednio, oddziatéw banku zagranicznego, z uwzglednie-
niem art. 101 ust. 2,9, 10 12 ustawy o BFG.

Przepisy ustawy o BFG dotyczace naktadania przez Fundusz administracyjnych kar
pienieznych nie s3g jednak jednolite. Poczynione w artykule rozwazania prowadza
do wniosku, Ze na tle regulacji ustawy o BFG mozna wyro6zni¢ trzy ptaszczyzny kar
pienieznych. Po pierwsze, kary te funkcjonujq w ptaszczyznie represyjnej jako swe-
go rodzaju odptata za brak realizacji obowigzku ustawowego. Po drugie, $rodek ten
pelni funkcje prewencyjng - stanowigca swego rodzaju oddziatywanie na instytu-
cje finansowa (prewencja indywidualna) i spoteczenstwo (prewencja generalna).
Wreszcie, kary pieniezne naktadane przez Fundusz realizuja funkcje zabezpiecza-
jaca, sprowadzajaca sie do stosowania odpowiednio surowej kary, eliminujacej
niepozadane dziatanie z rynku. Niebagatelng role w procesie wymierzania przez
Fundusz kar pienieznych odgrywaja zalecenia, ktére rozpatrywane w kontekscie
regulacji umozliwiajacych naktadanie kar pienieznych przez Fundusz maja charak-
ter aktéw wtadczych.
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Wstep

Mato kto (o ile ktokolwiek), myslac o banku, przywotuje sobie jego definicje legal-
na. Co wiecej, mato kto te definicje zna, cho¢ z pewnoscig wiekszo$¢ z nas potra-
fi lepiej lub gorzej opisa¢ bank i odrézni¢ go od np. uczelni wyzszej czy szpitala.
W powszechnym odbiorze z terminem ,bank” z reguly kojarzymy podmioty roz-
poznawane jako banki ze wzgledu na ich status faktyczny, wyrazajacy sie przede
wszystkim w dtugoletniej obecno$ci na rynku, uzywaniu nazwy zawierajacej wyraz
,bank”, wykonywaniu dziatalnos$ci typowej dla bankéw czy podleganiu nadzorowi
finansowemu wtadzy publicznej. Owe faktyczne, a nie prawne, konotacje wynikaja
zapewne m.in. z tego, ze dziatalno$¢ bankowa i banki pojawity sie na dtugo przed
ich zdefiniowaniem i uregulowaniem w prawie pozytywnym. Prawo to bowiem
samo z siebie nie kreuje zjawisk, a jedynie je opisuje, definiuje po to, by méc te
zjawiska umiesci¢ w okre§lonym kontek$cie regulacyjnym i normatywnym, zwia-
zanym z wytyczanymi na podstawie tego prawa wzorcami zachowania (nakazami,
zakazami). Wszelkie legalne definicje banku maja wiec charakter pochodny w sto-
sunku do jego istoty - celu i funkcji wynikajacych z praktyki gospodarczej i odgry-
wajacych w zwigzku z tym pierwszoplanowa role w spotecznej percepcji banku.
Z drugiej strony, ze wzgledu na donioste znaczenie cywilizacyjne bankéw i ich dzia-
talnosci, zwtaszcza dla prawidlowego funkcjonowania wspéiczesnej gospodarki
wolnorynkowej i obstugujacego ja systemu finansowego, istnieje koniecznos$¢ pod-
dania ich regulacjom pozytywno-prawnym, zabezpieczajacym prawidlowe - bez-
pieczne i stabilne realizowanie powierzonych im funkcji. Z kolei punktem wyj$cia
do kazdej pozytywno-prawnej regulacji jest odpowiednie zdefiniowanie jej przed-
miotu. Z tych wzgleddw, niezaleznie od praktycznej, spoteczno-gospodarczej per-
cepcji banku, niezbedne jest wtasciwe opisanie go jezykiem prawnym - za pomoca
spo6jnego, uporzadkowanego i jednoznacznego semantycznie aparatu pojeciowego.

Niniejsze opracowanie jest poswiecone probie dokonania takiego opisu podjetej
w PrbU™. Za pomoca krytycznej analizy prawnej, logicznej i semantycznej definicji
legalnej banku zostata dokonana jej dekonstrukcja, a nastepnie opis i ocena prawna
wyodrebnionych w ten sposéb elementow tej definicji. Celem tego dziatania byto
zidentyfikowanie i wykazanie zasadniczych wad, btedéw i niescistosci omawianej
definicji, o charakterze logicznym, legislacyjnym i - szerzej - prawnym, jak rowniez
wskazanie mozliwych rozwigzan alternatywnych.

Cze$¢ pierwsza opracowania zostata poswiecona opisaniu istoty i funkcji banku
w Swietle jego spoteczno-gospodarczego znaczenia, co, jak wskazano wyzej, ma
zasadnicze znaczenie dla stworzenia prawidtowej definicji banku na potrzeby re-
gulacyjne, jak réwniez wtasciwego rozumienia (wyktadni) takiej definicji. W czes$ci
drugiej zostalty omowione poszczegdlne elementy definiensa definicji banku, obej-
mujace: status osoby prawnej, tworzenie zgodnie z przepisami ustaw, dziatanie na
podstawie zezwolen oraz wykonywanie czynnosci bankowych obcigzajacych ryzy-
kiem $rodki powierzone pod jakimkolwiek tytutem zwrotnym. Czes¢ trzecia opisuje

L PrbU - Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe (Dz.U. z 2021 r. poz. 2439 z p6zn. zm.).
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rozwiniecie definicji banku w PrbU, dokonane poprzez podane w ustawie definicje
banku krajowego, banku zagranicznego i instytucji kredytowej, z krétkim odnie-
sieniem sie do definicji tej ostatniej w prawie UE. W podsumowaniu, oprocz reka-
pitulacji zasadniczych tez i obserwacji, zostat zawarty tez postulat de lege ferenda
wskazujgcy propozycje poprawienia legalnej definicji banku w PrbU.

1. Czym jest bank?

Aby prawidtowo zrozumie¢ i opisa¢ kwestie zwigzane z prawna czy legalng defi-
nicjg banku, wczes$niej nalezy ustali¢, czym jest bank w swej istocie. Chodzi tu nie
0 normatywne opisanie banku za pomoca jezyka prawnego, lecz zdefiniowanie jego
istoty - celu i funkcji w $wietle spoteczno-gospodarczego znaczenia tego artefak-
tu. Niewatpliwie bowiem bank nie jest zjawiskiem samoistnym czy naturalnym,
ale abstrakcyjnym w sporej mierze wytworem cztowieka i jego cywilizacji. Dzia-
talno$¢ bankowa pojawita sie w historii tej cywilizacji wraz ze wzrostem znaczenia
pienigdza i oparciem na nim wymiany gospodarczej. W pewnym momencie dzie-
jowym pieniadz stat sie dobrem uniwersalnym (umozliwiajacym wymiane go na
kazde inne dobro), jak kazde dobro poddanym mechanizmowi rynkowemu podazy
i popytu i, co wiecej - szczegdblnie na ten mechanizm podatnym. Pojawienie sie pie-
nigdza i oparcie na nim proceséw gospodarczych pociggneto wiec za soba wysta-
pienie jego nadwyzek i niedoboréw oraz potrzeb zwiazanych z zarzadzaniem tymi
zjawiskami, tj. poSredniczeniem w obiegu pieniadza, jego przechowywaniem oraz
dostarczaniem. Wraz z tymi potrzebami w naturalny dla wspomnianego mechani-
zmu rynkowego sposéb, pojawily sie ustugi potrzeby te zaspokajajace, a nastepnie
specjalizujacy sie w tych ustugach posrednicy.

Zaréwno w ujeciu popularnym (np. Wikipedia), jak i w naukach ekonomicznych
bank jest charakteryzowany poprzez odniesienie do jego specyficznej dziatalnos$ci
polegajacej przede wszystkim na przyjmowaniu i gromadzeniu depozytoéw? oraz
udzielaniu kredytéw. Z reguty podkresla sie réwniez prowadzenie przez banki roz-
liczen pienieznych, co jest nierozerwalnie zwigzane z prowadzeniem dla przyjetych
w depozyt srodkdw rachunkéw bankowych. Przytoczy¢ mozna nastepujace przy-
ktady okreslenia banku w polskiej literaturze ekonomicznej: ,instytucje przyjmujg-
ce od szerokiego kregu klientéw depozyty i finansujgce zgromadzonymi $rodkami
kredyty, udzielajgce gwarancji i poreczen, posredniczace w dokonywaniu rozliczen
pienieznych miedzy ré6znymi podmiotami”; ,Bank to jeden z podmiotéw dziatajg-
cych na rynku finansowym, ktéry wykonuje w szerokim zakresie funkcje uznane
za podstawowe funkcje bankowe, tzn. co najmniej funkcje depozytowo-kredytowe
oraz funkcje rozliczeniowe” (Kosinski, Nowak 2011, s. 12, 17); ,Z ekonomicznego
punktu widzenia najkrdécej mozna okresli¢ bank jako przedsiebiorstwo tworzace
pieniadz i handlujace nim. Z jednej strony banki kreujg pienigdz gotowkowy i bez-

2 Tj. érodkéw pienieznych lub finansowych przyjetych na przechowanie, lecz takze do dyspozycji

przyjmujacego - depozytariusza oraz podlegajacych zwrotowi na zadanie oddajacego - deponenta.
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gotowkowy, za$ z drugiej strony dokonujg obrotu w postaci gromadzenia depozy-
téw, przeprowadzania rozliczen pienieznych oraz udzielania kredytéw i pozyczek.
Zatem banki to przedsiebiorstwa o szczegdlnym przedmiocie dziatalnosci od za-
wsze Scisle zwiagzanej z pienigdzem” (Niczyporuk, Talecka 2011, s. 22); ,Bank, po-
tocznie rzecz ujmujac, jest instytucjg kredytowa, czyli podmiotem przyjmujacym
srodki finansowe i ich udzielajgcym. Mozna nawet stwierdzi¢, ze bank jest instytu-
cja ,handlujacy” ryzykiem, kupujacg i sprzedajgca ryzyko”. (Zaleska 2013, s. 48-49).
Podkreslana jest rdwniez rola banku jako posrednika finansowego w transferze
srodkéw finansowych od podmiotéw posiadajacych ich nadwyzki (podaz) do pod-
miotow zgtaszajacych na takie $rodki zapotrzebowanie (popyt) (Niczyporuk, Talec-
ka 2011, s. 25-27).

Najogélniej ujmujgc, bank mozna wiec okresli¢ jako instytucje posredniczaca
w obiegu pieniadza, tj. w przemieszczaniu pieniadza pomiedzy uczestnikami trans-
akcji gospodarczych, obieg ten organizujac i obstugujac. W zakresie tego posred-
nictwa bank realizuje okreslone, wyrézniajace go, funkcje spoteczno-gospodarcze,
ktére mozna sklasyfikowaé w nastepujacy sposéb:

¢ Transfer ptynnosci - dzialalno$¢ depozytowo-kredytowa

Bank przede wszystkim pos$redniczy w transferze srodkéw pienieznych od oséb
posiadajacych niewykorzystywane nadwyzki tych srodkéw (deponentéw), do
0s6b cierpiacych na ich niedobér (kredytobiorcéw). Posrednictwo jest tu ko-
nieczne, poniewaz nadwyzki z reguty sa rozproszone, a niedobory skumulowa-
ne. Potrzebny jest wiec kto$, kto zgromadzi, skumuluje nadwyzki i w bezpieczny
spos6b udostepni je zglaszajacym zapotrzebowanie. Oczywiscie zaré6wno gro-
madzenie, jak i udostepnianie, aby miato sens ekonomiczny, odbywa sie pod
tytutem zwrotnym i za wynagrodzeniem (z reguty w formie oprocentowania).
W literaturze omawiana funkcja okre$lana jest réwniez mianem transformacyj-
nej, gdyz odnosi sie do przeksztatcenia (transformacji) aktywédw finansowych
w zakresie ich wielko$ci (duza ilo$¢ depozytéw o niskiej warto$ci zamieniana
jest na mniejsza ilos¢ kredytow o wyzszej wartosci), terminéw zapadalnosci
(krétkoterminowe depozyty sa przeksztalcane w diugoterminowe kredyty)
i ryzyka (niskie ryzyko depozytéw, wysokie ryzyko kredytéw) (por. Kosinski,
Nowak 2011, s. 17, 20-21; Niczyporuk, Talecka 2011, s. 28, 33).

* Rozliczenia pieniezne

Dzieki prowadzeniu ewidencji przyjmowanych i udostepnianych $rodkéw pie-
nieznych na rachunkach bankowych, banki mogg rozlicza¢ transakcje ptatnicze
pomiedzy uczestnikami obrotu gospodarczego, bez faktycznego przemieszcza-
nia tych srodkéw pienieznych, a jedynie poprzez zmiany zapis6w na rachunkach
(transfer pienigdza skrypturalnego). Znaczgco utatwia to i przyspiesza trans-
akcje gospodarcze (por. Kosinski, Nowak 2011, s. 19, 22; Niczyporuk, Talecka
2011, s. 35).

¢ Ochrona pieniedzy przed utratg fizyczna i utratg wartosci
Po powierzeniu srodkéw pienieznych bankowi ryzyko ich utraty - czy to w wyni-
ku ich fizycznego zniszczenia, czy tez w wyniku kradziezy - przechodzi na bank.
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Ma on przy tym obowigzek zwrotu tych srodkéw na kazde zadanie. Niekiedy od
powierzonych $rodkéw bank bedzie sktonny zaptaci¢ odsetki, ktére pozwalaja
na ograniczenie utraty wartosci pienigdza w czasie. Bedg one tym wyzsze im
wyzszy bedzie popyt rynkowy na pieniadz lub nizsza jego podaz (por. Kosinski,
Nowak 2011, s. 17).

¢ Funkcja alokacyjna

Poniewaz bank, udzielajac kredytu, obcigza ryzykiem niesptacenia go srodki mu
powierzone, ktére obowigzany jest zwroéci¢, musi zadba¢ o zminimalizowanie
tego ryzyka. W tym celu bank uzaleznia przyznanie kredytu od zdolnos$ci do jego
sptaty wraz z odsetkami w terminach okre§lonych w umowie z bankiem. Dzie-
ki uzaleznieniu kredytu od zdolnosci kredytowej bank w szczegoélnosci udzieli
go przedsiebiorcy, ktérego dziatalnos$¢ i plany biznesowe daja wysokie prawdo-
podobienstwo sptaty. W ten sposéb bank wypetni w gospodarce funkcje aloka-
cyjng, bedaca swego rodzaju ,biznesowym doborem naturalnym” i powodujaca
przeptyw finansowania z obszaréw gospodarki mniej wydolnych do bardziej
efektywnych (por. Kosinski, Nowak 2011, s. 18-19).

* Konsultacja i doradztwo
Do petnienia wskazanych wyzej funkcji banki musza dysponowa¢ fachowymi
narzedziami oraz specjalistyczna wiedza. Wykorzystuja je nie tylko do obstu-
gi wlasnej dziatalno$ci, lecz takze do Swiadczenia ustug konsultacyjno-dorad-
czych. Zmniejszaja w ten sposéb ryzyko podjecia nietrafionych decyzji finanso-
wych czy biznesowych (por. Niczyporuk, Talecka 2011, s. 34-35).

Powyzsze funkcje bankéw sg kluczowe dla prawidtowego i stabilnego funkcjono-
wania zaréwno rynku finansowego, jak i gospodarki realnej. Dlatego tez dziatal-
nos$¢ bankéw poddana jest szczegdétowym regulacjom prawnym, majacym na celu
zapewnienie wlasciwej — ostroznej, stabilnej i bezpiecznej (zwtaszcza dla powie-
rzanych bankom pieniedzy) - realizacji tych funkcji. Regulacje te wymagajg odpo-
wiedniego zdefiniowania ich przedmiotu, a wiec legalnej - ustalonej w przepisach
prawa definicji banku.

2. Definicja banku w PrbU

Bank jest osobq prawng utworzonq zgodnie z przepisami ustaw, dziatajqcq na podsta-
wie zezwolen uprawniajgcych do wykonywania czynnosci bankowych obcigzajqcych
ryzykiem Srodki powierzone pod jakimkolwiek tytutem zwrotnym.

Definicja banku zostata zawarta w art. 2 PrbU. Jest ona sformutowana odrebnie od
zawartego w art. 4 stowniczka poje¢ ustawowych, co, jak nalezy rozumie¢, stuzy
nadaniu tej definicji charakteru systemowego - ustanowieniu jej nie tylko na po-
trzeby stosowania PrbU, ale takze innych ustaw regulujacych dziatalno$¢ bankow,
jak rowniez wszelkich krajowych aktéw prawnych do bankéw lub ich dziatalnos$ci
sie odwotujacych.



Nr 2(87) 2022 Bezpieczny Bank Problemy i poglady

Definicja banku w PrbU jest definicjg regulujaca (por. Malinowski 2020, s. 61-62)
- ustalajaca znaczenie prawne wyrazu ,bank” w prawie polskim, nieabstrahuja-
ca wszakze od spoteczno-gospodarczej percepcji banku i rozumienia tego wyra-
zu przyjetego w jezyku polskim3, jak i od wcze$niejszych definicji legalnych. Pod
wzgledem budowy jest to definicja rownosciowa, klasyczna (Malinowski 2020,
s. 62-68), w ramach ktorej ustawodawca ustalit znaczenie nazwy ,bank” (definien-
dum) poprzez wskazanie w definiensie ogdlnego, szerszego zakresowo rodzaju, do
ktorego bank nalezy (osoby prawne) oraz cech (zasady tworzenia, zrédta upraw-
nien, przedmiot dziatalnosci) zawezajacych ten rodzaj i majacych za zadanie wy-
rézni¢ bank, jako specyficzny gatunek, posrdéd innych przedstawicieli tego rodzaju.
Pod wzgledem poprawnosci logicznej i legislacyjnej definicja z art. 2 PrbU budzi
wszakze wiele zastrzezen.

Zastrzezenia te zostaly opisane ponizej wraz z omdwieniem poszczeg6lnych ele-
mentdw definiensa definicji banku. Elementy te mozna podzieli¢ na dwa obszary.
Pierwszy odnosi sie do zakresu podmiotowego i obejmuje status osoby prawnej,
tworzenie zgodnie z przepisami ustaw, dziatanie na podstawie zezwolen, drugi za$
- do zakresu przedmiotowego, czyli charakterystyki dziatalno$ci podmiotéw ob-
jetych definicja banku, polegajacej wedtug tej definicji na wykonywaniu czynnosci
bankowych obciazajgcych ryzykiem $rodki powierzone pod jakimkolwiek tytutem
Zwrotnym.

2.1. Status osoby prawnej

Bankiem moze by¢ wytacznie osoba prawna. Z zastrzezenia tego wynika oczywi-
sty wniosek, ze za bank nie moze by¢ uznana ani osoba fizyczna (przedsiebiorca
prowadzacy jednoosobowa dziatalno$¢ gospodarczga), ani tez inna niz osoba praw-
na jednostka organizacyjna (np. spétka komandytowa czy spétka jawna). Osoba-
mi prawnymi sg w rozumieniu przepiséw prawa polskiego Skarb Panstwa i jed-
nostki organizacyjne, ktérym przepisy szczegdlne przyznaja osobowos¢ prawna
(art. 33 k.c.*). W my$l art. 35 k.c. powstanie, ustroj i ustanie os6b prawnych okresla-
ja wtasciwe przepisy; w wypadkach i w zakresie w przepisach tych przewidzianych
organizacje i sposéb dziatania osoby prawnej reguluje takze jej statut. Osobami
prawnymi w prawie polskim sa w szczegdlnosci: spétki kapitatowe, spotdzielnie,
przedsiebiorstwa panstwowe, panstwowe osoby prawne, jednostki samorzadu te-
rytorialnego, kosScioty i zwigzki wyznaniowe, uczelnie wyzsze, fundacje, partie poli-
tyczne, stowarzyszenia rejestrowe czy zwigzki zawodowe.

Jak wskazuje sie w doktrynie prawa cywilnego: ,(...) oprécz oséb prawnych wykre-
owanych przez szeroko rozumiany polski porzadek prawny, w stosunkach prawnych
regulowanych przez przepisy polskiego kodeksu cywilnego uczestniczy¢ moga tak-

3 Stownik Jezyka Polskiego PWN (https://sjp.pwn.pl/) definiuje bank jako ,instytucje zajmujaca sie
operacjami pienieznymi; tez: gmach, w ktérym miesci sie ta instytucja”
4 k.c. - Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny (Dz.U. z 2020 r. poz. 1740 z p6zn. zm.).
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ze zagraniczne osoby prawne, co posrednio wynika z art. 17 i n. Prawa Prywatnego
Miedzynarodowego. Nie jest jednak do konca jasne, co decyduje, ze w istocie trak-
tujemy utworzong zgodnie z obcym systemem prawnym osobe prawng na réwni
z osobami prawnymi krajowymi (jako podmiot prawa)” (Gorczynski 2018, art. 33).
Nadmieni¢ nalezy, ze ustawa z dnia 6 marca 2018 r. o zasadach uczestnictwa przed-
siebiorcow zagranicznych i innych os6b zagranicznych w obrocie gospodarczym na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, definiujac (w kontekscie definicji przedsie-
biorcy zagranicznego) ,,0sobe zagraniczng”, postuguje sie terminem ,0soby prawnej
z siedzibg za granicg”. Wobec braku w tej ustawie odrebnej definicji osoby prawne;j,
nalezy rozumie¢, Ze stosuje ona znaczenie tego terminu ustalone w art. 33 k.c. Po-
dobne podejscie stosuje zreszta PrbU przy definicji banku zagranicznego.

Wida¢ wiec, ze podmiotowy zakres rodzajowy, do ktérego w definicji ustawowej
odnoszone jest pojecie banku, poprzez objecie nim wszelkich krajowych i zagra-
nicznych os6b prawnych, zostat okres$lony bardzo szeroko. Niewatpliwie - na co
wskazujg dalsze rozwazania - generuje to problemy z jego doprecyzowaniem. Tym-
czasem dziatalno$¢ bankéw jest dziatalnoscia gospodarcza i z tego wtasnie powodu
podlega regulacji prawnej. Bez uszczerbku dla podmiotowego zakresu definiensa
banku mozna by wiec zakres ten ograniczy¢ do przedsiebiorcow posiadajacych oso-
bowo$¢ prawna. PrbU zresztg w dalszych przepisach i poza definicja banku precy-
zuje, ze banki (krajowe) moga dziata¢ wytacznie w formach prawnych banku pan-
stwowego, spo6tki akcyjnej lub spotdzielni.

2.2. Tworzenie zgodnie z przepisami ustaw

Definicja banku zastrzega, Ze osoba prawna, jaka jest bank, powinna by¢ utworzona
zgodnie z przepisami ustaw. Jest to zastrzezenie bardzo ogélne, a przy tym dos¢
niezrozumiate w odniesieniu do jego celu, znaczenia i zasadno$ci wprowadzenia,
a takze mogace prowadzi¢ do wielu watpliwosci interpretacyjnych.

Ustawg, w ujeciu uniwersalnym, mozna okresli¢ akt normatywny, og6lny i abstrak-
cyjny, powszechnie obowigzujacy na obszarze objetym jurysdykcja danej wtadzy
ustawodawczej, uchwalany przez te wtadze w przepisany prawem (w szczegélnosci
konstytucjq) sposdb. Jak sie zdaje, nie sposéb jednak zastosowac takiego uniwersal-
nego podejscia do rozumienia terminu ustawa w omawianej definicji. Ustawa zosta-
ta bowiem wskazana expressis verbis jako jedno ze Zrédet prawa polskiego w art. 87
ust. 1 Konstytucji RP, co powoduje, ze cate prawodawstwo krajowe, w tym PrbU,
powinny postugiwac sie tym pojeciem w rozumieniu wynikajacym z Konstytucji.
Ta wprawdzie nie definiuje pojecia i przedmiotu ustawy, jednak wyraznie wska-
zuje, w jaki sposéb ustawy sg tworzone, poczawszy od inicjatywy ustawodawczej,
poprzez opis procesu ustawodawczego w Sejmie, wskazanie proceduralnej prze-
stanki waznosci uchwalania ustaw, okreslenie roli Senatu w procesie ustawodaw-
czym, a skonczywszy na zdefiniowaniu roli Prezydenta w tym procesie. Konstytucja
(w art. 88) zastrzega réwniez, ze warunkiem wejscia w zycie ustawy jest jej ogto-
szenie, a zasady i tryb takiego ogtoszenia okreslone sa w ustawie. Ustawg ta jest
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obecnie ustawa z dnia 20 lipca 2000 r. o ogtaszaniu aktéw normatywnych i niekto-
rych innych aktow prawnych, ktéra w art. 9 stwierdza, Ze ustawy ogtasza sie Dzien-
niku Ustaw Rzeczypospolitej Polskiej. W §wietle powyzszych uwag nalezy przyjac,
ze ustawg (w sensie formalnym) w rozumieniu prawa polskiego jest akt normatyw-
ny powstaty wskutek procedury ustawodawczej okreslonej w ustawie zasadniczej
i opublikowany w wymagany prawem spos6b® (por. Haczkowska 2014, art. 87).
Takie podejscie wyklucza mozliwos¢ uznania za ustawe w rozumieniu prawa pol-
skiego i w szczegdlnosci art. 2 PrbU, analogicznego aktu normatywnego wydane-
go w innej niz Rzeczpospolita Polska jurysdykcji, a to z kolei wydaje sie wykluczac
mozliwo$¢ uznania za ,,0sobe prawng utworzona zgodnie z przepisami ustaw” oséb
prawnych innych niz utworzone na podstawie prawa polskiego, co w konsekwencji
jest nie do pogodzenia z przedstawionymi wyzej uwagami na temat os6b prawnych
oraz z przyjeta w PrbU definicjg banku zagranicznego. Mozna wprawdzie probowacé
wykazywac, ze ,,utworzenie zgodnie z przepisami ustaw” w rozumieniu art. 2 PrbU
oznacza tyle, co utworzenie w sposob niesprzeczny z tymi ustawami, a wiec, jesli
ustawa polska uznaje zagraniczng osobe prawna za szczegdlny rodzaj osoby praw-
nej w rozumieniu prawa polskiego, to nalezy wywodzi¢ z tego, Ze taka osoba praw-
na zostata utworzona ,zgodnie z przepisami (polskich) ustaw”. Takie rozumowanie
jednak jeszcze mocniej uwidacznia jedynie, Ze omawiane zastrzezenie ma charak-
ter superfluum. Nalezy bowiem zauwazy¢, ze w polskim porzadku prawnym - co ak-
tualne byto rowniez w czasie uchwalenia PrbU - wszystkie rodzaje osdb prawnych
tworzone s3g na podstawie odpowiednich ustaw i tylko w zgodzie z tymi ustawami
osoba prawna danego rodzaju moze zosta¢ utworzona. Nie ma wiec mozliwosci wy-
stgpienia sytuacji, w ktérej osoba prawna zostataby utworzona w sposéb inny niz
wskazany w ustawie, tj. niezgodnie z przepisami ustaw. Bez znaczenia jest przy tym,
czy w kontekscie gramatycznej sktadni (moggcej prowadzi¢ do réznych wnioskow)
omawianej definicji, wymog tworzenia zgodnie z przepisami ustaw odnosimy do
zakresu podmiotowego definiensa (osoby prawnej) czy bezposrednio do samego
definiendum (banku).

2.3. Dzialanie na podstawie zezwolen

Aby osoba prawna mogta zosta¢ uznana za bank, wedtug omawianej definicji musi
prowadzi¢ swoja dziatalno$¢ na podstawie zezwolenia, ktére uprawnia ja do wy-
konywania okre$lonej dziatalnosci (,,czynnosci bankowych obciazajacych ryzykiem
$rodki powierzone pod jakimkolwiek tytutem zwrotnym”).

Zezwoleniem, ogodlnie rzecz ujmujac, jest udzielane danemu podmiotowi w trybie
administracyjnoprawnym (przez organ wtadzy wykonawczej) uprawnienie do
wykonywania oznaczonej dziatalnosci. Zaréwno zasady udzielenia takiego upraw-
nienia, jak i obowigzek oraz warunki jego uzyskania musza wynika¢ z przepisow

5 Uwzgledniajac ciggto$¢ prawng Pafistwa Polskiego, twierdzenie to nalezy odnie$¢ rowniez do ustaw

wydawanych pod rzadami poprzednich ustaw zasadniczych.
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prawa materialnego. Jak stwierdza C. Kosikowski: ,z prawnego punktu widzenia
instytucja zezwolenia oznacza stosunek prawny, jaki zachodzi miedzy organami
panstwowymi lub samorzadowymi a podmiotami gospodarczymi, ktérego trescia
jest przyznanie im uprawnienia do dziatalnosci gospodarczej w formie kierunku
i rozmiarach ustalonych w sposdb mozliwy do przyjecia ze wzgledu na interes pu-
bliczny. Przyjmuje sie réwniez, ze zezwolenie stanowi uchylenie ogélnego zakazu
prowadzenia danego rodzaju dziatalno$ci gospodarczej w stosunku do podmiotu,
ktory je uzyskal” (Kosikowski 1998, s. 236).

Zezwolenie na wykonywanie dziatalno$ci bankowej okreslane jest w praktyce
mianem ,licencji bankowej”. Wspotczesnie licencje takie wydawane sa przez wy-
specjalizowane organy wtadzy publicznej powotane do sprawowania nadzoru nad
bankami. W Polsce organem tym jest Komisja Nadzoru Finansowego (dalej: KNF),
a zasady licencjonowania przez nig bankéw zostaty okreslone w PrbU. Licencja ban-
kowa wydawana przez KNF ma charakter dwuetapowy. W etapie pierwszym KNF
wydaje zezwolenie na utworzenie banku (art. 30a i art. 34 ust. 1 PrbU). Adresatem
tego zezwolenia s3 zatozyciele banku, jednak juz w tym zezwoleniu KNF okresla
m.in. dziatalno$¢, do wykonywania ktérej bank jest (a raczej ma by¢ po jego utwo-
rzeniu) upowazniony. Aby nowo utworzony bank mdégt podja¢ dziatalno$¢, musi on
uzyskac odrebne zezwolenie KNF na rozpoczecie dziatalnosci (art. 36 PrbU), ktore
jest wydawane po stwierdzeniu odpowiedniego przygotowania banku do prowa-
dzenia dziatalnosci, do ktdrej zostat upowazniony. W tym przypadku adresatem
tego zezwolenia jest bank. Dopelnieniem licencji bankowej jest wymagane na pod-
stawie art. 34 ust. 2 PrbU zezwolenie na zmiany statutu banku, wydawane przez
KNF dla juz dziatajgcych bankéw, w przypadku (zamiaru) dokonania takich zmian
przez bank. Stosownie do art. 31 ust. 3 pkt 2 PrbU projekt statutu zatwierdzany
przez KNF w zezwoleniu na utworzenie banku powinien okresla¢ m.in. przedmiot
dziatania i zakres dziatalno$ci banku. Zezwolenie na zmiane statutu w tym obszarze
dotyczy wiec de facto dziatalno$ci banku (cho¢ niekoniecznie musi odnosi¢ sie do
czynno$ci bankowych). Jak wida¢, konstrukcja licencji bankowej w przepisach PrbU
niezbyt doktadnie odpowiada zezwoleniom, do ktérych odnosi sie definicja banku,
co jest uznawane za usterke legislacyjna (por. Fojcik-Mastalska 2007, art. 2). Nie jest
to jednak najpowazniejsza wada tej czeSci omawianej definicji.

Krytycznie nalezy odnie$¢ sie do samego odwotania w definicji do wymogu dziata-
nia na podstawie zezwolen. Jest to wprawdzie jedna z cech, ktére wyrézniaja bank
sposréd innych przedsiebiorcédw, jednak nalezy jej przyznaé charakter pochodny
w stosunku do cechy podstawowej, jaka jest prowadzenie dziatalno$ci bankowe;j.
Innymi stowy, dany podmiot jest lub staje sie bankiem nie dlatego, ze uzyskat okre-
$lone zezwolenia, mimo Ze (obecnie) jest to warunek konieczny, lecz dlatego, ze
prowadzi lub zamierza prowadzi¢ dziatalnos$¢, ktéra - ze wzgledu na okreslony in-
teres publiczny i implementujace 6w interes przepisy prawa - takiego zezwolenia
wymaga. Ponadto w przepisach PrbU wymég uzyskania zezwolenia na utworzenie
banku i rozpoczecie dziatalnosci bankowej ma charakter bezwzgledny tylko co do
zasady, a dodatkowo w praktyce znalazt on relatywnie rzadkie zastosowanie.
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Po pierwsze, PrbU nie wymaga uzyskania zezwolen dla utworzenia banku panstwo-
wego. Zgodnie z art. 14 ust. 11 1a PrbU bank panstwowy moze by¢ utworzony przez
Rade Ministrow w drodze rozporzadzenia, a utworzenie takiego banku wymaga
zasiegniecia jedynie opinii KNF. Statut bankowi panstwowemu nadaje, w drodze
rozporzadzenia, minister wiasciwy do spraw aktywdéw panstwowych w porozumie-
niu z ministrem wtasciwym do spraw instytucji finansowych, réwniez po zasiegnie-
ciu opinii KNF (art. 19). Wprawdzie obecnie w Polsce nie funkcjonuje zaden bank
panstwowy utworzony na podstawie przywotanych przepiséw PrbU, nie zmienia to
jednak faktu, ze ten rodzaj banku nie spetnia definicji banku sformutowanej w art. 2
tej ustawy. Nie spetnia jej tez Bank Gospodarstwa Krajowego, ktory, stosownie do
art. 1 ustawy z dnia 14 marca 2003 r. o Banku Gospodarstwa Krajowego, okreslajg-
cej zadania, zakres dziatalnosci oraz organizacje tego banku, jest bankiem panstwo-
wym w rozumieniu przepiso6w PrbU. Bank ten utworzony zostat bowiem rozporza-
dzeniem Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 30 maja 1924 r. o potgczeniu (fuzji)
panstwowych instytucji kredytowych w Bank Gospodarstwa Krajowego i rowniez
nie dysponuje zezwoleniami, o ktérych mowa w PrbU.

Po drugie, co dla wielu okaza¢ sie moze sporym zaskoczeniem, zdecydowana wiek-
szo$¢ bankow dziatajacych w Polsce, w tym prawie wszystkie banki spétdzielcze
oraz banki w formie spétki akcyjnej powstate przed 1989 r. (np. Bank Handlowy
w Warszawie S.A., Bank Polska Kasa Opieki S.A czy Powszechna Kasa Oszczednosci
Bank Polski S.A.) nie prowadzg swojej dziatalnosci na podstawie zezwolen, przynaj-
mniej w rozumieniu, jakie nadaje tym aktom PrbU. Swiadomy (jak sie zdaje) tego
problemu ustawodawca prébowat temu zaradzi¢ poprzez zamieszczenie w prze-
pisach przej$ciowych PrbU tzw. klauzul grandfatheringowych®. Uczynit to jednak
w sposob legislacyjnie co najmniej niedoskonaty.

Pierwsza w czasach powojennych quasi licencje bankowa wprowadzita do polskie-
go prawa bankowego ustawa z dnia 26 lutego 1982 r.” Przewidywata ona bowiem,
ze banki spétdzielcze (z wyjatkiem bankéw spétdzielczych tworzonych w ramach
zwigzkow, ktérych centralg sa banki panstwowo-spétdzielcze) i banki w formie
spotki akcyjnej moga zosta¢ utworzone za zgoda Rady Ministréw. Ustawa ta nie
okres$lata jednak kryteriow wyrazenia takiej zgody, a sama zgode Rady Ministréw,
zwlaszcza w kontekscie opisanej w ustawie roli bankéw?®, nalezy uznac¢ raczej za je-
den z instrumentéw zarzadzania gospodarka centralnie planowang, niz za ,zezwo-

6 Czyli szczegolnych przepiséw kolizyjnych normujacych (utrzymujgcych) uprawnienia nabyte na pod-

stawie zasad wczes$niejszych, w kontekscie nowych, odmiennych zasad, majacych zastosowanie do
wszystkich przysztych przypadkdéw nabywania takich samych uprawnien.

Ustawa z dnia 26 lutego 1982 r. Prawo bankowe (Dz.U. Nr 7, poz. 56 z p6zn. zm.).

Przyktadowo:

Art. 5. Zadania okreslone ustawa banki wykonuja majac na celu umacnianie pienigdza polskiego
ijego relacji do walut innych krajow.

Art. 6. Banki organizuja obieg pieniezny i ksztattujg go stosownie do ustalen planu kredytowego.
Art. 8. Banki wspoétdziataja z wiasciwymi organami wtadzy i administracji panstwowej w ustalaniu
i realizowaniu polityki gospodarczej panstwa, a w szczegélnosci w ksztattowaniu polityki pieniezno-
kredytowe;.
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lenie uprawniajgce do wykonywania czynnosci bankowych obcigzajacych ryzykiem
srodki powierzone pod jakimkolwiek tytutem zwrotnym”.

Dopiero ustawa z 1989 . wprowadzita nadzér bankowy Narodowego Banku Pol-
skiego oraz wymoég uzyskania zgody Prezesa NBP na utworzenie banku (banku
spétdzielczego i banku w formie spétki akcyjnej), wraz kryteriami udzielenia takiej
zgody oraz zasadami postepowania przy tworzeniu bankéw. Obecnie obowigzujaca
PrbU, wprowadzajac w tym zakresie nowy rezim prawny, w tym oméwione wyzej
wymogi uzyskania zezwolen organu nadzoru (obecnie KNF) na utworzenie banku
i rozpoczecie przez bank dziatalnosci, przewidziata tez (w art. 177 ust. 1 i art. 178
ust. 1) rozwigzania majgce na celu zachowanie statusu banku przez podmioty, kto-
re posiadaty 6w status na podstawie przepiséw poprzedniej ustawy (tzw. klauzu-
le grandfatheringowe). Zgodnie z pierwszym z tych przepiséw: ,banki dziatajace
w dniu wejscia w zycie ustawy sg bankami w rozumieniu tej ustawy oraz zachowu-
ja uprawnienia i obowigzki w zakresie, w jakim nie sg z nig sprzeczne”'°. Przepis
ten, odwotujac sie do bankéw dziatajacych przed wejsciem w zycie ustawy, nie za-
strzega jednak, ze chodzi o podmioty, majace taki status czy tez okreslane ta nazwa
w rozumieniu przepiséw wczes$niejszych. Tym samym wyraz ,bank” uzyty w odnie-
sieniu do tych podmiotéw nalezy odczytywaé zgodnie z definicjg zawartg w art. 2
PrbU. W efekcie jezykowej wyktadni normy prawnej ustalonej art. 177 ust. 1 PrbU
otrzymujemy zatem tautologie logiczng i regulacje w zasadzie bezprzedmiotowa
- ,bank w rozumieniu ustawy, dziatajacy w dniu wejscia w zycie ustawy, jest ban-
kiem w rozumieniu ustawy”. Ta sama niefrasobliwo$¢ w postugiwaniu sie termi-
nem ,bank”, ma miejsce w drugim z przywotanych przepiséw, zgodnie z ktérym:
Lbank, ktéry rozpoczat dziatalno$¢ przed dniem wejscia w Zycie ustawy, o ktorej
mowa w art. 19311, i nie posiada zezwolenia Prezesa Narodowego Banku Polskie-
go na utworzenie banku, jest upowazniony do wykonywania czynnos$ci bankowych
ustalonych w statucie w zakresie, w jakim nie sprzeciwiajg sie temu przepisy usta-
wy”. Tu z kolei mamy do czynienia z formalna kontrtautologig - nie moze bowiem
zaistnie¢ taka sytuacja, aby bank, spetniajacy definicje z art. 2 PrbU, a wiec w szcze-
gblnosci prowadzacy dziatalno$¢ na podstawie zezwolenia, mdgt jednoczesnie ,nie
posiada¢” takiego zezwolenia. Juz tylko na marginesie nalezy zwrdci¢ jeszcze uwa-
ge na dwa inne btedy legislacyjne zawarte w art. 178 ust. 1 PrbU. Mianowicie, jak
wskazano wyzej, ustawa Prawo bankowe z dnia 31 stycznia 1989 r. nie przewidy-
wata,zezwolenia” lecz ,zgode” Prezesa NBP na utworzenie banku, a zgoda taka (po-
dobnie jak i zezwolenie na utworzenie banku pod rzgdami obecnej ustawy Prawo
bankowe) nie mogta by¢ , posiadana” przez bank, gdyz nie bank, a jego zatozyciele
byli jej adresatem. Jak wskazuje przedmiot tej zgody, zatozyciele banku w wyniku
jej udzielenia uzyskiwali uprawnienie do utworzenia banku. Uprawnienie to byto
wiec niejako konsumowane wraz z utworzeniem banku i nie przechodzito na bank,
ani tez bank nie mégt w inny sposéb stac sie jego posiadaczem.

9 Ustawa z dnia 31 stycznia 1989 r. Prawo bankowe (Dz.U. z 1992 r. Nr 72, poz. 359 z p6zn. zm.).
10 Analogiczny przepis zawierata w art. 117 ustawa Prawo bankowe z dnia 31 stycznia 1989 r.
11 Tj, ustawy Prawo bankowe z dnia 31 stycznia 1989 r.
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2.4. Uprawnienie do wykonywania czynno$ci bankowych obcigzajacych
ryzykiem $rodki powierzone pod jakimkolwiek tytutem zwrotnym

Zezwolenia, na podstawie ktérych, w mysl omawianej definicji, dziata bank, maja
uprawnia¢ go do ,wykonywania czynno$ci bankowych obcigzajacych ryzykiem
$rodki powierzone pod jakimkolwiek tytutem zwrotnym”. Mianem czynno$ci ban-
kowych tradycyjnie okre$la sie w prawie polskim szczeg6lne rodzaje dziatalnosci,
do wykonywania ktérych uprawnione sg banki. Termin ten'? wystepowat juz w Roz-
porzqdzeniu Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 27 grudnia 1924 r. o warunkach wy-
konywania czynnosci bankowych i nadzorze nad temi czynnosciami i we wszystkich
aktach prawnych regulujacych prawo bankowe odnosit sie co najmniej do - réznie
okre$lanych - przyjmowania depozytéw i udzielania kredytéw lub pozyczek. Obec-
nie czynno$ci bankowe zdefiniowane sg w art. 5 PrbU - poprzez ich wyliczenie,
ktére dos¢ istotnie odbiega od ujecia we wczesniejszych aktach prawnych. Sposéb
sformutowania poszczeg6lnych czynnosci bankowych, w wielu przypadkach liczacy
juz 25 lat (pomimo intensywnego rozwoju w tym czasie rynku ustug bankowych),
jak réwniez sam sens dalszego wyodrebniania tego pojecia, wymagaja gruntownej
i krytycznej rewizji legislacyjne;j.

Istotnym z punktu widzenia analizy omawianej definicji banku jest sposéb, w jaki
w PrbU czynnosci bankowe zostaty zdefiniowane. Nalezy zwrdci¢ uwage na naste-
pujace przepisy zawarte w art. 5 tej ustawy. Po pierwsze, zgodnie z art. 5 ust. 1 pkt 7
czynno$ciami bankowymi jest wykonywanie innych czynnosci przewidzianych wy-
facznie dla banku w odrebnych ustawach. Po drugie, w mys$l art. 5 ust. 2 czynno$ciami
bankowymi sg réwniez (. oprécz czynnosci wymienionych w ust. 1) czynnosci okre-
Slone w tej jednostce redakcyjnej, o ile s3 one wykonywane przez banki. Po trzecie
wreszcie, stosownie do art. 5 ust. 4 dziatalno$¢ gospodarcza, ktérej przedmiotem sg
czynnosci, o ktéorych mowa w ust. 1, moze by¢ wykonywana wytgcznie przez ban-
ki. Nie moze ulega¢ jakiejkolwiek watpliwosci, ze wyraz ,bank” uzyty w przywota-
nych przepisach art. 5 nalezy rozumie¢ zgodnie z definicja zawartg w art. 2 PrbU.
Tym samym ujawnia sie w tej definicji btad logiczny w definiowaniu okreslany mia-
nem btednego kota posredniego (por. Malinowski 2020, s. 66), a polegajacy na uzyciu
definiowanego terminu (definiendum) w definiensie definicji elementéw definiensa
tego terminu. Konkretyzujac, termin ,bank” zostat w PrbU zdefiniowany za pomocg
terminu ,czynno$ci bankowe”, ktory z kolei zostat w tej samej ustawie zdefiniowany
m.in. za pomoca terminu ,bank”. Zestawiajgc w sposdb uproszczony art. 2 i art. 5
PrbU, otrzymujemy zatem logicznie btedna definicje (idem per idem), zgodnie z ktérg
bankiem jest osoba prawna uprawniona do wykonywania czynnosci zastrzezonych
dla banku, w tym czynnosci przewidzianych wytacznie dla banku w odrebnych usta-
wach, jak réwniez innych czynnosci, jezeli s3 wykonywane przez bank.

Odwotanie w definicji banku do czynnosci bankowych zdefiniowanych w polskiej
ustawie nalezy oceni¢ krytycznie rowniez z punktu widzenia zamiaru objecia ta
definicja zagranicznych podmiotéw wykonujacych dziatalno$¢ bankowa. Jest oczy-

12 Tez jako: ,czynno$ci bankierskie”.
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wiste, ze uprawnienia udzielone tym podmiotom w ich panstwach pochodzenia,
zwlaszcza w wydawanych dla nich zezwoleniach licencyjnych, nie bedg odnosic¢ sie
do czynnosci bankowych, a do definiowanych w prawodawstwie tych panstw ro-
dzajow dziatalnosci, ktére swa trescia i charakterem prawnym mogg odbiega¢ od
tresci i charakteru prawnego czynnosci bankowych (por. Szuster 2005, art. 2).

Wedtug omawianej definicji czynnosci bankowe, do wykonywania ktérych upraw-
niony ma by¢ bank, ,obcigzajg ryzykiem $rodki powierzone pod jakimkolwiek ty-
tutem zwrotnym”. Jest to kluczowa cze$¢ definicji banku, odnosi sie ona bowiem do
istoty jego spoteczno-gospodarczego przeznaczenia, jakim jest prowadzenie dzia-
talnosci polegajgcej, w potocznym ujeciu, na gromadzeniu depozytéw i udzielaniu
kredytéw. Réwniez jednak ta cze$¢ omawianej definicji razi brakiem precyzji.

Niejednoznaczne jest samo pojecie ryzyka. Trudno znaleZ¢ akt prawny, ktéry po-
dawatby jego legalna definicje, a PrbU, cho¢ postuguje sie tym terminem w réznych
- nie zawsze tych samych, co art. 2 - kontekstach niemal 200 razy, nie jest tu wyjat-
kiem. Praktycznych definicji ryzyka jest wiele. Na potrzeby niniejszego opracowania
ryzyko najogélniej mozna okresli¢ jako element (ceche) danego stanu faktycznego
wskazujacy prawdopodobienistwo wystapienia okre$lonych zdarzen niekorzyst-
nych w okre$lonym natezeniu (skali). W przypadku dziatalnosci banku ryzykiem
bedzie wiec co do zasady zwigzane z ta dziatalno$cia prawdopodobienistwo wysta-
pienia okreslonych okoliczno$ci (np. brak sptaty pozyczki, sadowe uniewaznienie
umowy kredytu, zrealizowanie sie warunku gwarancji bankowej, wzrost lub spa-
dek rynkowych stép procentowych) powodujacych strate finansowa o okreslonej
wartoSci wzglednej, tj. takiej, ktérej mozna przyporzadkowac¢ zindywidualizowang
skale szkodliwosci'3. Ryzyko w dziatalno$ci banku jest wprawdzie zasadniczym jej
elementem, jednak nie jest zrozumiate, dlaczego to do ryzyka wtasnie zostata od-
niesiona definicja banku. Z ryzykiem straty finansowej zaangazowanych $rodkéw
(takze tych powierzonych pod tytulem zwrotnym) zwigzana jest bowiem kazda
dziatalno$¢ gospodarcza, nie tylko wykonywanie czynno$ci bankowych. Trudno za-
tem uznac¢ akurat te ceche dziatalnos$ci banku (a konkretnie czynnos$ci bankowych,
do wykonywania ktérych bank jest upowazniony) za odpowiedni jego wyrdznik.

Wedtug definicji banku ryzykiem zwigzanym z wykonywaniem czynnos$ci banko-
wych obcigzone majg by¢ ,$rodki powierzone pod jakimkolwiek tytutem zwrot-
nym”. Brak odpowiedniej precyzji ustawodawcy moze powodowac¢ watpliwosci,
czym w istocie sg ,$rodki”, o ktérych mowa w omawianej definicji banku. Odwo-
tujac sie do dalszych przepiséw PrbU, w tym zwtaszcza do art. 171 ust. 1 penalizu-
jacego famanie monopolu bankowego, jak rowniez do tresci art. 725 k.c. (umowa

13 Prawdopodobiefistwo zdarzenia niekorzystnego ma charakter wymierny (dajacy sie oszacowac)
ibezwzgledny (warto$¢ prawdopodobienstwa jest jedna dla danych warunkéw), natomiast natezenie
tego zdarzenia moze zaleze¢ od okolicznosci zindywidualizowanych i subiektywnych. Strata finanso-
wa na poziomie 1 mln bedzie miata inne natezenie szkodliwo$ci w przypadku matego banku o docho-
dzie kilkuset tysiecy zt niz w przypadku duzego banku detalicznego generujacego wynik finansowy
na poziomie miliarda zt.
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rachunku bankowego), nalezy przyja¢, ze chodzi tu o $rodki pieniezne'*. Te jednak
rowniez nie zostatly zdefiniowane ani w PrbU, ani w k.c., i mozna jedynie intuicyjnie
zaktadac, ze termin ,$rodki pieniezne” odnosi sie do jakich$ form pienigdza®. Z po-
mocg (dla potrzeb wyktadni systemowej) przyjs¢ moze tu dyrektywa w sprawie
ustug ptatniczych (tzw. PSD2)6, ktéra w art. 4 pkt (25) definiuje ,$rodki pieniezne”
(w wer. ang. funds) jako banknoty i monety, pienigdz skrypturalny'” lub pienigdz
elektroniczny'®. Szersze, niz odnoszace sie tylko do pienigdza (znakéw pieniez-
nych), rozumienie srodkow, o ktérych mowa w definicji banku, nalezy uznac za za-
sadne. Pozwala ono zapobiega¢ omijaniu monopolu bankowego poprzez gromadze-
nie i obcigzanie ryzykiem $rodkéw o zblizonym do pienigdza charakterze i tatwo na
pienigdz wymienialnych, lecz nim niebedacych. Wydaje sie przy tym, Ze nalezatoby
wrecz jeszcze to rozumienie poszerzac tak, aby obja¢ nim nie tylko $rodki pieniezne
(w rozumieniu PSD2), lecz takze ich wszelkie substytuty, ktére mozna okresli¢ jako
$rodki niepieniezne o wiarygodnie okreslonej wartosci i stopniu ptynnosci umozli-
wiajgcym niezwtoczng ich wymiane na $rodki pieniezne®.

Powierzenie pod tytutem zwrotnym nalezy odczytywac jako kazdy umowny?? sto-

sunek prawny, w ramach ktdrego jedna strona przekazuje drugiej wtadztwo nad
»Srodkami”, a strona druga jest obowigzana do ich bezwarunkowego zwrotu (na kaz-

14 Obydwoma terminami (,$rodki” i ,$rodki pieniezne”) PrbU postuguje sie zreszta wymiennie.

Przyktadowo, w mysl art. 59 ust. 1 na rachunku powierniczym moga by¢ gromadzone wytacznie
srodki pieniezne powierzone posiadaczowi rachunku - na podstawie odrebnej umowy - przez osobe
trzecia. Natomiast zgodnie z brzmieniem ust. 4 tego artykutu, w razie wszczecia postepowania egze-
kucyjnego przeciwko posiadaczowi rachunku powierniczego - $rodki znajdujgce sie na rachunku nie
podlegaja zajeciu.

K.c. postuguje sie zaréwno terminem ,pienigdz”(np. przy uregulowaniach dotyczacych zobowigzan
pienieznych), jak i terminem ,Srodki pieniezne”.

16 Dyrektywa Parlamentu EuropejskiegoiRady (UE) 2015/2366 zdnia 25 listopada 2015 r. w sprawie ustug
ptatniczych w ramach rynku wewnetrznego, zmieniajaca dyrektywy 2002/65/WE, 2009/110/WE,
2013/36/UE i rozporzadzenie (UE) nr 1093/2010 oraz uchylajaca dyrektywe 2007/64/WE (Dz.U.
UE. L.z 2015 r. Nr 337, str. 35 z pézn. zm.).

Pieniadz skrypturalny okreslany jest niekiedy mianem pienigdza bankowego. Chodzi tu o wymagalne
zobowigzanie do zwrotu okres$lonej sumy pienieznej zapisane na rachunku (ptatniczym, bankowym).
Termin scriptural money z angielskiej wersji jezykowej dyrektywy zostal w wersji polskiej ujety niez-
byt fortunnie jako ,zapisy ksiegowe”.

18 7Zdefiniowany z kolei w art. 2 pkt 2 Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/110/WE
z dnia 16 wrze$nia 2009 r. w sprawie podejmowania i prowadzenia dziatalno$ci przez instytucje
pieniadza elektronicznego oraz nadzoru ostrozno$ciowego nad ich dziatalnos$cia, zmieniajaca dyrek-
tywy 2005/60/WE i 2006/48/WE oraz uchylajaca dyrektywe 2000/46/WE (Dz.U. UE. L. z 2009 r.
Nr 267, str. 7 z p6zn. zm.).

Uzasadniajacym takie podejscie przyktadem obejScia monopolu bankowego byta prowadzona
w latach 2009-2012 dziatalno$¢ firmy Amber Gold Sp. z o. o., ktéra oferowata klientom ,lokaty”
w ztocie nabywanym od tej firmy i przez nig nastepnie rzekomo przechowywanym w ramach umowy
sktadu (art. 853 k.c.), z zobowigzaniem jego odkupu na zadanie klienta po z géry ustalonym kur-
sie, gwarantujacym zwrot kapitatu z 10% zyskiem. Oprécz przyjmowania takich ,Srodkéw” firma
oferowata réwniez pozyczki pieniezne.

,Powierzenie” semantycznie wigze sie ze swiadomym, dobrowolnym dziataniem powierzajacego,
dlatego z zakresu podstaw prawnych powierzenia srodkéw nalezy wykluczy¢ dziatanie bezumowne
(np. wykonanie obowigzku ustawowego czy Swiadczenie nienalezne).
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de zadanie lub z nadejsciem okreslonego terminu). Tytut do zwrotu (a co za tym
idzie rodzaj i charakter umowy, bedacej jego podstawg) ma by¢ wedtug omawianej
definicji ,jakikolwiek”, co nalezy uznac za rozwigzanie wtasciwe. Nie powinno mie¢
znaczenia, czy $rodki przekazywane sa w ramach umowy rachunku bankowego czy
innej umowy nazwanej (pozyczki, depozytu nieregularnego), lub w wyniku emisji
dtuznych papieréw wartosciowych (np. bankowych papieréw wartosciowych czy
obligacji) albo nawet umowy nienazwanej zawartej w ramach swobody ksztatto-
wania stosunku prawnego (np. sprzedazy rzeczy z zastrzezeniem obowigzku od-
kupu po ustalonej cenie na zadanie kupujacego). Istota ekonomiczng dziatalnosci
bankowej jest bowiem gromadzenie podlegajgcych zwrotowi $rodkéw jednych
0s0b w celu finansowania tymi srodkami dziatalnosci polegajgcej na udostepnianiu
$rodkéw innym. Stosunek prawny, na podstawie ktorego dochodzi do przekazania
wtadztwa nad srodkami, a nastepnie ich zwrotu ma z tego punktu widzenia znacze-
nie drugorzedne. Zastrzec przy tym nalezy, ze bank moze by¢ uprawniony tylko do
takiej formy gromadzenia $rodkéw, jaka wynika z przepiséw oraz udzielonego mu
zezwolenia i w przypadku bankéw krajowych w rozumieniu PrbU formami tymi
moga by¢ co do zasady umowa rachunku bankowego oraz emisja bankowych pa-
pieréw warto$ciowych?®. Z samej definicji banku, jako ze ma ona mie¢ charakter
systemowy oraz uniwersalny i obejmowac tez w szczegdlnosci banki zagraniczne
czy tworzone na podstawie odrebnych przepiséw banki specjalistyczne, inne for-
my przyjmowania Srodkdw pod tytutem zwrotnym nie powinny by¢ z tego powodu
wylaczane. Dodatkowo, mozliwie najszerszy zakres umownych podstaw prawnych
gromadzenia Srodkéw pod tytutem zwrotnym stuzy zabezpieczeniu przed obcho-
dzeniem monopolu bankowego?2.

Nie kazde jednak powierzenie bankowi $§rodkéw pod tytutem zwrotnym bedzie
oznacza¢ mozliwos$¢ lub stuzy¢ celowi obcigzenia tych $rodkéw ryzykiem poprzez
wykonywanie czynnosci bankowych. Przyktadowo, bank nie jest uprawniony do
obcigzania takim ryzkiem $rodkdw powierzonych w ramach umowy przechowania
(art. 835 i nast. k.c.) i czynnosci bankowej, o ktérej mowa w art. 5 ust. 2 pkt 6 PrbU
(przechowywanie przedmiotéw i papieréw warto$ciowych oraz udostepnianie
skrytek sejfowych). Takze $rodki z tytutu udziatéw nadobowigzkowych w banku
spétdzielczym (art. 21 ustawy Prawo spoétdzielcze), dtugu podporzadkowanego wy-
emitowanego przez podmiot dominujacy banku czy kredytu refinansowego udzie-
lonego bankowi przez NBP (art. 42 ustawy o Narodowym Banku Polskim), mimo
ze maja charakter zwrotny, nie stuzg bezposrednio wykonywaniu czynnosci banko-
wych. Rozwigzaniem powyzszej kwestii, ktérego ewidentnie brakuje w omawianej
definicji banku, a ktére znajdowato sie w definicjach przedwojennych?3, powinno

21 W przypadku bankéw hipotecznych, o ktérych mowa w ustawie z dnia 29 sierpnia 1997 . o listach
zastawnych i bankach hipotecznych, forma gromadzenia $rodkéw jest emitowanie listéw zastawnych.

22 Vide przypis 19.

23 Rozporzadzenie Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 27 grudnia 1924 r. o warunkach wykonywania
czynno$ci bankowych i nadzorze nad temi czynno$ciami - ,§ 1. Za banki w rozumieniu niniejszego
rozporzadzenia uwaza sie przedsiebiorstwa handlowe, trudniace sie czynno$ciami bankierskimi,
jako gtéwnym przedmiotem przedsiebiorstwa”.
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by¢ ujecie przyjmowania czy - precyzyjniej - gromadzenia Srodkéw podlegajacych
zwrotowi, jako elementu przedmiotu dziatalnosci gospodarczej banku, tj. dziatal-
nosci wykonywanej w sposéb zarobkowy, zorganizowany i ciaggly, w ramach pro-
cesu gospodarczego skierowanego na stworzenie oferty rynkowej. Pozwolitoby
to odrozni¢ powierzanie bankowi srodkéw pod tytutem zwrotnym w ramach jego
dziatalnosci depozytowej, od innych podstaw czy okolicznosci takiego powierza-
nia. W dodatku to dziatalnos¢ depozytowa powinna by¢ w definicji wskazana na
pierwszym miejscu, gdyz w przypadku banku stuzy ona finansowaniu dziatalno-
$ci kredytowej i pozyczkowej oraz innych form obcigzania powierzonych ta droga
srodkéw ryzykiem, zwigzanym z ich udostepnianiem innym osobom, lokowaniem
czy obcigzaniem w inny sposdb (np. poprzez gwarancje bankowe czy poreczenia).

3. Rozwiniecie definicji banku w ustawie Prawo bankowe

Jak zostato wskazane wyzej, definicja banku w art. 2 PrbU ma charakter systemowy
- stuzacy prawnej identyfikacji banku nie tylko w tej ustawie, ale ogélnie w polskim
porzadku prawnym, jak rowniez uniwersalny — majacy, przynajmniej w zamierze-
niu, umozliwia¢ odniesienie tego pojecia nie tylko do podmiotéw krajowych, ale tez
do prowadzacych dziatalno$¢ bankowa podmiotéw zagranicznych.

3.1. Bank krajowy, bank zagraniczny

Na potrzeby stosowania przepiséw PrbU rozréznia ona bank krajowy i bank zagra-
niczny. Zostaty one zdefiniowane w art. 4 ust. 1 pkt 1 i 2 odpowiednio jako bank
majacy siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i bank majacy siedzibe na
terytorium panstwa trzeciego?*. Obydwie wymienione definicje zostaty zatem sfor-
mutowane poprzez odwotanie do ogdlnej definicji banku z art. 2. Nalezy zauwazyg¢,
ze PrbU postuguje sie terminem ,bank krajowy” bardzo niekonsekwentnie, noto-
rycznie uzywajac terminu ,bank” w przepisach, ktore jednoznacznie odnosza sie
wytgcznie do bankéw krajowych?®, co moze nie powoduje probleméw ze stosowa-
niem tych przepiséw, ale jest niewatpliwie usterka legislacyjna. Dotyczy to zreszta
nie tylko PrbU, ale tez wielu innych regulacji w polskim porzadku prawnym, jak
réwniez praktyki rynkowej. Wynika to zapewne z tego, ze wyraz ,bank” w ogélnym
odbiorze praktycznym i prawnym kojarzy sie z raczej podmiotami, ktoére posiada-
ja status banku krajowego (tj. prowadza dziatalno$¢ bankowa nadzorowang przez

Rozporzadzenie Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 17 marca 1928 r. o prawie bankowem. -
»Art 1. Za przedsiebiorstwa bankowe uwaza sie przedsiebiorstwa handlowe w rozumieniu prawa han-
dlowego, trudniace sie czynnosciami bankowemi jako gtéwnym przedmiotem przedsiebiorstwa”.
2% Panstwo trzecie to, zgodnie z art. 4 ust. 1 pkt 58 PrbU, pafistwo niebedgce paniistwem cztonkowskim
(panstwem cztonkowskim Unii Europejskiej - zgodnie z art. 4 ust. 1 pkt 36).
25 Np.art. 22b, art. 30 i nast. (postepowanie przy tworzeniu bankéw), art. 124, art. 131, art. 147 i wiele
innych.
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KNE a ich nazwy - co ma niebagatelne znaczenie z punktu widzenia rozpoznawal-
nosci - zawierajg zastrzezony wyltacznie dla bankéw wyraz ,bank”), niz z jego defi-
niensem z art. 2 PrbU?°.

Jak wskazano wyzej, pomimo uniwersalnego w zamierzeniu charakteru ogélnej defi-
nicji banku, pojawia sie wiele zastrzezen interpretacyjnych, co do mozliwosci jej za-
stosowania do banku zagranicznego. Zastrzezenia te dotycza kluczowych elementéw
definiensa - statusu osoby prawnej, tworzenia zgodnie z przepisami ustaw, dziatania
na podstawie zezwolen i uprawnienia do wykonywania czynno$ci bankowych. Na
szczeScie watpliwosci te w zasadzie nie majg wymiaru praktycznego, gdyz w pol-
skim obrocie prawnym i gospodarczym banki zagraniczne moga wystepowac niemal
wylacznie jako oddziaty i przedstawicielstwa bankdw zagranicznych, ktéry to status
uzyskuja na podstawie zezwolenia KNF. Podobnie jak w przypadku bankéw krajo-
wych, identyfikacja banku zagranicznego w obrocie moze wiec odwotywac sie do
tego statusu, z pominieciem zawitosci i niedoskonatosci definicji banku z art. 2 PrbU.

3.2. Instytucja kredytowa

Instytucja kredytowa jest pojeciem uzywanym w prawie UE na okreslenie pod-
miotéw prowadzacych dziatalno$¢ bankowg (depozytowo-kredytowa). Termin ten
uwzglednia réznorodnos¢ podmiotdw wykonujacych taka dziatalno$¢ w panstwach
cztonkowskich i nie zawsze okreslanych w prawodawstwie tych panstw wylacznie
jako banki (np. Spaarkasen w Niemczech czy Cajas de ahorros w Hiszpanii).

Definicja legalna instytucji kredytowej zawarta zostata w art. 4 ust. 1 pkt 1 CRR?’. Zgod-
nie z tym przepisem ,instytucja kredytowa” oznacza przedsiebiorstwo, ktdrego dziatal-
nos¢ polega na przyjmowaniu depozytéw lub innych funduszy podlegajqcych zwrotowi od
klientéw?® oraz na udzielaniu kredytow?®® na swdj wiasny rachunek. Definicja ta zosta-
ta sformutowana, zgodnie ze zdaniem wstepnym przytoczonego przepisu, ,ha uzytek
Rozporzadzenia”, ktore - stosownie do jego art. 1 ustanawia jednolity zbiér przepiséw
dotyczacych ogdlnych wymogdéw ostrozno$ciowych (w tym m.in. kapitatowych, ptyn-
no$ciowych, dotyczacych zarzadzania ryzykiem, sprawozdawczych i informacyjnych),
ktore musza by¢ przestrzegane przez instytucje objete nadzorem w ramach CRD3C,

26
27

Co akurat nalezy uznac za korzystniejsze z punktu widzenia przejrzystosci komunikacji.

CRR - 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, zmieniajg-
ce rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz.U. UE. L.z 2013 . Nr 176, str. 1 z p6Zn. zm.).

Uzyte w polskim tlumaczeniu sformutowanie ,0d klientéw” nie jest fortunnym przektadem angiel-
skiego from the public, ktore znacznie lepiej oddaje charakter dziatalnosci depozytowej banku
polegajacej na powszechnym gromadzeniu $§rodkéw.

W wersji angielskiej - granting credits, co nalezy odnosi¢ ogdlnie do réznych form dziatalnosci
kredytowej.

CRD - Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013 /36/UE z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie
warunkéw dopuszczenia instytucji kredytowych do dziatalnosci oraz nadzoru ostrozno$ciowego nad
instytucjami kredytowymi i firmami inwestycyjnymi, zmieniajgca dyrektywe 2002/87 /WE i uchyla-
jaca dyrektywy 2006/48/WE oraz 2006/49/WE (Dz.U. UE. L.z 2013 r. Nr 176, str. 338 z p6zn. zm.).
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Do definicji tej odwotuje sie jednak wprost definicja instytucji kredytowej zawarta
w art. 3 pkt 1 CRD (,instytucja kredytowa oznacza instytucje kredytowg zdefiniowang
w art. 4 ust. 1 pkt 1 CRR”), ktdra z kolei ustanawia zasady dotyczace warunkéw do-
puszczenia instytucji kredytowych do dziatalno$ci oraz sprawowania nad nimi nadzo-
ru. Zawarta w CRR definicja ,instytucji kredytowej” zyskuje tym samym w prawie UE
charakter systemowy - znajdujgc zastosowanie do wszystkich przypadkow uzycia tego
terminu w przepisach UE.

Szczegbtowe omoéwienie definicji instytucji kredytowej wymagatoby odrebnego
opracowania3!. Z punktu widzenia niniejszych rozwazan, wypada zauwazy¢ jedy-
nie, ze definicja ta swym zakresem w peini obejmuje desygnaty terminu ,bank”
wynikajgce (przynajmniej w zamierzeniu polskiego ustawodawcy) z definicji
w art. 2 PrbU. Mimo zastosowania poje¢ niedookreslonych, jest przy tym duzo bar-
dziej przejrzysta, spéjna i elegancka logicznie, a przez to nastrecza zdecydowanie
mniej probleméw z jej wyktadnia i stosowaniem.

PrbU wprowadza termin , instytucja kredytowa” do swej siatki pojeciowej. Na potrzeby
stosowania jej przepiséw, w art. 4 ust. 1 pkt 17 ustawa ta ustanawia jednak odrebna
od zawartej w art. 4 ust. 1 pkt 1 CRR definicje instytucji kredytowej. Czyni to poprzez
odwotanie do definicji instytucji kredytowej z CRR i zastrzeZenie, ze chodzi tylko o takie
instytucje kredytowe, ktére majg siedzibe na terytorium innego niz Rzeczpospolita Pol-
ska panstwa cztonkowskiego. Dodatkowo jednak w art. 4 ust. 4 PrbU stwierdza, Ze bank
krajowy i bank zagraniczny sg instytucja, o ktérej mowa w art. 4 ust. 1 pkt 1 CRR. Zazna-
czy¢ przy tym nalezy, Ze banki krajowe s3 instytucjami kredytowymi w rozumieniu CRR
z samej mocy tego rozporzadzenia, gdyz spetiajg one definicje instytucji kredytowej
zawarta w tym rozporzadzeniu, ktére, jako rozporzadzenie Parlamentu Europejskie-
go i Rady (UE), znajduje bezposrednie zastosowanie w prawie polskim. Zastrzezenie
zawarte w art. 4 ust. 4 PrbU w odniesieniu do bankéw krajowych nalezy zatem uznaé
za superfluum. Z drugiej strony CRR, jako rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE), nie obejmuje swa regulacja podmiotéw spoza jurysdykcji UE, a wiec ban-
kéw zagranicznych w rozumieniu PrbU. Ustawa ta uznaje jednak banki zagraniczne
za instytucje kredytowe w rozumieniu CRR, w celu poddania regulacji tego rozporza-
dzenia dziatalnosci (oddziatéw) bankéw zagranicznych na terytorium RP. Prébujac ja-
ko$ uporzadkowaé opisane zabiegi legislacyjne oraz interferencje przepiséw unijnych
z przepisami krajowymi, mozna wiec wskaza¢, ze:

31 Oméwienie definicji instytucji kredytowej, ze wskazaniem zwigzanych z nig watpliwo$ci, mozna
znalez¢ w nastepujacych dokumentach Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego:
Report to the European Commission on the perimeter of credit institutions established in the Member
States (https://www.eba.europa.eu/sites/default/documents/files/documents/10180/534414/6b-
babcef-ac51-48b8-a4fb-45dfd483e486/2014%2011%2027%20-%20EBA%20Report%20-%20
Credit%20institutions.pdf)
Opinion of the European Banking Authority on elements of the definition of credit institution under Arti-
cle 4(1), point 1, letter (a) of Regulation (EU) No 575/2013 and on aspects of the scope of the authorisa-
tion (https://www.eba.europa.eu/sites/default/documents/files/document_library/Publications/
Opinions/2020/931784/EBA%200pinion%200n%20elements%200f%20the%20definition%20
of%20credit%20institution.pdf)
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¢ banki krajowe sg instytucjami kredytowymi w rozumieniu CRR, ktore znajduje
bezposrednie zastosowanie w prawie polskim;

e banki zagraniczne, cho¢ w rozumieniu CRR nie s3 instytucjami kredytowymi, na
podstawie PrbU sg uznawane za instytucje kredytowe w rozumieniu CRR;

¢ banki (krajowe i zagraniczne) sg instytucjami kredytowymi w rozumieniu CRD;

e Dbanki (krajowe i zagraniczne) nie sg jednak instytucjami kredytowymi w ro-
zumieniu PrbU, gdyz ta definiuje termin ,instytucja kredytowa” w kontekscie
jej przepisow odnoszacych sie do dziatalnosci instytucji kredytowych z innych
panstw cztonkowskich.

Aktualnie, na podstawie dotychczasowych doswiadczen, trudno wskaza¢ konkret-
ne problemy praktyczne wynikajgce z opisanych wyzej rozwigzan ustawowych, na-
lezy jednak stwierdzi¢, ze dochodzi tu do powaznej komplikacji pojeciowej, mogg-
cej generowac watpliwosci interpretacyjne i aplikacyjne w odniesieniu do definicji
banku i instytucji kredytowej w prawie polskim.

Podsumowanie, postulaty de lege ferenda

Definicja legalna banku zawarta w art. 2 PrbU ma charakter systemowy - stuzacy praw-
nej identyfikacji banku nie tylko w PrbU, ale ogdlnie w polskim porzadku prawnym,
jak réwniez uniwersalny - majacy, przynajmniej w zamierzeniu, umozliwia¢ odnie-
sienie terminu ,bank” nie tylko do podmiotéw krajowych, ale tez do prowadzacych
dziatalno$¢ bankowa podmiotéw zagranicznych czy tworzonych na podstawie odreb-
nych przepiséw bankow specjalistycznych (np. bankéw hipotecznych). Podejscie ta-
kie nalezy uzna¢ za prawidtowe. Celem definicji banku, wynikajacym z systemowego
i uniwersalnego podejscia, jest generalne odréznienie bankéw - bedacych szczegélna,
chroniong przez prawo, a jednoczes$nie obcigzong okreslonymi obowigzkami kategoria
przedsiebiorcéw od niebedacych bankami podmiotéw prowadzacych typowa dla ban-
kow dziatalno$é, co stuzy zaréwno prawidtowemu odniesieniu regulacji bankowych
do ich adresatéw, jak rdwniez ochronie monopolu bankowego przed jego tamaniem
lub obchodzeniem. Za stuszne w powyzszym kontekscie nalezy uznac odniesienie po-
jecia banku do typowej i co do zasady zastrzezonej dla bankow dziatalnosci, polegajacej
w og6lnym ujeciu na gromadzeniu Srodkow (pienieznych, finansowych) pod tytutem
zwrotnym w celu ich udzielania lub zapewniania réwniez pod takim tytutem. Konkret-
ny sposéb, w jaki powyzsze postulaty zostaly zrealizowane w art. 2 PrbU, nalezy wszak-
ze uznac za dalece niedoskonaty - nadmiernie niedookreslony, nieprecyzyjny, a w wielu
miejscach takze legislacyjnie, a nawet logicznie btedny. Podsumowujac oméwione w ni-
niejszym opracowaniu wady legalnej definicji banku, nalezy wskazac na:

e zbyt szeroki zakres uzytego do okreslenia zakresu rodzajowego definiensa ter-
minu ,,0soba prawna”, jak rowniez brak pewnosci co do mozliwosci objecia tym
terminem podmiotéw zagranicznych;

¢ brak wskazania, ze bank jest przedsiebiorcg, tj. Ze dziatalno$¢ banku jest dziatal-
noscig gospodarcza;
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¢ odwotanie do tworzenia bankdw jako oséb prawnych ,zgodnie z przepisami
ustaw”, co w $wietle normatywnie (konstytucyjnie) ustalonego znaczenia ter-
minu ,ustawa” moze godzi¢ w uniwersalnos¢ definicji banku;

¢ odwotanie do wymogu tworzenia banku na podstawie zezwolen, co nie w pelni
odpowiada stanowi prawnemu i zastanej praktyce rynkowej, jak réwniez jest
niewtasciwe ze wzgledu na pochodny charakter tego wymogu w stosunku do
samego reglamentowania dziatalnosci bankowej;

» skonkretyzowanie zakresu definiensa, terminu ,bank” za pomoca terminu ,,czyn-
nosci bankowe”, ktdry z kolei jest definiowany m.in. za pomocg terminu ,bank”,
co prowadzi do btedu logicznego w definiowaniu (btedne koto posrednie) oraz
trudnosci z przejrzystym zastosowaniem definicji do bankdw zagranicznych;

¢ odwotanie do niedefiniowanego prawnie i niejednoznacznego pojecia ryzyka, ktd-
rym bank obcigza powierzone mu $rodki, jako wyréznika dziatalnosci banku;

e nieprecyzyjno$¢ terminu ,Srodki” uzytego do okreslenia dziatalnosci depozyto-
wej banku;

e brak okres$lenia dziatalnosci depozytowej, jako gromadzenia (a nie tylko przyj-
mowania) §rodkéw podlegajacych zwrotowi stanowigcego element przedmiotu
dziatalnosci gospodarczej banku;

» skomplikowane relacje terminologiczne w zakresie rozwiniecia definicji banku
i odniesienia jej do zdefiniowanych na potrzeby PrbU terminéw ,bank krajowy”,
,bank zagraniczny” i ,instytucja kredytowa”, jak réwniez definicji instytucji kre-
dytowej w prawie UE.

Biorgc pod uwage powyzsze ustalenia, nalezy stwierdzi¢, ze ewentualna przyszia
korekta definicji legalnej banku powinna przede wszystkim skupi¢ sie na odwota-
niu do gospodarczego i unikalnego charakteru dziatalnosci banku, polegajacej na
gromadzeniu $rodkéw pienieznych lub ich substytutéw ($rodkéw finansowych)
w ramach powszechnej, skierowanej do nieograniczonego kregu odbiorcéw (uzyt-
kownikdw ustug, klientéw) oferty, w celu przekazywania, udostepniania lub zapew-
niania takich srodkéw, w szczegdlnosci poprzez udzielanie kredytéw lub pozyczek
pienieznych. Dziatalno$¢ ta powinna przy tym zosta¢ ujeta w kontekst przedmiotu
dziatalnosci gospodarczej, tj. celu dziatalnosci wykonywanej w sposéb zarobkowy,
zorganizowany i ciagty, w ramach procesu gospodarczego skierowanego na stwo-
rzenie oferty rynkowej. Ponadto, poniewaz posiadanie podmiotowos$ci prawnej
powinno stanowic istotng ceche banku, a przy tym, ze wzgledu m.in. na wymogi
organizacyjne i regulacyjne, z zakresu uprawnionych do prowadzenia dziatalno$ci
bankowej (bycia bankiem) podmiotéw, nalezy wykluczy¢ osoby fizyczne, zamiast
do budzacego opisane wyzej watpliwosci statusu osoby prawnej, definicja taka po-
winna odnosi¢ sie do posiadania osobowosci prawnej, a wiec do pojecia cechujace-
go nie tylko osoby prawne w rozumieniu prawa polskiego (za art. 33 k.c.), ale - og6l-
nie - jednostki organizacyjne, ktéorym takg osobowo$¢ mozna przyporzadkowac,
bez wzgledu na jej Zrédto. Skonstruowana na podstawie tych postulatéw definicja
legalna banku mogtaby mie¢ przyktadowo nastepujgce brzmienie:
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Bank jest przedsiebiorcq posiadajgcym osobowos¢ prawng, ktérego przedmiotem dzia-
talnosci jest powszechne gromadzenie srodkéw finansowych pod tytutem zwrotnym
w celu udzielania kredytéw lub pozyczek pienieznych, a takze swiadczenia innych ustug
polegajqcych na udostepnianiu, przekazywaniu lub zapewnianiu takich Srodkow.

Ze wzgledu na wielo$¢ mozliwych form dziatalno$ci depozytowo-kredytowej oraz
potrzebe zapewnienia systemowego i uniwersalnego charakteru definicji banku, nie
da sie unikng¢ uzywania w tej definicji poje¢ niedookreslonych, niezdefiniowanych
prawnie. Wazne jest jednak, by poddawaty sie one tatwej wyktadni jezykowej, po-
zwalajacej odnies¢ znaczenie uzywanych poje¢ do ich uznawanego w szerokim od-
biorze rozumienia. Zaletg proponowanego podejscia do legalnej definicji banku jest
jej zbieznos$¢ z definicjq instytucji kredytowej przyjeta w prawie UE, przy uwzgled-
nieniu uwarunkowan wynikajacych z dorobku prawa polskiego (status przedsie-
biorcy, osobowo$¢ prawna, przedmiot dziatalnosci). Zbieznos¢ ta w szczegdlnosci
umozliwiataby tatwe przetozenie doktryny i orzecznictwa UE w zakresie rozumie-
nia i stosowania definicji instytucji kredytowej na rozumienie i stosowanie definicji
banku w prawie polskim. Doprecyzowania prawnego wymagatoby zapewne uzyte
w zaproponowanej definicji pojecie ,Srodkéw finansowych” tak, aby zapewnic¢ obje-
cie dziatalnoscig depozytowa bankéw nie tylko gromadzenia pieniedzy, ale rowniez
ich substytutéw, tj. innych niz pienigdz rodzajéw srodkéw pienieznych (pienigdz
skrypturalny, pieniadz elektroniczny), jak i srodkéw niepienieznych o zblizonym
do pieniadza charakterze, tj. o wiarygodnie okreslonej wartos$ci i stopniu ptynnosci
umozliwiajgcym niezwtoczng ich wymiane na $rodki pieniezne.

Zawarta w PrbU definicja legalna banku ma juz prawie 25 lat. Dotychczas, gtéw-
nie w zwigzku z ustalonym i jednoznacznym statusem bankéw w obrocie praw-
nym, nie generowata ona istotnych probleméw z jej zastosowaniem i ustaleniem,
kto jest bankiem, cho¢ niewatpliwie generuje opisane w niniejszym opracowaniu
problemy z ustaleniem, czym jest bank. Ponadto, wobec powszechnego uzywania
terminu bank w prawodawstwie dotyczacym odrebnych od prawa bankowego ob-
szaréw spoteczno-gospodarczych, jest ona szeroko wykorzystywana w literaturze
prawniczej. Moga to by¢ argumenty przemawiajace przeciwko legislacyjnemu in-
gerowaniu w tre$¢ omawianej definicji. Nalezy jednakze zwréci¢ uwage na wysoka
w ostatnich latach i, nadal rosnaca, dynamike zmian na rynku ustug bankowych
i w jego otoczeniu, a zwigzang z gwattownym postepem technologicznym, innowa-
cyjnoscia, migracja do Internetu (a nawet zapowiedziami metawersu) oraz globa-
lizacjg przeptywoéw finansowych i ustug z nimi zwigzanych, by wspomnie¢ tu cho-
ciazby innowacje ptatnicze, kryptoaktywa czy plany spozycjonowania sie na rynku
finansowym przez globalne korporacje technologiczne. Za zmianami tymi prébuja
nadazy¢ regulacje i jest szczeg6lnie wazne, by réwniez w podstawowych kwestiach
nie pozostawaly one w tyle, tak by umozliwi¢ elastyczna i odpowiednio wczesna
reakcje na nieznane dotad modele biznesowe na rynku finansowym.
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Zbycie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa
towarzystwa funduszy inwestycyjnych.
Uwagi de lege lata i de lege ferenda

Streszczenie

Transakcje dotyczace sprzedazy zorganizowanej cze$ci przedsiebiorstwa TFI sg rzadko
spotykane na polskim rynku. W praktyce zmiany dotyczace zbywania tego typu podmiotow
sektora finansowego odbywaja sie w drodze potaczen lub przejecia pakietow akcji. Przepisy
ustawy o funduszach inwestycyjnych nie reguluja nawet posrednio zbywania lub nabywa-
nia przedsiebiorstwa TFI. Pojecie przedsiebiorstwa TFI nie rézni sie zasadniczo od znanej
w nauce prawa cywilnego definicji wypracowanej na gruncie art. 55(1) KC. Specyfika dzia-
talnosci TFI wigze sie z wyposazeniem go w okreslone atrybuty, jak zarzadzanie funduszami
inwestycyjnymi. Ta specyfika sktadnikdw przedsiebiorstwa kazdego towarzystwa sprawia,
ze przejecie przedsiebiorstwa TFI lub jego czesci obejmujacej zarzadzanie funduszami inwe-
stycyjnymi oznacza, ze podmiotem nabywajacym moze by¢ tylko inne towarzystwo. Obec-
nie obowiazujace przepisy UFI nie regulujg wprost dopuszczalnosci przekazania informacji
objetych tajemnica zawodowg w przypadku sprzedazy czesci przedsiebiorstwa TFI - po-
wodujac tym samym, pewne komplikacje. De lege lata problemu tego nie mozna rozwiazac,
co sprawia, ze konieczna jest interwencja ustawodawcy eliminujgca zidentyfikowang luke
prawna.
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cze$¢ przedsiebiorstwa, KNF, fundusz inwestycyjny
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Sale of the organized part of the investment fund company enterprise.
De lege lata and de lege ferenda remarks

Abstract

Transactions concerning the sale of an organized part of the TFI enterprise are rarely found on
the Polish market. In practice, the disposal of such entities in the financial sector takes place
through mergers or acquisitions of shares. The provisions of the Act on Investment Funds does
not even indirectly address the sale or acquisition of a TFI enterprise. The concept of a TFI
enterprise does not differ fundamentally from the definition known in the civil law developed
on the basis of Article 55(1) of the Civil Code. Specificity of TFI's activity is associated with equ-
ipping it with specific attributes, such as the management of investment funds. This specificity
of the components of each company’s enterprise means that the acquisition of the TFI enter-
prise or its part involving the management of investment funds means that the acquiring entity
can only be another investment fund company enterprise. The current Investment Funds Act
regulations do not directly regulate the admissibility of the transfer of information covered by
professional secrecy in the event of the sale of part of the TFI enterprise - thus causing certain
legal complications. De lege lata, this issue cannot be solved, what makes necessary for the
legislator to intervene to eliminate the identified legal loophole.

Key words: investment fund company enterprise, enterprise, organized part of the enterpri-
se, KNF, investment fund

Wstep

Tematem tego artykutu jest analiza prawna dopuszczalnosci zbywania zorganizowa-
nej czesci szczegbdlnego rodzaju przedsiebiorstwa — jakim jest towarzystwo funduszy
inwestycyjnych (TFI) - na podstawie umowy cywilnoprawnej o translatywnym cha-
rakterze i w ramach sukcesji singularnej. Celowym zabiegiem autora jest pominie-
cie w rozwazaniach (z uwagi na odmienny prawny rodowdéd) transakcji nabywania
znaczacych pakietow akcji, fuzji i przeje¢, a takze podziatéw przez wydzielenie towa-
rzystw funduszy inwestycyjnych, ktére majg zgota odmienny charakter i sa regulo-
wane od strony korporacyjnej przez wtasciwe przepisy Kodeksu spétek handlowych.

W pierwszej kolejnosci zostanie podjeta préba zdefiniowania tego, czym jest zor-
ganizowana czes$¢ przedsiebiorstwa TFI oraz, jakie sktadniki moga wchodzi¢ w jej
sktad na potrzeby rozporzadzeniem nia, z uwzglednieniem dorobku nauki prawa
cywilnego. Specyfika dziatalno$ci TFI wymusza takze odniesienie sie do zakresu
prowadzonej dziatalno$ci w kontekscie czynno$ci zarzadzania funduszami inwe-
stycyjnymi réznego rodzaju (w tym otwartymi, zamknietymi czy publicznymi), jako
kluczowego trzonu dziatalno$ci kazdego z towarzystw - takze z perspektywy obo-
wiagzujacych w tym zakresie wymogoéw prawnych. W ujeciu poréwnawczym wobec
innych ustaw regulujacych funkcjonowanie podmiotéw nadzorowanych na rynku
finansowym, jakimi sg banki, zaktady ubezpieczen, domy maklerskie oraz instytu-
cje ptatnicze, zostanie pokréotce omoéwione podejscie ustawodawcy do kwestii zby-
wania i nabywania zorganizowanej czeSci przedsiebiorstwa takich podmiotow.



Nr 2(87) 2022 Bezpieczny Bank Problemy i poglady

Tematyka nabywania lub zbywania catosci lub czesSci przedsiebiorstwa podmiotow
nadzorowanych na rynku finansowym nie obfituje w liczne opracowania prawnicze,
a obecnie spotykane majg charakter szczatkowy - co w przypadku TFI by¢ moze wy-
nika z faktu, Ze tego typu transakcje zdarzaja sie niezwykle rzadko (z publicznych
zr6det mozna wnioskowag, ze do tej pory na polskim rynku miata miejsce tylko jedna
tego typu transakcja dotyczaca zbycia catego przedsiebiorstwa SEB TFI S.A. na rzecz
OPERA TFI S.A., zaakceptowana przez Prezesa UOKIK w 2009 roku). W kontekscie
nabywania zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa mozna spotka¢ publikacje lub
komentarze do niektdrych przepiséw Prawa bankowego (z uwagi na uregulowanie
tej kwestii w Prawie bankowym), obecne s3 takze liczne opracowania podatkowe do-
tyczace omawianej materii, cho¢ w ujeciu uniwersalnym dotyczacym roznego rodzaju
przedsiebiorstw lub ich czesci. Nalezy zasygnalizowac, ze te ostatnie (nawet gdyby
uznac je za przydatne) nie moga stanowi¢ wtasciwego punktu wyjscia do ogdlnych
rozwazan na temat tego, czym jest zorganizowana czes$¢ przedsiebiorstwa w sferze
prawa cywilnego, gdyz prawo podatkowe nie moze stanowi¢ wystarczajgcej podsta-
wy normatywnej do formutowania nowego rodzaju definicji odmiennej od tej, kto-
ra zostata przyjeta na gruncie KC (art. 55(1)). Z tego wzgledu w niniejszej analizie
aspekty podatkowe nie bedg szczegdétowo analizowane.

Celem tego artykutu jest udzielenie odpowiedzi na pytanie, czy zbycie zorganizo-
wanej czesci przedsiebiorstwa TFI w ramach umowy cywilnoprawnej jest prawnie
dopuszczalne, a jesli tak, to jaki podmiot moze taka cze$¢ przedsiebiorstwa naby¢
oraz, pod jakimi warunkami. W szczegélnosci chodzi o ustalenie, czy w poréwna-
niu do przepiséw regulujgcych funkcjonowanie innych podmiotéw sektora finan-
sowego, przepisy obowigzujacej ustawy z dnia 27 maja 2004 roku, o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (UFI) sa
wystarczajace zarowno z perspektywy bezpieczenstwa systemu finansowego, czy
tez moze jednak zawieraja pewna luke, ktora nalezatoby uzupeic.

W niniejszym opracowaniu bede sie postugiwa¢ metoda aksjologiczno-praw-
na oraz, uzupetniajaco, metoda poréwnawcza, ktéra w zatozeniu ma prowadzic¢
do sformutowania okreslonych wnioskéw na gruncie obecnego stanu prawnego
(de lege lata). Tam gdzie rozwigzanie danego problemu na gruncie de lege lata nie
bedzie mozliwe, zostang wskazane optymalne kierunki zmian istniejgcego ustawo-
dawstwa dotyczace omawianego zagadnienia (de lege ferenda). W tych miejscach,
gdzie mowa bedzie o przedsiebiorstwie jako cato$ci, ad maiore and minus nalezy to
odnosi¢ odpowiednio takze do jego zorganizowanej czesci.

1. Przedsiebiorstwo towarzystwa funduszy inwestycyjnych
w ujeciu przedmiotowym

Nie spos6b rozpocza¢ analizy omawianego zagadnienia bez préby okreslenia, czym
jest TFI oraz jego przedsiebiorstwo, a takze, co moze stanowic jego zorganizowang
cze$¢. Zgodnie z art. 38 ust. 1 UFI towarzystwem funduszy inwestycyjnych moze
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by¢ wytacznie spoétka akcyjna z siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,
ktora uzyskata zezwolenie Komisji Nadzoru Finansowego na wykonywanie dzia-
talnos$ci okreslonej w art. 45 ust. 1 (zezwolenie na wykonywanie dziatalnosci przez
towarzystwo).

Do pojecia przedsiebiorstwa TFI ustawodawca odnosi sie w spos6b bardzo fragmen-
taryczny, tj. w art. 45 ust. 4d UFL. W przywotanym przepisie ustawodawca wskazuje
jedynie, ze Towarzystwo jest obowiazane utrzymywac organizacje przedsiebior-
stwa w sposo6b zapewniajacy odpowiednig liczbe os6b $wiadczacych prace na jego
rzecz, wymagang do $wiadczenia ustug doradztwa inwestycyjnego lub zarzadzania
portfelem (cho¢ - co ciekawe - wymog ten nie dotyczy oséb odpowiedzialnych za
zarzadzanie funduszami inwestycyjnymi, co stanowi kluczowy obszar dziatalno$ci
kazdego towarzystwa). Wobec braku pojecia przedsiebiorstwa TFI lub jego zorga-
nizowanej czesci na gruncie UF], konieczne jest siegniecie do pojecia przedsiebior-
stwa w art. 55(1) KC i - wynikajacego z niego - bogatego dorobku doktryny.

W literaturze prawniczej wskazuje sie na liczne stosunki cywilnoprawne, ktérych
przedmiotem jest przedsiebiorstwo. Przedmiotowe okreslenie przedsiebiorstwa
pozwala na akceptowanie zasady, Ze czynno$¢ prawna (umowa) majaca za przed-
miot przedsiebiorstwo obejmuje wszystko, co wchodzi w jego sktad (wyliczenie
w art. 55(1) KC nie jest przeciez zamkniete), chyba Ze strony sie inaczej umdéwity
lub wynika to z przepisu szczegélnego (art. 55(2)KC). Umozliwia to zbycie (nabycie)
przedsiebiorstwa w catosci jedna czynnoscig prawna (uno actu), do czego wymaga
sie jednak szczegdlnej formy prawnej - pisma z podpisem notarialnie poswiadczo-
nym (art. 75(1) § 1 KC), a gdy w sktadzie przedsiebiorstwa jest nieruchomos¢, to
aktu notarialnego (art. 75 (1) § 4 KC) (Katner 2007, s. 1226).

W mysl np. amerykanskiego spojrzenia na istote przedsiebiorstwa, ktéra réwniez
znajduje w doktrynie prawa polskiego swoich zwolennikdw, podkresla sie funkcjo-
nalnos$¢ organizmu, jakim jest przedsiebiorstwo, w ktéorym przewaza pierwiastek
niematerialny bedacy jego istota (Stroinski 2002, s. 108-116). W tym spojrzeniu
na pierwszy plan wybija sie posiadanie odbiorcéw oferowanych débr i ustug, tra-
dycyjnie nazywanych ,klientami”, oraz renomy oferujgcego. Nie zmienia to posta-
ci rzeczy, ze w ujeciu art. 55(1) KC kluczowa role odgrywaja sktadniki materialne,
cho¢ obecne ujecie tego przepisu koncentruje sie na prawach do rzeczy wchodzg-
cych w sktad przedsiebiorstwa, a nie samych rzeczy, i dzieli je na te, ktére maja
znaczenie podstawowe oraz dodatkowe. Nie mozna natomiast zapomina¢, ze Kklu-
czowe jest tu okreslenie tego, czy zbiér sktadnikéw materialnych i niematerialnych
ma zdolnos¢ do prowadzenia dziatalnosci gospodarczej samodzielnie, co powinno
podlegac¢ ocenie w konkretnym przypadku. Zgadzajac sie z Katnerem, ze przedsie-
biorstwo bedzie dobrem typu sui generis, nalezy przyzna¢ mu prawo podmiotowe,
co jednoznacznie przesadza takze art. 75 (1) KC. Nie ma powoddéw, aby odmiennie
traktowa¢ w tym wzgledzie przedsiebiorstwo TFI i nalezy dopusci¢ mozliwos¢ jego
sprzedazy, o czym dalej.
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Przechodzac do rozwazan na temat cywilnoprawnej charakterystyki zorganizowa-
nej czesci przedsiebiorstwa, nalezy wskazac, ze bedzie nig jednostka, ktéra spetnia
trzy warunki:

1) wchodzi w sktad przedsiebiorstwa jako jego wewnetrzna czes¢;

2) stanowi pewien organizacyjnie wyodrebniony (ze wzgledu na potozenie, system
organizacyjny, przydzielone zadania gospodarcze, a zwlaszcza samodzielnie
sporzadzajacy bilans) kompleks sktadnikéw o charakterze materialnym i nie-
materialnym;

3) jest powigzana ze soba w funkcjonalny sposob, tzn. majacych zdolno$¢ do reali-
zacji okreslonych zadan gospodarczych (Wtodyka 2002, s. 40-41).

Trafnie takZze odmawia sie zorganizowanej cze$ci przedsiebiorstwa samodzielnosci
przedmiotowej (Katner 2007, s. 144).

Pojecie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa wystepuje w niektdrych ustawach
podatkowych (Ustawa o podatku od towaréow i ustug (art. 2 pkt 27e)), ustawa o po-
datku akcyzowym (art. 31d ust. 2) oraz np. w prawie upadtosciowym (por. przepi-
sy stanowigce o mozliwosci sprzedazy przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej
czesci upadtego (art. 56a, art. 312, art. 314, art. 318)). Cho¢ przyznac nalezy, ze
uzywane w wymienionych aktach prawnych pojecia zorganizowanej czesci przed-
siebiorstwa nadaja mu nieco inne znaczenie, niz to wynikajace z pojecia przedsie-
biorstwa na gruncie KC, wzbogacajac je np. o zobowigzania (jak czyni to ustawa
o podatku od towaréw i ustug oraz ustawa o podatku akcyzowym). Przywotane de-
finicje z ustaw podatkowych ktadg takze nacisk na kwestie wyodrebnienia zaréwno
na ptaszczyznie organizacyjnej, jak i funkcjonalnej zespotu sktadnikéw material-
nych lub niematerialnych. Nie zmienia to jednak ogélnego obrazu, Ze pojecia te sa
i moga by¢ wykorzystywane jedynie w zakresie regulacji, w ktdrej sie znajdujg i nie
moga stanowi¢ punktu odniesienia do budowania bardziej uniwersalnej definicji na
gruncie prawa cywilnego.

Powracajac do najbardziej interesujacej kwestii, czyli, czym jest przedsiebiorstwo
towarzystwa funduszy inwestycyjnych, nalezy powiedzie¢, ze jest to ten sam zesp6t
sktadnikéw materialnych i niematerialnych, o ktérych mowa w art. 55(1) KC, stu-
zacy do prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej. Tu jednak wypada nada¢ mu zna-
czenie wtasciwe dla specyfiki dziatalnosci TFI i oprze¢ sie na odpowiednich prze-
pisach UFI wyznaczajgcych przedmiot dziatalnosci kazdego towarzystwa. Zgodnie
z art. 45 ust. 1 UF], przedmiotem dziatalno$ci towarzystwa jest wylacznie tworzenie
funduszy inwestycyjnych otwartych lub funduszy zagranicznych, zarzadzanie nimi,
w tym posrednictwo w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa, reprezen-
towanie ich wobec o0s6b trzecich oraz zarzadzanie zbiorczym portfelem papieréow
warto$ciowych. Zgodnie z art. 45 ust. 1a-3 zakres dziatalno$ci towarzystwa moze
by¢ rozszerzony o takie dodatkowe czynnosci, jak tworzenie i zarzadzenie specja-
listycznymi funduszami otwartymi, zamknietymi, zarzadzenie portfelami z co naj-
mniej jednym instrumentem finansowym, doradztwo inwestycyjne, przekazywanie
zlecen nabycia instrumentéw finansowych w postaci jednostek uczestnictwa oraz
inne pomniejsze czynnosci z nimi zwigzane. Bardzo czesto takze przedmiotem
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dziatalnosSci towarzystwa jest zawieranie tzw. umoéw dystrybucyjnych w ramach
ktorych, podmioty zewnetrzne, jak banki, domy maklerskie, oferujg swoim klien-
tom jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne (w zaleznosci od rodzaju
funduszu inwestycyjnego) funduszu zarzadzanego przez towarzystwo. Umowy te
stanowig w gruncie rzeczy o wartos$ci przedsiebiorstwa w tym sensie, ze bez nich
sprzedaz instrumentéw emitowanych przez fundusze bytaby utrudniona. Umowy
dystrybucyjne mozna poréwnac do sieci placdwek lub lokali producentéw oferujg-
cych inne dobra lub towary (np. placowki bankowe, sklepy z odziezg danego pro-
ducenta, etc.). Zatem za zorganizowang czes$¢ przedsiebiorstwa TFI w ujeciu przed-
miotowym mozna uznac (i) prawa i obowigzki towarzystwa wynikajgce z tego, ze
odgrywa on role organdéw funduszy inwestycyjnych, ktérymi zarzadza, (ii) prawa
i obowigzki wynikajgce z wszelkich uméw o powierzenie zarzadzania portfelem
inwestycyjnym funduszy zawartych przez dane TFI z podmiotami zewnetrznymi,
w zakresie, w jakim dotyczg zarzadzanych przez niego funduszy, oraz (iii) prawa
i obowiazki wynikajace z umdéw dystrybucyjnych. W sktad takiej zorganizowanej
czesci przedsiebiorstwa moga wchodzic takze pracownicy oraz pozostate elementy,
jak licencje IT, srodki trwate, umowy najmu, etc., o ile bedg funkcjonalnie powigza-
ne z przenoszonymi sktadnikami i beda spetniaty kryterium wyodrebnienia funk-
cjonalno-organizacyjnego. Takie wyodrebnienie moze mie¢ forme organizacyjna
(odrebny np. pion zarzadzania funduszami typu zamknietego wskazany w regula-
minie organizacyjnym).

2. Dopuszczalnos¢ zbycia zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa TFI

Opowiadajac sie zatem za cywilnoprawng dopuszczalnos$cig zbycia zorganizowa-
nej czesci przedsiebiorstwa TFI, gdyz zaden przepis prawa sie temu de lege lata
nie sprzeciwia, warto zadac¢ pytanie, czy takie zbycie wymaga zgody KNF oraz, kto
moze by¢ jej nabywca. Odpowiedz na to pytanie wymaga dos¢ wnikliwej analizy
skomplikowanej mozaiki regulacyjnej zawartej w UFI, ktérej odszyfrowanie wyma-
ga nieco zachodu. Przechodzac do szczegdtéw, to co do zasady UFI nie przewiduje
koniecznos$ci uzyskania zgody KNF na sprzedaz zorganizowanej czesci przedsie-
biorstwa TFI w ramach specyficznie wyodrebnionej konstrukcji normatywnej. UFI
nie odnosi sie nawet posrednio do tej kwestii, pomijajac jg zupelnym milczeniem.
Poréwnujac to podejscie do innych aktéw prawnych regulujacych funkcjonowanie
pozostatych uczestnikow rynku finansowego, warto wskaza¢, ze w odniesieniu
do domoéw maklerskich ustawa o obrocie instrumentami finansowymi dopuszcza
mozliwos$¢ zbycia zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa, ale w sytuacji, gdy jest
to efektem decyzji nakazujacej sprzedaz zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa
domu maklerskiego wydanej przez KNF (art. 110y ust. 1 pkt) 4). Wobec braku og6l-
nego zakazu zbywania zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa domu maklerskie-
go, wydaje sie, ze taka transakcja takze jest dopuszczalna, czego przyktadem jest
zrealizowana sprzedaz wydzielonej dziatalnos$ci Noble Securities S.A. na rzecz TMS
Brokers S.A. w 2019 roku.
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W przypadku instytucji ptatniczych art. 72 ustawy o ustugach ptatniczych odnosi sie
do zbycia zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa instytucji ptatniczej, wskazujac
jednoczesnie, ze w takim przypadku zezwolenie na prowadzenie takiej dziatalnosci
nie przechodzi na nabywce (jako wyjatek od zasady wynikajacej z art. 55(2) KC).
Zarowno w przypadku doméw maklerskich, jak i instytucji ptatniczych, ustawo-
dawca nie wprowadza nakazu uzyskania zgody KNF na zbycie lub nabycie takiej
zorganizowanej czes$ci podmiotu nadzorowanego ani nie wskazuje pozadanej toz-
samos$ci nabywcy. Inaczej wyglada sytuacja w odniesieniu do bankéw. Tu ustawa
Prawo bankowe wyraznie wskazuje, Zze nabycie przedsiebiorstwa bankowego lub
jego zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa przez bank wymaga zezwolenia Ko-
misji Nadzoru Finansowego (art. 124a). Niektorzy przedstawiciele doktryny uwa-
zaja, ze obowiazek zgody KNF ma zastosowanie tylko wtedy, gdy nabywca jest inny
bank (lub instytucja kredytowa) (Kwasnicki, Rataj 2005), inni za$, ze takim nabyw-
ca moze by¢ wylacznie bank, a podmiot niebankowy w ogéle nie moze naby¢ ani
przedsiebiorstwa banku, ani tez jego zorganizowanej czesci (Ofiarski 2013). Z kolei
na gruncie ustawy o dziatalnosci ubezpieczeniowej ustawodawca uznat za stosow-
ne - analogicznie jak na gruncie UFI - milczenie w tej kwestii. Jednakze uregulowat
kwestie dotyczaca zbywania portfela uméw ubezpieczen, wskazujac, ze taka czyn-
no$¢ wymaga zatwierdzenia ze strony KNF (art. 217-221 ustawy o dziatalnosci
ubezpieczeniowej). Stosujac zatem pewna analogie do UFI, zawarcie umowy zbycia
portfela ubezpieczen mozna poréwnac do zawarcia umowy przekazania zarzadza-
nia funduszami inwestycyjnymi, co stanowi - jak wskazano powyzej - kluczowy
element przedsiebiorstwa TFI. Czy zatem mozna powiedzie¢, ze zbycie zorganizo-
wanej czesci przedsiebiorstwa TFI obejmujgce zarzadzanie funduszami inwestycyj-
nymi moze nastapic¢ bez zgody KNF i na rzecz dowolnego podmiotu, nawet takiego,
ktory nie ma zezwolenia na prowadzenie tego typu dziatalnosci? OdpowiedZ na
pierwsza cze$¢ pytania jest w pewnym sensie zalezna od tego, z jakimi rodzajami
funduszy inwestycyjnych mamy do czynienia w ramach zbywanej wyodrebnionej
czesSci przedsiebiorstwa TFI. Zwréci¢ bowiem trzeba uwage, Ze nawet, pomimo
samego braku koniecznosci zgody KNF na takg czynno$¢, zmiana zarzadzajacego
danym funduszem (czyli towarzystwa) wymaga zmiany statutu danego funduszu,
ktéra moze pociagac za soba koniecznos$¢ uzyskania zgody KNF. Sytuacje te okresla
art. 238a ust. 2 pkt 2) UFI, ktory stanowi, ze zezwolenie KNF wymagane jest do
przejecia zarzadzania funduszem inwestycyjnym otwartym (w tym specjalistycz-
nym) oraz funduszem inwestycyjnym zamknietym publicznym.

Zezwolenie to nie jest wymagane w przypadku przejmowania zarzadzania fundu-
szami inwestycyjnymi zamknietymi niepublicznymi, gdyZ na jego utworzenie ani
ustanowienie statutu nie jest wymaga zgoda KNF. W konsekwencji ustawodawca
stusznie uznat, ze zgoda na jego przekazanie innemu TFI nie jest konieczna. W nie-
ktorych przypadkach na przejecie zarzadzania przez inne TFI wymagana jest takze
uchwata zgromadzenia inwestoréw (art. 238a ust. 2 pkt 1)).

Z analizy powyzszych przepiséw wytania sie zatem dos$¢ klarowna konstrukcja
prawna, ktéra, pomimo pewnych niedoskonato$ci (o czym dalej), w sposéb spojny
ilogiczny okresla konsekwencje zbywania zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa
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TFI, w sktad ktérego wchodzi zarzadzanie funduszami inwestycyjnymi. Pomimo
braku uregulowania wprost kwestii dopuszczalnosci nabywania przedsiebiorstwa
TFI lub jego czesci, w sposéb posredni UFI wprowadza konieczno$¢ uzyskania zgo-
dy KNF w przypadku gdy dotyczy to funduszy otwartych oraz publicznych, pozo-
stawiajac poza nawiasem fundusze zamkniete typu niepublicznego. Nie zmienia to
jednak faktu, ze nawet w obliczu braku zgody KNF na przejecie zarzadzania fun-
duszem niepublicznym, przejmujacym moze byc¢ tylko inne towarzystwo. Wniosek
taki plynie z tresci art. 18 ust. 2 pkt 2), ktéry nakazuje w statucie kazdego fun-
duszu inwestycyjnego umieszczac firme towarzystwa funduszy inwestycyjnych.
Zatem niedopuszczalne jest przejecie zarzadzania funduszem inwestycyjnym (czy
to w ramach transakcji nabycia zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa, czy poza
nig) przez podmiot niebedacy towarzystwem funduszy inwestycyjnych i to nieza-
leznie od rodzaju funduszy bedacych przedmiotem przejecia. Nie zmienia to jednak
tego, ze jesli przedmiotem sprzedazy zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa TFI
nie jest przejecie zarzadzania funduszami, a jedynie inne - niezwigzane z zarzadza-
niem funduszami sktadniki materialne i niematerialne - zgoda inwestoréw i zgoda
KNF nie bedzie w tym wypadku wymagana, o ile nie bedzie prowadzito to (rzecz
jasna) do zmiany towarzystwa.

Kolejng kwestia, ktora nalezy rozwazy¢ na gruncie UFI w ramach zbycia zorgani-
zowanej czesci przedsiebiorstwa TF]I, jest wptyw takiego dziatania na warunki dal-
szego prowadzenia dziatalno$ci. W tym kontekscie, na szczeg6lng uwage zastuguje
art. 61b UFI, zgodnie z ktérym, towarzystwo powiadamia Komisje o planowanej
istotnej zmianie warunkdéw wykonywania dziatalnosci, o ktérych mowa w art. 58
ust. 1 pkt 3a oraz art. 58a ust. 1. Przywotane w tym artykule przepisy dotycza opisu
polityki wynagrodzen oraz wielu informacji w przypadku towarzystwa zarzadzaja-
cego takze funduszami alternatywnymi (co w praktyce dziatalnosci TFI wystepuje
bardzo czesto). Tak jak zmiany polityki wynagrodzen beda miaty znaczenie wtor-
ne w przypadku transakcji zbycia zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa TF], tak
te wskazane w art. 58a ust. 1 juz nie, gdyz dotycza one catoksztattu dziatalnosci
towarzystwa w obszarze zarzadzania funduszami alternatywnymi. W tym miejscu
dla jasnosci wywodu warto podkresli¢, ze pod pojeciem funduszu alternatywnego
kryje sie specjalistyczny fundusz otwarty oraz fundusz zamkniety (art. 3 ust. 4 UFI).
Zatem zmiana warunkéw prowadzenia dziatalnosci moze nastgpic¢ takze wtedy, gdy
TFI zbywa wydzielong organizacyjnie cze$¢ dotyczaca zarzadzania funduszami tego
typu na rzecz innego TFI (zaprzestanie dziatalno$ci w tym obszarze takze nalezy
uznac za zmiane). W takim przypadku art. 61b UFI wskazuje, Ze wobec otrzymane-
go powiadomienia KNF moze zgtosi¢ sprzeciw, w przypadku gdy planowana zmiana
bytaby sprzeczna z przepisami prawa, prowadzitaby do wykonywania przez towa-
rzystwo dziatalno$ci z naruszeniem zasad uczciwego obrotu, w sposéb nienalezy-
cie zabezpieczajacy interes uczestnikow funduszu lub w sposéb niezapewniajacy
ostroznego i stabilnego zarzadzania przez towarzystwo alternatywnymi fundusza-
mi inwestycyjnymi (art. 61b ust 2). De lege lata trudno jest przesadzi¢, czy zbycie
zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa TFI bedzie zawsze prowadzi¢ do zmiany
warunkow wykonywania dziatalnos$ci, gdyz ocena tej sytuacji bedzie podlega¢ ana-
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lizie w indywidualnym przypadku. Natomiast mozna przypuszczac, ze w przypadku
gdy zakres zbywanej zorganizowanej czes$ci TFI bedzie obejmowat np. cata dziatal-
no$¢ w zakresie zarzadzania wszystkimi funduszami niepublicznymi typu zamknie-
tego, to bedzie to wigzato sie z obowigzkiem notyfikacyjnym z art. 61b UFL

Ostatnig kwestig wartg poruszenia w kontekscie dopuszczalnos$ci zbywania i naby-
wania zorganizowanej czesSci przedsiebiorstwa TFI s3 przepisy UFI dotyczace ta-
jemnicy zawodowej. Przy zatozeniu, Ze zakres przedmiotowy nabywanej cze$ci TFI
obejmuje zarzadzanie funduszami inwestycyjnymi, konieczne wydaje sie udostep-
nienie nabywcy informacji objetych tajemnica zawodowa. Brak takiej mozliwo$ci
czynitby tego typu operacje figura catkowicie nieopatrywana.

Zgodnie z art. 280 UFI obowiazek zachowania tajemnicy zawodowej spoczywa na
towarzystwie, jego organach, pracownikach oraz szerokim wachlarzu innych pod-
miotéw, ktére uzyskaty informacje prawnie chronione. Zakres przedmiotowy ta-
jemnicy zawodowej jest do$¢ rozlegty i obejmuje praktycznie wszystkie informacje,
jakie podmioty zobowigzane do poufnosci uzyskaty w trakcie pelnienia swojej roli
lub funkcji (art. 280 ust. 2 UFI). Powstaje zatem pytanie, czy w przypadku zbycia
zorganizowanej czeSci przedsiebiorstwa TFI, zbywca moze udostepni¢ nabywcy
informacje objete tajemnica zawodowa. Art. 281 UFI zawiera obszerny katalog
podmiotdéw, ktore na zadanie moga uzyskac¢ dostep do informacji stanowiacych ta-
jemnice zawodowa, lecz prézno w nim szuka¢ nabywcy przedsiebiorstwa TFI lub
samego przejmujacego zarzadzanie danymi funduszami inwestycyjnymi. Obrazu
tego nie zmienia w sposéb zasadniczy takze art. 282 ust. 3-5 UFI, ktéry okresla
katalog przypadkdéw ujawnien niestanowigcych naruszenia obowiazku zachowania
tajemnicy zawodowe;.

De lege lata mozna argumentowa¢, ze skoro art. 238a UFI wymaga do przejecia
zarzadzania (czyli przyjmijmy na przyktadzie sktadnika zbywanej czesci przed-
siebiorstwa TFI) uzyskania zgody KNF oraz uchwat uczestnikéw danego funduszu
wyrazonych w formie uchwaty, to z jednej strony mozna powiedzie¢, iz w takim
przypadku uchwata uczestnikdéw jest podstawa do zwolnienia z obowigzku zacho-
wania tajemnicy zawodowej, gdyz osoba ta (uczestnik) wyrazita na to swoja zgode,
z drugiej za$ mozna argumentowac, ze nie kazdy uczestnik w takim zgromadzeniu
uczestnikow musi bra¢ udziat i wyraza¢ taka zgode w sposéb dorozumiany. Prze-
pisy UFI nie wprowadzaja bowiem progu kworum gtosujacych za uchwata w spra-
wie przejecia zarzadzania funduszem na poziomie 100% uczestnikéw. Czy zatem
uczestnicy, ktorzy nie wzieli udziatu w gtosowaniu mogg podnosi¢, ze nie wyrazili
zgody na ujawienie informacji objetych tajemnica zawodowg na rzecz nowego to-
warzystwa i tym samym kwestionowa¢ prawng dopuszczalno$¢ przejecia? Problem
ten wymaga precyzyjnej odpowiedzi.

Pewnym tropem de lege lata jest art. 238a ust. 5 UF], ktory stanowi, ze towarzystwo
przejmujace zarzadzanie wstepuje w prawa i obowigzki towarzystwa bedacego
dotychczas organem funduszu, z dniem wejscia w zycie zmiany statutu, o ktorej
mowa w ust. 2 tego przepisu. W podobnym duchu (cho¢ o nieco odmiennej hipote-
zie) ustawodawca wprowadza zasade sukcesji uniwersalnej wobec przejmujacego
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w art. 68 ust. 3 UFL. Mozliwa jest zatem interpretacja, ze wprowadzona sukcesja
nowego towarzystwa ex lege w prawa i obowigzki poprzednika rozciaga sie takze
na obowigzek przestrzegania tajemnicy zawodowej i tym samym nie ma koniecz-
nosci uzyskiwania dodatkowej podstawy prawnej stuzacej zwolnieniu z obowigz-
ku zachowania tajemnicy zawodowej w zwiagzku z przejeciem zarzadzania. Jest to
jednak interpretacja niepozbawiona pewnych wad, gdyz zasadg jest przestrzega-
nie tajemnicy zawodowej, a wyjatki od niej nie powinny by¢ wyktadane w sposdéb
rozszerzajacy (exceptiones non sunt extendendae). Trudno pogodzi¢ sie natomiast
z mys$la, Ze ustawodawca dopuszcza mozliwos$¢ przejecia zarzadzania funduszem
przez inne towarzystwo w ramach lub poza transakcja zbycia zorganizowanej cze-
$ci przedsiebiorstwa, nie zapewniajgc jednocze$nie pewnos$ci prawnej w zakresie
dopuszczalnosci ujawnienia tajemnicy zawodowej. Takie podejscie przeczytoby do-
mniemaniu o racjonalnos$ci ustawodawcy. Niezaleznie od spojrzenia na te kwestie,
trudno oprze¢ sie wrazeniu, ze mamy tu do czynienia z lukg prawna.

De lege ferenda wskazane bytoby uzupeinienie art. 280 UFI o dodatkowe zwolnie-
nie z obowiazku zachowania tajemnicy zawodowej na rzecz przejmujacego towa-
rzystwa, np. w sposob analogiczny, jak zostato to uregulowane w art. 104 ust. 1
pkt 1) Prawa bankowego, tj. Ze bez ujawnienia informacji objetej tajemnicg zawo-
dowa - ze wzgledu na istote i charakter czynnosci lub obowigzujace przepisy - nie
jest mozliwe nalezyte wykonanie umowy, do ktérej towarzystwo jest uprawnione
i nalezyte wykonanie czynno$ci pozostajacych w zwigzku z zawarciem i wykona-
niem tej umowy.

Podsumowanie

Pomimo pewnych zidentyfikowanych mankamentéw prawnych ocena prawnej do-
puszczalnosci nabycia zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa TFI nie nastrecza
wielu probleméw, choé¢, w zaleznosci od tego, co bedzie wchodzito w sktad takie-
go przedmiotu przedsiebiorstwa, istnieje wiele kwestii wymagajacych szczegélnej
uwagi. Nie zmienia to zasadniczego obrazu, ze oméwione w niniejszej analizie roz-
wigzania na gruncie UFI sg niepotrzebnie skomplikowane. Nie do konca zrozumiate
jest takze tak zr6znicowane podejscie ustawodawcy do traktowania problematyki
nabywania zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa wzgledem r6znych podmiotow
sektora finansowego podlegajacego temu samemu nadzorowi KNE. W kazdym bo-
wiem przypadku mamy do czynienia z podmiotem, ktérego dziatalno$¢ wymaga
uzyskania zezwolenia, wiec zbycie jego zorganizowanej cze$ci powinno znajdowacé
sie w sferze wzmozonych zainteresowan ustawodawczych. Zwtaszcza w kontekscie
obowigzujacej przeciez ogolnej zasady wynikajacej z art. 55(2) Kodeksu cywilnego,
ze czynno$¢ majaca za przedmiot przedsiebiorstwo obejmuje wszystko, co wchodzi
w sktad przedsiebiorstwa, chyba Ze co innego wynika z tresci czynno$ci prawnej
albo z przepiséw szczeg6lnych, zaznaczajac jednoczes$nie, ze sktadnikiem przedsie-
biorstwa sg takze licencje i zezwolenia. Wydaje sie zatem, ze zasadne bytoby cho-
ciaz odniesienie sie do kwestii losow licencji TFI w ramach transakcji zbycia zorga-
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nizowanej czesci przedsiebiorstwa, tak jak czyni to na gruncie ustawy o ustugach
ptatniczych. Nie ulega natomiast watpliwosci, ze wskazana luka dotyczaca braku
podstawy prawnej do ujawnienia tajemnicy zawodowej przy zawieraniu umowy,
ktorej przedmiotem jest przejecie zarzadzania funduszami inwestycyjnymi przez
inne TFI - czy to w ramach umowy zbycia przedsiebiorstwa, czy poza nig - moze
nieco komplikowac tego typu transakcje, dlatego konieczna wydaje sie interwencja
ustawodawcy w tym aspekcie.
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W pierwszym etapie kazdy z ekspertow przedstawit trzy najwazniejsze, jego zda-
niem, zagrozenia w kazdym obszarze. Na podstawie tych wskazan wytonilismy liste
tych najczesciej sie powtarzajacych, i w drugim etapie kazdy z uczestnikéw bada-
nia miat oceni¢ z jednej strony prawdopodobienstwo wystapienia danego zjawiska,
a z drugiej - wage (znaczenie) kazdego z zagrozen.

Graficzne opracowanie opinii ekspertow przedstawiamy na rysunkach gdzie sred-
nica két reprezentujacych poszczegoélne zagrozenia jest suma iloczynéw wagi
i prawdopodobienstwa wystapienia danego zagrozenia. Kazdy z ekspertow miat
do dyspozycji tacznie 100 punktéw do podziatu pomiedzy zagrozenia, a kazdemu
z nich przypisywat ocene prawdopodobienistwa wystapienia.

Najwazniejsze rekomendowane obszary dziatan w polityce gospodarczej Polski
zob. nas. 196.

1. Prognozy wybranych wskaznikow makroekonomicznych
w latach 2022-2024

Ekonomicznie wejscie w rok 2022 stato pod znakiem wysokiej inflacji (CPI na ko-
niec grudnia 2021 r. wyniést 8,6%) oraz wysokiego (czesciowo na skutek efektow
bazy statystycznej) wzrostu PKB, ktéry w ostatnim kwartale 2021 r. rést w tempie
7,8%. Wybuch wojny na Ukrainie byt wydarzeniem typu szokowego dla gospodarki
i spoteczenistwa. W kolejnych okresach konsekwencje dziatan wojennych beda na-
stepnag grupa czynnikéw komplikujacych, i tak nietatwa, postpandemiczng sytuacje
gospodarek Polski i $wiata. Prognozowanie w tak niepewnych czasach jest wyjatko-
wo trudne. Z prognoz ekspertow EKF wytania sie nastepujacy obraz.

1.1. Produkt krajowy brutto

Na poziomie najbardziej zagregowanym, czyli tacznej dynamiki wzrostu PKB, po
wzroscie w 2022 r. o 4,5% oczekiwane jest spowolnienie do 2,5% w roku 2023
oraz lekkie przyspieszenie do 3,3% w roku 2024. Dane catoroczne warto uzupetnié¢
komentarzem o wyraznym hamowaniu wzrostu PKB w kolejnych kwartatach. O ile
wstepny szacunek wzrostu w pierwszym kwartale 2022 r. to 8,5%, o tyle kolejne
kwartaty przyniosg hamowanie do znacznie nizszych poziomoéw na koniec roku
2022 i poczatek 2023; niektérzy ekonomisci wskazujg nawet na ryzyko ,technicz-
nej recesji” w tym okresie. Miejmy nadzieje, ze szybkie uruchomienie zatwierdzo-
nego niedawno dla Polski Krajowego Planu Odbudowy bedzie, przynajmniej cze-
$ciowo, przeciwdziata¢ temu ryzyku.
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Rysunek 1. PKB w latach 2021-2024 (R/R; %)

Zrédto: opracowanie wtasne.
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1.2. Naktady brutto na srodki trwate i spozycie indywidualne

Gléwnymi czynnikami stojagcymi za czekajacym nas spowolnieniem bedzie utrzy-
mujacy sie niski poziom dynamiki inwestycji przy réwnoczesnym hamowaniu tem-
pa spozycia indywidualnego. Co prawda eksperci oczekuja przyspieszenia wzro-
stu naktadéw brutto na $rodki trwate z 3,0% w 2022 r, poprzez 3,6% w 2023 r,
do 3,9% w 2024 r., ale biorac pod uwage rosnace niedobory na rynku pracy, oraz
w kontekscie tego, iz inwestycje (szczeg6lnie sektora prywatnego) od wielu lat s3
w Polsce jednymi z najnizszych w UE - wskazane w prognozach dynamiki nalezy
oceni¢ jako nie-satysfakcjonujace wzgledem potrzeb gospodarki. Dynamika kon-
sumpcji prognozowana jest na 4,5% w roku 2022, w roku 2023 prognoza przewi-
duje spowolnienie do 3,0%, a w 2024 1. oczekiwane jest lekkie odbicie do 3,7%.

Rysunek 2. Naklady brutto na srodki trwate i spozycie indywidualne (R/R; %)
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Zrédto: opracowanie wtasne.
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1.3. Wynagrodzenia w gospodarce narodowej

Kluczowym elementem ostabienia tempa wzrostu konsumpcji jest wyhamowanie
tempa wzrostu wynagrodzen w gospodarce narodowej w kolejnych dwéch latach
(11,1% prognozowane w 2022 r,, oraz 9,3% w 2023 r.) ponizej tempa wzrostu in-
flacji (odpowiednio: 12,9% oraz 9,6%). Stopa bezrobocia (definicja BAEL) bedzie
pozostawac na niskim poziomie (odpowiednio: 2,9% w 2022 r. oraz 3,1% w latach
2023-2024), ré6wnocze$nie za$ dojdzie do dalszego spowolnienia w zakresie licz-
by pracujacych w gospodarce narodowej. Eksperci prognozuja w kolejnych trzech
latach: 0,7%, 0,2% oraz 0,0% dynamiki zatrudnienia. Niskie bezrobocie i niskie
tempo wzrostu liczby pracujacych sa w duzej mierze pochodna spadajacej podazy
pracy: z jednej strony bezrobocie bedzie niskie, bo z powodéw demograficznych
z rynku pracy odchodzi wiecej 0oséb niz na niego trafia, ale r6wnocze$nie kurczaca
sie podaz pracy bedzie jeszcze bardziej doskwieraé przedsiebiorcom, ogranicza-
jac im tempo mozliwego wzrostu firm, a w ujeciu makro ogranicza¢ bedzie tempo
wzrostu catej gospodarki.

Rysunek 3. Wynagrodzenie w gospodarce narodowej (R/R; %)
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Zrédto: opracowanie wihasne.

1.4. Wskaznik inflacji, stopy procentowe i rentowno$¢ obligacji

Utrwalenie wysokiej inflacji, prowadzace do wysokich stép procentowych mocno ha-
mujacych wzrost, to najwazniejsze z zagrozen dla koniunktury gospodarczej w Polsce.
Ten czynnik ,wygrat w cuglach” w ankiecie zagrozenn omawianej ponizej, natomiast
jesli chodzi o prognozy ,numeryczne”, ankietowani eksperci oczekuja Sredniorocznej
inflacji na poziomie 12,9% w 2022 r,, 9,6% w 2023 r. oraz 6,2% w 2024 r. Wedtug
prognoz towarzyszy¢ jej beda poziomy stopy referencyjnej NBP odpowiednio: 7,2%,
6,8% oraz 5,2%. Wraz z prognozowanym spadkiem tempa inflacji oczekiwany jest
spadek rentownosci obligacji 5-letnich z 6,7% prognozowanych narok 2022, do 6,1%
w roku 2023 oraz 4,8% w 2024 r.
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Rysunek 4. Inflacja CPI (Srednioroczna; %)
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Zrédto: opracowanie wiasne.

1.5. Kurs ztotego w relacji do euro i dolara
W odniesieniu do kursu walutowego oczekiwana jest stabilizacja notowan
EUR/PLN wokét 4,5-4,6, zas w odniesieniu do dolara eksperci oczekujg wzmocnie-

nia w strone 4,0 Sredniorocznie w latach 2023 i 2024.

Rysunek 5. EUR/PLN i USD/PLN (Srednioroczny)
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Zrédto: opracowanie whasne.

1.6. Sektor finansow publicznych

Wedtug ankietowanych ekspertéw deficyt finanséw publicznych utrzyma sie na
poziomie 4% w najblizszych dwoch latach, by spas¢ do 3,1% w 2024 r. Wysoka
inflacja, przektadajaca sie na wysoki nominalny wzrost PKB, oznacza¢ jednak be-
dzie stabilizacje poziomu dtugu sektora finanséw publicznych na poziomie ok. 52%
PKB, pomimo rosngcego wolumenu zadtuzenia.
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Rysunek 6. Wynik sektora finanséw publicznych i dtug sektora finanséw publicznych
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Zrédto: opracowanie wtasne.
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Tabela 1. Prognozy wybranych wskaznikow makroekonomicznych w latach 2022-2024

Dane Wyniki ankiet Liczba
eksper-

Wskaznik Miara 2021 | 2022P | 2023P | 2024P tow

PKB $rednia . 4,5 2,5 3,3 [12]
(r/r; %) odchylenie| 0,7 0,6 0,7

Popyt krajowy Srednia 6 5,4 2,7 34 [10]
(r/r; %) odchylenie| 1,0 1,4 0,7

Spozycie indywidualne $rednia 61 4,5 3,0 3,7 [11]
(r/1; %) odchylenie ' 0,6 1,1 0,7
Naklady brutto na srodki $rednia 3,0 3,6 3,9

trwate 3,8 [11]
(r/r; %) odchylenie 1,8 3,5 2,7
Stopa bezrobocia $rednia 2,9 31 31

(BAEL; stan na koniec roku; %) i 29 (10]
; 5 /0 odchylenie 0,4 0,6 0,6
Wynagrodzenia w gospodarce Srednia 11,1 9,3 7,7

narodowej ] 8,9 [12]
(r/r; %, nominalnie) odchylenie 1,6 0,9 0,8
Pracujacy w gospodarce érednia 0,7 0,2 0,0

narodowej ] 02 (6]
(stan w koncu okresu; r/r; %) odchylenie 0,6 0,6 0.2
Inflacja Srednia 12,9 9,6 6,2

51 11

(CPI; $rednioroczna; %) odchylenie 04 11 23 [11]
Inflacja $rednia 12,6 7,2 5,4

8,6 [11]
(CPL; XII; %) odchylenie 1,5 1,4 2,6
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Tabela 1 - cd.
Dane Wyniki ankiet Liczba
eksper-
Wskaznik Miara 2021 | 2022P | 2023P | 2024P 2
tow
EUR/PLN Srednia s 4,60 4,50 4,48 "
p . 4,57
($rednioroczny) odchylenie 0,05 0,12 0,11 (11
EUR/PLN Srednia 4,55 4,49 4,50 [11]
. 4,60
(koniec roku) odchylenie 008 | 014 | 0,12
USD/PLN Srednia 4,22 4,03 3,93 [10]
p . 3,86
($rednioroczny) odchylenie 0,07 0,15 0,17
USD/PLN Srednia 06 4,13 3,97 3,90 ]
. 4,
(koniec roku) odchylenie 016 | 017 | 016
Stopa referencyjna Srednia - 7,21 6,81 5,18 [12]
(na koniec roku; %) odchylenie | 063 | 1,32 | 1,01
WIBOR 3M Srednia s 7,40 6,41 4,92 ]
. 2,54 9
(na koniec roku; %) odchylenie 070 | 1,12 | 0,74
Rentownos¢ obligacji 5L $rednia 353 6,74 6,13 4,77 (8]
(na koniec roku; %) odchylenie | 047 | 1,01 | 085
Wynik sektora finanséw $rednia -4,0 -4,0 -3,1
publicznychwg metodyki UE ] -19 [11]
(% PKB) odchylenie 0,8 0,9 1,6
Dhug sektora finanséw érednia 52,4 52,1 51,8
publicznych wg metodyki UE 53,8 [9]
(% PKB) odchylenie 2,1 3,1 4,0
Saldo na rachunku biezacym Srednia | 06 -2,8 -2,7 -1,9 (8]
bilansu ptatniczego (% PKB) odchylenie ! 1,2 1,5 1,2

Zrédto: opracowanie wiasne.

2. Najwazniejsze zagrozenia dla koniunktury gospodarczej

w Polsce w perspektywie roku 2024

Bezapelacyjnym zwyciezcg w kategorii zagrozen w omawianej ankiecie jest ,utrwa-
lenie wysokiej inflacji, prowadzgce do wysokiego poziomu stép procentowych,
mocno hamujacych wzrost”, czyli ryzyko scenariusza stagflacyjnego. Na to zagro-
zenie wskazato 95% respondentéw, alokujgc na to jedno zagrozenie $rednio pra-
wie 25 punktéw sposréd 100 na wszystkie ryzyka. Wysoka i utrwalajaca sie inflacja
byta wskazywana juz we wczesniejszych badaniach jako powazne ryzyko, nato-
miast dzi§ zajmuje pierwsze miejsce. Jesli wzig¢ pod uwage, Ze na trzecim miej-
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scu s3 ,wysokie ceny energii’, a wiec jeden z czynnikoéw napedzajacych inflacje,
to wida¢ zdominowanie mapy najwiekszych zagrozen przez ,kompleks inflacyjny”.
0O ile prognozy ekspertéw wskazuja na stopniowe hamowanie inflacji konsumenc-
kiej (CPI) z 12,9% w 2022 roku do 9,6% i 6,2% w kolejnych dwéch latach, o tyle
nalezy pamieta¢ o ryzykach zwigzanych z ewentualnos$cig przedtuzania sie wojny
na Ukrainie (embargo na nosniki energii z Rosji, ryzyko znacznie nizszego eksportu
produktéw zywnosciowych i surowcow z Ukrainy, jak i z objetych embargiem Ro-
sji i Biatorusi). ,Problemy z cenami i dostepnoscia surowcéw i materiatow, zakto-
cenia w tancuchach dostaw” to czynnik ryzyka, ktory zajat miejsce juz za podium,
ale pokazuje, Ze niestety jest potencjat do zaskoczen w goére jesli chodzi o CPI. Tym
bardziej, ze wskaznik inflacji cen producentéw (PPI), ktdry jest wskaznikiem wy-
przedzajgcym dla CPI i ktory od wielu miesiecy utrzymuje wyzsze tempo wzrostu
od CPI - wzrést w kwietniu o 23,3%. Szczyt inflacji konsumenckiej jeszcze przed
nami, prawdopodobnie w ostatnim kwartale 2022 roku.

Drugg grupa czynnikdw ryzyka wskazywang przez ekspertéw EKF sg kwestie
zwigzane z polityka makroekonomiczna: , niespo6jne policy mix, niewiarygodna po-
lityka makroekonomiczna” to czynnik ryzyka, ktéry zajat drugie miejsce pod wzgle-
dem wagi zagrozenia, za$ czwarte miejsce zajat ,stan finanséw publicznych”. Wida¢
wiec, ze eksperci dostrzegaja znaczgce zrédta zagrozen dla koniunktury w pro-
wadzonej polityce fiskalnej i monetarne;.

Rysunek 7. Najwazniejsze zagrozenia dla koniunktury gospodarczej w Polsce
w perspektywie roku 2024, wskazane przez Ekspertow EKF
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(1 oznacza podobien-
najwyzsza wage) stwo

Odsetek
respondentéw

Utrwalenie wysokiej inflacji, prowadzace do wysokiego poziomu
stop procentowych, mocno hamujacych wzrost (scenariusz stagflacji)

Problemy z cenami i dostepnos$cia surowcow i materiatow,

9
zakt6cenia w tanicuchach dostaw e

C  Wysokie ceny energii 85%
D  Negatywny wplyw ditugoterminowych dziatan wojennych na Ukrainie
E  Konflikt z UE

F Niewystarczajacy poziom inwestycji

G Niespéjne policy mix, niewiarygodna polityka makroekonomiczna

H  Stabnaca koniunktura na $wiecie

I Stan finanséw publicznych 90%
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Rysunek 7 - cd.

i ‘

waga zagrozenia (w pkt.)
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prawdopodobienstwo wystapienia

* Wielko$¢ kot oznacza sume iloczynow wagi czynnika oraz prawdopodobienstwa wystapienia przyzna-
nych przez poszczeg6lnych ekspertow.

Zrédto: opracowanie whasne.

3. Najwazniejsze zagrozenia dla stabilnosci
polskiego systemu finansowego w perspektywie roku 2024

Podobnie jak w trzech poprzednich edycjach konsensusu prognostycznego EKE,
réwniez obecnie wiekszo$¢ ekspertdw uwaza, Ze najwazniejszym zagrozeniem dla
stabilnosci polskiego systemu finansowego w najblizszych latach bedzie pogor-
szenie wartosci i jakos$ci portfela kredytowego. Pokryzysowa utrata warto$ci port-
fela kredytowego, wynikajaca z pogorszenia sytuacji finansowej kredytobiorcéw,
wzmocniona zostanie podwyzkami stép procentowych, ostabieniem PLN i pogor-
szeniem perspektyw wzrostu gospodarczego. Zgodnie z wcze$niejszymi przewidy-
waniami ekspertéw postepuje kumulacja ryzyka kredytowego i prawnego, wynika-
jacego z nierozwiazania kwestii walutowych kredytéw mieszkaniowych i z coraz
wiekszej liczby uniewaznionych przez sady uméw kredytowych z , frankowiczami”.
Dodatkowym elementem mogacym zdestabilizowa¢ polski system finansowy jest
ryzyko zwigzane ze zmianami klimatycznymi i konieczno$cig dostosowan w proce-
sie zielonej transformacji.

Zagrozeniem dla stabilnosci systemu finansowego w dtuzszym okresie jest nad-
mierny udziat Skarbu Panstwa we wtasnosci bankéw. Wzrastajaca ingerencja
panstwa w system bankowy podnosi koszty i ryzyko dziatania sektora. Nadmier-
ne finansowanie budzetu panstwa przez banki generuje niebezpieczne sprzezenie
zwrotne zaleznos$ci kondycji bankéw od panstwa i zaleznosci panstwa od kondycji
bankdow.
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Rysunek 8. Najwazniejsze zagrozenia dla stabilnosci polskiego systemu finansowego
w perspektywie 2024 roku, wskazane przez Ekspertow EKF

A procentowych, ostabienia waluty oraz pogorszenia perspektyw wzrostu

B Spadek wartosci portfela obligacji w posiadaniu bankéw na skutek
silnego wzrostu rynkowych stop procentowych

c Pogtebiajaca sie ingerencja panstwa w system bankowy, podnoszaca

koszty i ryzyko dziatania sektora

p Ryzyko nadmiernej zaleznosci wybranych bankéw od pafistwa
i nadmiernego finansowania budzetu panstwa przez banki

E  Brakantycyklicznej polityki makroostroznosciowej

Pogorszenie jakosci portfela kredytowego na skutek wzrostu stop

Ryzyka zwigzane ze zmianami klimatycznymi i konieczno$cia

dostosowan w procesie zielonej transformacji

G Ryzyko zwiazane z upadtoscia duzego banku

H Rosnaca niespojnosc polityki gospodarczej, zwiekszajgca awersje

bankéw do podejmowania ryzyka
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* Wielko$¢ kot oznacza sume iloczynéw wagi czynnika oraz prawdopodobienstwa wystapienia przyzna-

nych przez poszczeg6lnych ekspertow.

Zrédto: opracowanie whasne.
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4. Najwazniejsze zagrozenia dla wiarygodnosci zlotego
w perspektywie roku 2024

Obecnie polski ztoty, podobnie jak dolar amerykanski czy euro, to tzw. pieniadz fidu-
cjarny, czyli nieoparty na kruszcach, lecz funkcjonujacy tylko na podstawie zaufania
do emitenta waluty. Poniewaz opiera sie wytgcznie na zaufaniu do panstwa, ktére
z kolei zalezy od wielu czynnikéw, to rowniez wiarygodno$¢ ztotego jest wypadko-
wa wielu czynnikéw. PoprosiliSmy grono wybitnych polskich ekonomistéw o opi-
nie, co determinuje obecnie wiarygodnos$¢ PLN. Na podstawie opinii 35 ekspertéw,
gtéwnie makroekonomistéw bankowych i profesoréw akademickich, wyodrebnili-
$my osiem homogenicznych grup czynnikéw, a nastepnie poprosiliSmy ekspertéow
o przyznanie rang poszczegdélnym grupom czynnikéw oraz subiektywnego prawdo-
podobienistwa ich wystapienia. Syntetyczne wyniki badan ilustruje rysunek 9.

Najwiekszym zagrozeniem dla wiarygodnosci PLN jest wysoka i utrwalajaca sie in-
flacja wynikajaca w znacznej czesci z polityki pienieznej prowadzonej w latach
2020-2021. Szczegdlnie krytycznie oceniane s3 decyzje, ktére doprowadzity do
najnizszych w regionie stop procentowych oraz opdznione rozpoczecie normaliza-
cji polityki pienieznej. Dodatkowo tgczy sie ona z nieczytelng i niespdjna polityka
informacyjng NBP. Podnoszona jest rowniez kwestia niewystarczajacej niezalezno-
$ci NBP od biezacej polityki gospodarczej oraz braku harmonizacji polityki fiskalnej
i pieniezne;j.

Niekontrolowana i utrwalajaca sie inflacja, ekspansywna polityka fiskalna prze-
ktadajaca sie na wysokie deficyty i wzrost zadtuzenia publicznego oraz obietnice
wyborcze destabilizujace finanse publiczne to trzy najwazniejsze zagrozenia dla
wiarygodnosci PLN obecnie i w najblizszym okresie. Ich znaczenie i prawdopodo-
bienistwo wystgpienia sg, w ocenie ekspertdw, wyzsze niz zagrozenia zewnetrzne.
Najwazniejsze zagrozenia zewnetrzne dla wiarygodnosci to konflikt z Unig Euro-
pejska i trwanie wojny w Ukrainie.
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Rysunek 9. Najwazniejsze zagrozenia dla wiarygodnosci ztotego w perspektywie 2024 roku,
wskazane przez Ekspertéw EKF
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* Wielko$¢ két oznacza sume iloczynéw wagi czynnika oraz prawdopodobienistwa wystapienia przyzna-
nych przez poszczegdlnych ekspertow.

Zrédto: opracowanie wtasne.
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5. Rekomendacje

5.1. Najwazniejsze rekomendowane obszary dziatan
w polityce gospodarczej Polski

Wsrod rekomendacji dotyczacych polityki gospodarczej na najblizsze lata zapropo-
nowanych w tej edycji ankiety mozna wyréznic cztery gtéwne grupy tematyczne:

1. Zapewnienie spo6jnosci polityki fiskalnej i monetarnej (tzw. policy mix) oraz
przywrocenie wiarygodnosci kazdej z tych polityk;

2. Stabilizacja finanséw publicznych, wzmocnienie podejscia wolnorynkowego

w gospodarce;

Uruchomienie KPO, pobudzanie inwestycji, w tym transformacja energetyczna;

4. Uniezaleznienie bankéw od polityki.

w

5.1.1. Zapewnienie spéjnosci polityki fiskalnej i monetarnej (tzw. policy mix)
oraz przywrocenie wiarygodnosci kazdej z tych polityk

Zdecydowana wiekszos¢ ankietowanych specjalistow wskazata na niespéjnos¢
ekspansywnej polityki fiskalnej z zacie$niang polityka monetarng i wskazata na
konieczno$¢ zacie$niania kazdej z nich, aby skutecznie walczy¢ z inflacjg w za-
kresie, w jakim majg na nig wplyw czynniki krajowe. R6wnoczes$nie wskazano
na konieczno$¢ odbudowy wiarygodnosci tak polityki monetarnej, jak i polityki
fiskalnej.

Wiarygodno$¢ polityki monetarnej zostata nadszarpnieta przez zbyt dilugie
ignorowanie sygnatéw presji inflacyjnej i pozwolenie inflacji na tak znaczacy
wzrost, a takze poprzez stabos$¢ polityki komunikacyjnej wtadz monetarnych.
Odbudowa tej wiarygodnosci musi uwzglednia¢ m.in. dalsze podwyzki stép
procentowych, powigzane z rzetelng analiza przyczyn i prawdopodobnej Sciez-
ki inflacji oraz znaczaca poprawe komunikacji biezacej i planowanej polityki
(forward guidance).

Polityka fiskalna zbyt dtugo pozostawata ekspansywna w warunkach silnego
wzrostu gospodarczego, przyczyniajac sie do pres;ji inflacyjnej i, co gorsza, wy-
soki poziom ekspansywnosci tej polityki nie zostat jak dotad ograniczony. Po-
stulat ograniczenia i racjonalizacji wydatkéw publicznych powraca regularnie
w rekomendacjach ekspertéw - takze i tym razem jest to osobna grupa tema-
tyczna, omawiana ponizej. W obecnych warunkach widac jednak jeszcze lepiej,
ze konsolidacja i stabilizacja finanséw publicznych jest nie tylko warunkiem
wzrostu gospodarki, ale ma takze wymiar utrzymywania inflacji w ryzach.
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5.1.2. Stabilizacja finanséw publicznych, wzmocnienie podej$cia wolnorynkowego
w gospodarce

Ankietowani wskazujg na dziatania niezbedne dla konsolidacji finanséw publicz-
nych i r6wnoczes$nie na potrzebe powrotu do porzadku wolnorynkowego, wobec
coraz mocniejszych préb dziatan interwencjonistycznych.

W szczego6lnosci rekomenduja:

e przywroécenie dziatania regut fiskalnych,

e ograniczenie deficytu sektora finanséw publicznych ponizej 3%,

* reforme nakierowana na zwiekszenie przejrzystosci finanséw publicznych
oraz poddania ich w pelnym zakresie kontroli parlamentarnej,

e przeglad wydatkéw publicznych, zaprzestanie generowania nowych wydatkow,

+ reforme systemu podatkowego i jego uproszczenie,

» zwiekszenie poziomu stabilnosci regulacji podatkowych, odbudowe klimatu
inwestycyjnego,

e zaprzestanie ingerencji panistwa w prywatne umowy (w szczegélnosci mie-
dzy bankami a ich klientami),

e zmiane struktury wydatkéw finanséw publicznych poprzez redukcje trans-
feréw socjalnych przy podniesieniu naktadéw na cele kluczowe dla rozwoiju,
m.in. na polityke zdrowotng, obrone narodowsa, transformacje energetyczna,
polityke migracyjna.

5.1.3. Uruchomienie KPO, pobudzanie inwestycji,
w tym transformacja energetyczna

Ankietowani licznie wskazali na konieczno$¢ mozliwie najszybszego uruchomienia
Krajowego Planu Odbudowy, postrzeganego jako mozliwe ,koto zamachowe” dla
inwestycji w najblizszych kwartatach. Wymaga to zakonczenia wojny prawnej z UE.
W szerszym kontekscie ekonomisci niezmiennie podnoszg temat wsparcia dla pro-
cesoéw inwestycyjnych, budujgcych potencjat gospodarki. W katalogu niezbednych
dziatan miesci sie ustabilizowanie otoczenia regulacyjnego i podatkowego, odbudo-
wa pozytywnego klimatu dla inwestycji, w szczegdlnosci takze inwestycji zwigza-
nych z transformacjg energetyczng i ,Zielonym tadem”.

5.1.4. Uniezaleznienie bankéw od polityki
Ograniczenie zalezno$ci wybranych bankéw od panstwa, ograniczenie nadmierne-

go finansowania budzetu panstwa przez banki, a takze zwolnienie z podatku ban-
kowego nowo udzielanych kredytéw inwestycyjnych.





