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0d Redakgcji

Znaczenie bezpieczno$ciowego charakteru profilu naszego czasopisma zwiekszaja
aktualne procesy i zjawiska zaréwno na rynku finansowym, jak i w jego otoczeniu.
W szerokim ujeciu nie chodzi tylko o bezpieczenstwo Srodkéw w obrocie finan-
sowym, ale takze o zwykte poczucie bezpieczenstwa, przede wszystkim ludnosci
i podmiotéw gospodarczych. O takie poczucie coraz trudniej w obliczu pogarsza-
jacej sie atmosfery w stosunkach miedzynarodowych, narastaniu napie¢ miedzy
panstwami czy wrecz Konfliktéw zbrojnych. Wptywa na to, z jednej strony, coraz
wieksza ztozono$¢ niektoérych operacji finansowych, zwtaszcza tych potencjalnie
najbardziej zyskownych, jak i szybko rosnace ryzyko manipulacji, badz oszustw
przeprowadzanych z wykorzystaniem najnowszych technologii, wspieranych za-
awansowanymi technikami psychologicznymi ksztattowania motywacji lub budo-
wania pozornie bliskich relacji. W takich warunkach juz nie tylko motyw chciwosci
stwarza zagrozenie dla bezpieczenstwa ekonomicznego ale nawet fizycznego.

Koniczacy sie rok 2025 przyniést dowody na to, ze wieszczony koniec historii byt
iluzja niepoprawnych optymistow. Nadto s3 silne przestanki dla formutowania pe-
symistycznych projekcji na przysztosé, w tym zwtaszcza zwigzanych z ksztattujaca
sie nowa architekturg geopolityczng i typowymi dla tego procesu niebezpieczen-
stwami. Takze na krajowej arenie najsilniejsza od dziesiecioleci dywersyfikacja sce-
ny politycznej i niemal polaryzacja sympatii wyborcéw stanowi asumpt do obaw;
zaréwno o pozycje Polski na arenie miedzynarodowej, jak i tad spoteczno-politycz-
ny w Polsce. Co, niestety, nie moze by¢ pocieszeniem, dotyczy to takze innych kra-
jéw w Unii Europejskiej i poza nia.

W tym turbulentnym otoczeniu znakami 2025 roku na rynku finansowym w Polsce
byty przede wszystkim:

- Zgoda KNF na przejecie 49% udziatléw Santander Bank Polska przez austriacka
Erste Group Bank. A jest to jedna z najwiekszych transakcji na rynku bankowym
w Europie Srodkowej w ostatnich latach, ktéra umacnia pozycje Erste w regionie.

- Perspektywicznie duze znaczenie dla konkurencyjno$ci na polskim rynku finan-
sowym moze mie¢ memorandum Pekao-PZU w sprawie potencjalnego potacze-
nia, co pozwolitoby stworzy¢ jedng z najwiekszych instytucji finansowych w Eu-
ropie. Jednak zdarzenia te nie wigzaty sie z odczuwanymi obecnie zmianami dla
klientow.
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Znacznie gorzej przedstawiata sie sytuacja wiekszosci oséb inwestujgcych w kryp-
toaktywa. Skala oszustw na krypto-walutach w Polsce jest bardzo duza i rosnie
z roku na rok. Bez nalezytej pamieci o ,kredytach frankowych” skala ponoszonych
strat przez klientow moze niebawem stanowic ,paliwo” w walce polityczne;j.

Z kolei wydaje sie, ze na spokojniejsze wody wptywa sektor bankowy w aspekcie
sporéw z klientami o abuzywne klauzule w umowach kredytéw walutowych. Po-
dobne znacznie moze mie¢ ograniczenie szans kancelarii prawnych na przychody
z tytutu sporéw o WIBOR. Oba te procesy maja niemate znaczenie z punktu widze-
nia stabilnosci sektora w warunkach obnizania stép procentowych, a takze tempa
wzrostu liczby niewyptacalnych przedsiebiorstw.

W scharakteryzowanych okoliczno$ciach warto zyczy¢ decydentom na Nowy 2026
Rok $wiattych decyzji, a wszystkim interesariuszom na rynku finansowym roztrop-
nych zachowan w alokacji i wykorzystaniu swych zasobéw finansowych.

Ostatni tegoroczny numer , Bezpiecznego Banku”, inicjujgcy drugg setke wolumenow
czasopisma, zawiera pie¢ opracowan w dziale Problemy i poglady, ktérych autorzy
majg status beniaminkéw w naszym czasopismie. Ich tematyka dotyczy szerokiego
spectrum probleméw i zagadnien, poczawszy od zagrozen dla sektora bankowego
i konsumenta z tytutu naduzycia sankcji kredytu darmowego. Kolejny artykut jest
poswiecony wykorzystaniu wewnetrznych stawek transferowych jako narzedzia
wspierajgcego rozszerzenie oferty zielonych aktywoéw w bankach. Trzecie opracowa-
nie dotyczy bibliometrycznej analizy publikacji na temat phishingu. Czwarty artykut
traktuje o problemie kredytowania kosztéw sktadki ubezpieczeniowej przez bank
wystepujacy w roli agenta ubezpieczeniowego. Ostatnie opracowanie ma w zasadzie
charakter aprobujacej glosy do Wyroku Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego
w Warszawie w sprawie administracyjnej kary pienieznej natozonej przez KNF na
akcjonariusza z tytutu braku realizacji zobowigzan inwestorskich.

W dziale Miscellanea zamieszczamy charakterystyke debaty w sesji panelowej
XI Kongresu Ekonomistéw Polskich z 4 grudnia 2025 r. na temat zarzadzania kryzy-
sem bankowym i ochrony klientdw. Debata ta miata patronat Bankowego Funduszu
Gwarancyjnego i wienczyta program obchod6w XXX-lecia Funduszu.

Zapraszajac do wspétpracy w kolejnych wydaniach ,Bezpiecznego Banku”, zycze
P.T. Czytelnikom interesujacej lektury.

Jan Szambelanczyk
Redaktor Naczelny
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Kamila Szmigiel
u7329776584@gmail.com

Naduzycie sankcji kredytu darmowego
jako potencjalne zagrozenie
dla sektora bankowego i konsumenta

Streszczenie

Glownym celem artykutu jest ocena zagrozenia sankcji kredytu darmowego zaréwno dla sek-
tora bankowego jak i dla konsumentéw. Sankcja kredytu darmowego (SKD) prowadzi do po-
zbawienia kredytodawcy przychodéw (jak: odsetki, optaty, prowizje, sktadki, koszty itp.) z ty-
tutu udzielonego kredytu konsumenckiego. W przypadku jej zastosowania kredytodawca traci
przychéd nalezny z udzielonego kredytu, a kredytobiorca, co do zasady, ma obowiazek zwré-
ci¢ jedynie kapitat wykorzystanego kredytu. W celu przyblizenia zagadnienia SKD dokonano
przegladu literatury oraz polskiego i unijnego orzecznictwa. W czesci empirycznej przeprowa-
dzono natomiast analize, opierajaca sie na poréwnaniu danych finansowych dotyczacych SKD
w poszczegdblnych bankach w dwoéch okresach, tj. na dzien 31.12.2023 r. oraz 30.06.2024 r. Po
dokonaniu analizy ustawodawstwa (w szczegélnosci dyrektywy 2008/48) oraz orzecznictwa
potwierdzono pierwsza hipoteze. Na podstawie badan danych bankowych oraz stosunku Po-
lakéw do zatajenia informacji w procesie kredytowania potwierdzono takze drugg hipoteze,
zgodnie z ktora naduzycie SKD stanowi zagrozenie nie tylko dla sektora bankowego, ale row-
niez dla uprawnionych z jej tytutu - konsumentéw.

Stowa kluczowe: sankcja kredytu darmowego, wytudzenia kredytowe, konsument

Kody JEL: G11, G18, G21

Kamila Szmigiel - Uniwersytet Ekonomiczny w Krakowie.
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Misuse of Free Credit Sanctions as a Potential Threat
to the Banking Sector and Consumers

Abstract

The main objective of the article is to assess the threat of the free credit sanction to both the
banking sector and consumers. The sanction of free credit (SKD) leads to depriving the len-
der of income (such as interest, fees, commissions, premiums, costs, etc.) from the consumer
credit granted. If it is applied, the lender loses the revenue due from the credit granted and
the borrower is, in principle, only obliged to return the principal of the credit used. In order
to familiarise the reader with the issue of SKD, a review of the literature as well as Polish and
EU case law was carried out. In the empirical part, on the other hand, an analysis was car-
ried out, based on a comparison of financial data on SKD in individual banks in two periods,
i.e.as at 31.12.2023 and 30.06.2024. After an analysis of legislation (in particular Directive
2008/48) and case law, the first hypothesis was confirmed. On the basis of studies of bank
data and Poles’ attitudes to the withholding of information in the lending process, the second
hypothesis was also confirmed, according to which the abuse of SKD poses a threat not only
to the banking sector, but also to the beneficiaries themselves - consumers.

Keywords: free credit sanctions, credit scam, consument

JEL Codes: G11, G18, G21

Wstep

Cho¢ sprawy o kredyty frankowe wcigz majg znaczny udziat w wokandzie sagdow cy-
wilnych, mozna zauwazy¢, ze tendencja wytaczania nowych spraw maleje, w prze-
ciwienstwie do spraw o sankcje kredytu darmowego (SKD), ktérych wptywa do sg-
dow coraz wiecej. SKD stanowi $rodek ochrony konsumentéw wystepujacy w art. 45
ustawy o kredycie konsumenckim (Dz.U. z 2024 r. poz. 1497 ze zm.), obowigzujgcej
od 18 grudnia 2011 r. Kredytobiorca moze skorzystac z tej sankcji, jesli kredytodaw-
ca naruszy wzgledem niego obowigzki szczegbétowo opisane w niniejszej ustawie.
Zgodnie z danymi Zwigzku Bankéw Polskich do konica 2021 r. przed polskimi sgdami
toczyto sie miedzy 100 a 200 takich postepowan, jednak juz w 2024 r. liczba spraw
o SKD przekroczyta 10 tysiecy i wcigz wykazuje tendencje rosnaca. Cho¢ dotychczas
linia orzecznicza jest korzystna dla bankéw (np. 84% wygranych spraw przez Bank
Millennium na stan 30 wrzes$nia 2024 r.), kredytobiorcy, ktérzy usituja skorzystac
z SKD weciaz sktadaja nowe pozwy. Spory wychodzg tez poza I i Il instancje, czego
przyktadem jest skierowanie pytania z zakresu SKD do Sadu Najwyzszego przez Sad
Okregowy w Poznaniu (sygn. III CZP 3/25) oraz naptyw spraw z tego zakresu do
TSUE (np. C-714/22) (T. Lesko, M. Folwarski, ,,Gazeta Prawna” 2025).

W celu przyblizenia zagadnienia SKD dokonano przegladu literatury oraz polskiego
i unijnego orzecznictwa. W cze$ci empirycznej przeprowadzono natomiast analize,
opierajaca sie na poréwnaniu danych finansowych dotyczacych SKD w poszcze-
gblnych bankach w dwoéch okresach, tj. wedtug stanu na dzien 31.12.2023 r. oraz
30.06.2024 1.
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W zwigzku z popularno$cig SKD w Polsce zasadne wydaje sie postawienie hipotezy,
ze naduzycie sankcji kredytu darmowego moze stanowi¢ zagrozenie nie tylko dla
sektora bankowego, ale réwniez dla konsumentéw. Zgodnie z drugg hipoteza, moz-
na wnioskowa¢, ze SKD w polskim porzgdku prawnym nie zawsze speinia warunek
proporcjonalnosci, przewidziany w dyrektywie 2008/48.

1. Charakterystyka sankcji kredytu darmowego

Aby odpowiedzie¢ na pytanie, jaki wptyw na zawarta umowe kredytu konsumenc-
kiego moze mie¢ SKD, najpierw nalezy zdefiniowa¢ kredyt konsumencki sam w so-
bie (art. 3 ust. 1 ustawy o kredycie konsumenckim, zwanej dalej u.k.k.). Jest to
umowa kredytu w wysokoSci nie wiekszej niz 255 550 zt (albo réwnowartosci tej
kwoty), ktérego kredytodawca w zakresie swojej dziatalno$ci udziela lub daje przy-
rzeczenie udzielenia konsumentowi (Brzozowski i in. 2023, s. 224).

Takze jednoosobowy przedsiebiorca, zawierajacy umowe bezposrednio zwigzana
z prowadzong przez niego dziatalnoscia gospodarcza, moze skorzysta¢ z ochrony
gwarantowanej przez przepisy sankcjonujgce niedozwolone postanowienia umow-
ne oraz ich kontrole incydentalng. Przedsiebiorca taki bedzie miat status konsu-
menta jesli kwestionowana przez niego umowa jest bezposrednio zwigzana z jego
dziatalnos$cig gospodarcza, a ponadto z tresci umowy wynika, Ze nie ma ona dla
przedsiebiorcy charakteru zawodowego. Powigzanie umowy z charakterem zawo-
dowym moze zosta¢ wyrazone poprzez o$wiadczenie zawarte w tresci umowy lub
ustalone w kontekscie prowadzonej przez przedsiebiorce dziatalnosci gospodar-
czej. Zakres ustalenia dokonywany jest takze w szczeg6lnosci poprzez poréwnanie
jej rzeczywistego zakresu z zakresem wskazanym w CEIDG. Jednakze przedsiebior-
ca jednoosobowy moze wykazac¢, ze zawarta umowa nie miata dla niego charakteru
zawodowego, niezaleznie od jej zakresu okreslonego w CEIDG, np. w sytuacji, gdy
wpis w CEIDG jest szerszy niz dziatalno$c¢ rzeczywiscie wykonywana przez przed-
siebiorce. W takim przypadku bierze sie pod uwage faktyczny zakres dziatalnosci
gospodarczej prowadzonej przez przedsiebiorce, a nie ten okreslony poprzez for-
malny wpis w rejestrze (Balwicka-Szczyrba, Sylwestrzak 2024, s. 764).

W sporach odno$nie do SKD status konsumenta jest czesto kwestionowany przez
przedstawicieli pozywanego sektora bankowego. Zasadne jest, aby uznaé, ze jesli
przedsiebiorca zawart umowe w charakterze konsumenta, a nie w ramach prowa-
dzonej dziatalnosci gospodarczej, to bedzie podlegat ochronie przystugujacej mu
jak konsumentowi i, co za tym idzie, bedzie uprawniony do skorzystania z SKD.
Zgodnie z art. 6 Kodeksu cywilnego (k.c.) to kredytodawca, a wiec bank, ma obo-
wigzek wykazad, ze kredytobiorca nie moze skorzystac ze statusu konsumenta, jed-
nak zaleca sie, aby kredytobiorca, ktéry chce skorzysta¢ z ochrony konsumenckiej,
aktywnie uczestniczyt w uargumentowaniu swojego statusu (Kozak, Pilawska, To-
manek 2025, s. 29-30).
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SKD uregulowano w art. 45 u.k.k., zgodnie z ktorym konsument jest chroniony, gdy
kredytodawca:

¢ nie dotrzyma pisemnej formy umowy o kredyt,

¢ nie dotrzyma wymogéw formalnych objetych zakresem umowy,

¢ przekroczy dopuszczalny limit kwoty optati odsetek maksymalnych za opdznie-
nie w sptacie kredytu, okre$lony w art. 481 § 21 k.c., a mianowicie dwukrotnosci
odsetek ustawowych za opdznienie, ktére stanowi dwukrotno$¢ sumy stopy re-
ferencyjnej NBP i 5,5 pkt procentowych),

e przekroczy dopuszczalny limit pozaodsetkowych kosztow kredytu, ktéry wyno-
si 25% kwoty kredytu dla kosztow niezaleznych od okresu kredytowania oraz
30% kwoty kredytu dla kosztow zaleznych od okresu kredytowania (Heropoli-
tanskaiin. 2021, s. 536-537).

Do wymogo6w formalnych objetych zakresem umowy nalezy zaliczy¢: date zawarcia
umowy kredytu lub pozyczki, kwote kredytu lub pozyczki, przystugiwanie kredy-
tobiorcy lub pozyczkobiorcy statusu konsumenta oraz ztozenie przez konsumenta
os$wiadczenia o skorzystaniu z sankcji kredytu darmowego w okreslonym terminie
(Kozak, Pilawska, Tomanek 2025, s. 23).

Zgodnie z art. 22! k.c. konsumentem jest osoba fizyczna dokonujgca z przedsiebior-
ca czynnos$ci prawnej niezwigzanej bezposrednio z jej dziatalnoscig gospodarcza
lub zawodowa. Decydujacy dla przyznania statusu konsumenta jest moment za-
warcia umowy. Zaréwno przepisy krajowe, jak i europejskie obejmujg ochrong kon-
sumenta, ktdry dokonuje czynnosci w celu niekomercyjnym, ktory jest rozumiany
jako niezwigzany bezposrednio z prowadzona przez niego dziatalnoscig gospodar-
cz3 lub pozostajaca poza nig (Cempura, Kasolik 2020, s. 183).

Sankcja kredytu darmowego (SKD) prowadzi do pozbawienia kredytodawcy przy-
chodéw (jak: odsetki, optaty, prowizje, sktadki, koszty itp.) z tytutu udzielonego
kredytu konsumenckiego. W przypadku jej zastosowania kredytodawca traci przy-
chod nalezny z udzielonego kredytu, a kredytobiorca, co do zasady, ma obowiazek
zwrocic jedynie kapitat wykorzystanego kredytu (Czech 2023, s. 670-715).

Sankcja kredytu darmowego nie obejmuje jednak kosztéw ustanowienia zabezpie-
czenia bankowego, jesli konsument na podstawie umowy nie zostat zobowigzany
do ich zaptaty. Powyzsze koszty nie sg uznawane za przychod kredytodawcy, dla-
tego tez nie mozna nimi obcigza¢ banku (Kozak, Pilawska, Tomanek 2025, s. 14).
Sankcja kredytu darmowego obecnie nie ma zastosowania do umowy kredytu hipo-
tecznego (Czech 2023, s. 671).

SKD moze powodowaé czesciowe ograniczenie dziatania sankcji niewaznosci na
korzys¢ konsumenta w odniesieniu do umowy o kredyt konsumencki, poniewaz
zgodnie z art. 58 § 1 kodeksu cywilnego. typowy przypadek sankcji niewaznosci
moglby nie$¢ ze sobg negatywne dla konsumenta skutki, np. w postaci obowigz-
ku niezwtocznego zwrotu wykorzystanego kredytu. Przyjmujac zasade, ze art. 45
u.k.k. nie stanowi lex specialis w stosunku do art. 58 § 1 k.c,, nalezy wnioskowac,
ze w przypadku braku wymaganych elementéw w umowie mozna uzna¢ umowe
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za wazng, ale objetg SKD, niz zastosowac rygor niewaznosci umowy (Czech 2023,
s. 670-715). Kolejnym istotnym problemem zwigzanym z SKD jest moment wy-
konania umowy, poniewaz w u.kk. brak jest definicji wykonania umowy z art. 45
ust. 5. Takze judykatura prezentuje w tym zakresie dwa odmienne poglady (Lesko,
Folwarski 2025):

1) termin jednego roku nalezy liczy¢ od dnia wykonania umowy przez kredyto-
dawce, a wiec od dnia wyptaty kredytu;

2) termin jednego roku nalezy liczy¢ od dnia wykonania umowy przez obie strony,
a wiec od dnia catkowitej sptaty kredytu.

Pierwsze stanowisko zajmuje m.in. Sad Okregowy w Warszawie, w sprawie V Ca
2783/23, ktéry art. 45 ust. 5 uk.k. rozumie jako wykonanie umowy przez jedna
ze stron stosunku zobowigzaniowego, a mianowicie kredytodawce, ktéry wyptaca
kredytobiorcy $rodki pieniezne stanowigce przedmiot umowy kredytu, a tym sa-
mym spetnia §wiadczenie charakterystyczne dla umowy kredytu.

Sad Okregowy w Kielcach w sprawie 11 Ca 1590/24 reprezentuje z kolei drugi po-
glad, zgodnie z ktérym art. 45 ust. ukk. przewiduje wygasniecie uprawnienia do
ztozenia pisemnego o$wiadczenia przez konsumenta po uptywie roku od dnia wy-
konania umowy, ktére nie jest r6wnoznaczne z wyptatg kwoty kredytu przez bank.
Zdaniem SO w Kielcach, jako wykonanie umowy nalezy zdefiniowa¢ stan, w ktérym
nalezycie wypetniono wszystkie obowigzki w ramach stosunku kredytu konsumenc-
kiego, w tym takie powinno$ci powstajace z mocy ustawy, jak obowiazki dotyczace
Swiadczenia gtéwnego i $wiadczen ubocznych, zaré6wno po stronie konsumenta, jak
i kredytodawcy, ktdre s3 zrealizowane dobrowolnie lub przymusowo. Umowa o kre-
dyt konsumencki staje sie zatem wykonana w dniu, w ktérym konsument sptacit
ostatnig naleznos$¢ z tytutu tej umowy na rzecz kredytodawcy. Wykonanie umowy
nie zachodzi jednak w przypadku, gdy na jednej ze stron cigza jeszcze zobowigzania
z niej wynikajace, niezaleznie od tego, czy zostaly one okreslone w tresci umowy,
czy tez aktualizujg sie z mocy samego prawa. SO w Kielcach podkreslit, Ze jedynym
momentem wykonania umowy jest zrealizowanie wszystkich zobowigzan wynikajg-
cych z umowy, a przyjmowanie jakiegokolwiek wczesniejszego terminu skutkowato-
by réznymi rozstrzygnieciami w takich samych stanach faktycznych.

W zwiazku z istotng kwestia, jaka stanowi moment wygasniecia uprawnienia kon-
sumenta do skorzystania z SKD, Sad Okregowy w Poznaniu podjat decyzje o skie-
rowaniu pytania z tego zakresu do SN. Ponadto sad zapytat, czy dopuszczalne jest
zastrzezenie w umowie kredytu konsumenckiego oprocentowania kapitatowego
réwniez w odniesieniu do tej czesci udzielonego kredytu, ktéra zostata przeznaczo-
na na zaptate przez kredytobiorce prowizji. SN rozstrzygnie tym samym, czy banki
mog3a nalicza¢ odsetki od kredytowanych kosztéw pozyczek, a w szczegdlnosci od
prowizji. Trzecie pytanie SO w Poznaniu dotyczyto z kolei zagadnienia, czy w sytu-
acji gdy rzeczywista roczna stopa oprocentowania oraz catkowita kwota do zaptaty
przez konsumenta zostaty btednie wyliczone w umowie kredytu, czego jedyna przy-
czyng jest niedopuszczalne objecie oprocentowaniem kredytowanych pozaodset-
kowych kosztéw kredytu, takie uchybienie stanowi podstawe do zastosowania SKD.
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Odpowiedz SN w tym przypadku ureguluje kwestie skorzystania z SKD w sytuacji,
gdy btedne okreslenie RRSO i catkowitego kosztu kredytu stanowi wynik wytacznie
niedozwolonego oprocentowania kredytowanych kosztéw. Rozstrzygniecie SN na
drugie i trzecie pytanie SO jest o tyle istotne, Ze wiekszo$¢ pozwéw o SKD opiera sie
na zarzucie oprocentowania kosztow wliczonych w kredyt oraz na zarzucie btedne-
go wyliczenia RRSO i catkowitego kosztu kredytu (Lesko, Folwarski 2025).

Takze TSUE zajat stanowisko odnos$nie do SKD w wyroku z dnia 13 lutego 2025 r.
w sprawie C-472/23. Na pytanie prejudycjalne, w ktéorym warszawski sad rejono-
wy rozwazatl, czy zawyzenie RRSO z uwagi na abuzywno$¢ niektérych postanowien
umowy stanowi naruszenie obowiazkéw informacyjnych z dyrektywy 2008/48,
TSUE orzekt, ze art. 10 ust. 2 lit. g dyrektywy 2008/48 w sprawie uméw o kre-
dyt konsumencki nalezy interpretowa¢ w ten sposob, ze okoliczno$¢, iz w umo-
wie o kredyt wskazano rzeczywista roczna stope oprocentowania, ktéra okazuje
sie zawyzona ze wzgledu na to, ze niektére warunki tej umowy zostaty nastepnie
uznane za nieuczciwe w rozumieniu art. 6 ust. 1 dyrektywy 93/13 w sprawie nie-
uczciwych warunkéw w umowach konsumenckich, a tym samym za niewiagzace
dla konsumenta, nie stanowi sama w sobie naruszenia obowigzku informacyjne-
go ustanowionego w tym przepisie dyrektywy 2008/48. Ponadto C-472/23 TSUE
wyraznie oddzielit skutki dyrektywy 93/13 i dyrektywy 2008/48, poniewaz jako
punkt odniesienia w swoich rozwazaniach przyjat catkowity koszt kredytu, zawie-
rajacy w sobie takze koszty, ktére konsument zobowigzuje sie ponie$¢ na podstawie
postanowien potencjalnie abuzywnych. W ten sposéb TSUE zapobiegt powstania
reakcji tancuchowej, polegajacej na uzaleznieniu obliczenia RRSO od warunku jej
obliczenia zawartego w dyrektywie 2008/48.

Takie stanowisko TSUE prowadzi do wniosku, Ze mozliwo$¢ skorzystania z SKD jest
wykluczona dla zarzutu najcze$ciej podnoszonego w pozwie przez kredytobiorcow
czy cesjonariuszy roszczen konsumenckich (Wandzel, Trzaskowski 2025).

Jednym z najnowszych przyktadéw orzecznictwa unijnego w zakresie SKD jest spra-
wa C-714/22, w ktdrej doszto do zanizenia w umowie kredytu RRSO przez Profi Cre-
dit Bulgaria. W uzasadnieniu do wyroku TSUE przytoczyt art. 23 dyrektywy 2008/48
w zwigzku z jej motywem 47, z ktérych wynika, Ze chociaz wybor systemu sankcji
majacych zastosowanie w przypadku naruszenia przepisow krajowych przyjetych
zgodnie z t3 dyrektywa pozostaje w gestii panstw cztonkowskich, to przewidziane
w ten sposob sankcje powinny by¢ skuteczne, proporcjonalne i odstraszajace. Sankcje
powinny by¢ zatem odpowiednio surowe w stosunku do wagi naruszen, ktére maja
za zadanie kara¢, zwlaszcza z zapewnieniem realnie odstraszajgcego skutku i przy
poszanowaniu og6lnej zasady proporcjonalnosci. TSUE zajat stanowisko, ze sankcja
pozbawienia kredytodawcy prawa do odsetek i optat w przypadku wskazania RRSO,
ktora nie obejmuje catosci tych kosztéw, odzwierciedla wage dokonanego przez bank
naruszenia oraz ma charakter odstraszajacy i proporcjonalny. Poniewaz zawarcie
RRSO w umowie kredytu ma istotne znaczenie dla konsumenta, TSUE orzekt, ze but-
garski sad krajowy moze zastosowac z urzedu przepisy krajowe, zgodnie z ktdrymi
brak takiej informacji skutkuje uznaniem kredytu za nieoprocentowany i pozbawiony
optat, co odpowiada przewidzianej w polskim porzadku prawnym SKD.
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Nie ulega watpliwosciom, ze zastosowanie SKD w przypadku braku RRSO spetnia
przestanki z art. 23 dyrektywy 2008/48, wedtug ktérego sankcje przyjete przez
panstwa cztonkowskie muszg by¢ skuteczne, proporcjonalne i odstraszajgce. Ana-
lizujac instytucje SKD zgodnie z wyktadnig proeuropejska i prokonstytucyjna, na-
lezy wnioskowa, ze o ile niniejsze sankcje spetniajg kryterium skutecznosci oraz
wywotuja skutek odstraszajacy, nie mozna w pelni uznac ich za zgodne z kryte-
rium proporcjonalnosci. W pewnych sytuacjach dochodzi bowiem do nadmiernego
uprzywilejowanie konsumenta kosztem kredytodawcy (banku - przedsiebiorcy).

2. SKD a przestanka proporcjonalnosci
z art. 23 dyrektywy 2008/48

Obecnie w doktrynie oraz rynku bankowym pojawia sie poglad, Ze nie powinno
sie stosowa¢ SKD do wszystkich przypadkéw przestanek opisanych w art. 45 u.k.k.
M. Bednarek jako przyktady wytaczen podaje omytki o charakterze technicznym,
jak literéwki oraz oczywiste omytki rachunkowe. Gdy tylko kredytodawca zidenty-
fikuje pomytke popetniona np. na skutek btedu urzadzenia liczacego powinien on
powiadomi¢ konsumenta o dostrzezonej pomytce, co wynika z reguty wykonywa-
nia zobowiazan ustanowionej art. 354 k.c. O ile literé6wki mogg nieznacznie znie-
ksztatci¢ nazwe czy adres kredytodawcy, o tyle w przypadku btedéw kalkulacyjnych
nalezatoby wykaza¢ wieksze watpliwosci - pomytka taka, w pore nieskorygowa-
na, moze istotnie wptynaé na wysokos¢ zaciggnietego zobowigzania lub naliczone
z tego tytutu odsetki, co ma istotne znaczenie dla konsumenta. Co wiecej, po stronie
konsumenta moze powsta¢ niepewnos¢ co do rzetelnos$ci naliczonych optat przez
kredytodawce lub nawet podejrzenie celowego zawyZenia tychze optat. Warta roz-
wazenia wydaje sie propozycja, aby wytacznie w przypadku pomytki popetnionej
na niekorzys$¢ konsumenta bank dokonat korekty kwoty i obnizyt ja do poprawne-
go poziomu, a w przypadku pomytki na korzys$¢ konsumenta sam poniést koszty
wynikajace z popetnionego btedu. Bank jest profesjonalista, wobec czego, nalezy
uznaé, zZe ponosi on ryzyko zwigzane ze swoimi btedami, ktére to ryzyko nie moze
obarcza¢ (wptywac negatywnie) na uksztattowang sytuacje prawna konsumenta.
Rédwniez pominiecie w formularzu umowy kredytowej danych personalnych kredy-
tobiorcy, wymaganych przez art. 30 ust. 1 pkt 1 ustawy, takze nie powinno skutko-
wac sankcja kredytu darmowego ze wzgledu na znajomo$¢ tych danych przez kre-
dytodawce. Analogicznie, powyZsze powinno by¢ wytaczone w odwrotnej sytuacji,
kiedy to w umowie zostang pominiete dane kredytodawcy, poniewaz konsument
ma wiedze na ich temat. Sankcja kredytu darmowego powinny by¢ objete jednak
umowy zawierane na odlegtos$¢ lub poza siedziba banku, poniewaz wtedy watpli-
wosci konsumenta odno$nie do danych kredytodawcy zdaja sie by¢ w petni uzasad-
nione (Bednarek 20009, s. 20-21).

Zaréwno umowa na odlegtos¢, jak i umowa poza lokalem przedsiebiorstwa, zostaty
zdefiniowane w art. 2 ustawy z dnia 30 maja 2014 r. o prawach konsumenta. Zgod-
nie z art. 2 pkt 1 u.p.k. umowa zawarta na odlegtos¢ jest definiowana jako umowa
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zawarta z konsumentem w ramach zorganizowanego systemu zawierania uméw
na odlegtos¢, bez jednoczesnej, fizycznej obecnosci stron, z wytacznym wykorzy-
staniem jednego lub wiekszej liczby srodkéw porozumiewania sie na odlegtos$¢ do
chwili zawarcia umowy wigcznie. Istotnym wymogiem zakwalifikowania umowy
za zawarta na odlegltos¢ jest, aby do zawarcia umowy z konsumentem doszto w ra-
mach wyzej opisanego systemu, z wytgczeniem innych, przede wszystkim trady-
cyjnych, bezposrednich sposobdw zawierania uméw. Dla poréwnania, dyrektywa
2011/83/UE wspomina o ,zorganizowanym systemie sprzedazy i $wiadczenia
ustug na odlegtos¢”, co jest pojeciem szerszym i moze by¢ interpretowane jako sys-
tem umozliwiajacy przedsiebiorcy wiecej czynnosci niz jedynie zawieranie umow,
np. wykonywanie umdow na odlegtos¢ (Kocot, Kondek 2014, s. 9).

Umowe zawartg poza lokalem przedsiebiorstwa (art. 2 pkt 2 u.p.k.) definiuje sie
jako umowe miedzy przedsiebiorca a konsumentem zawarta (Czech 2016, s. 47):

e przy jednoczesnej, fizycznej obecnosci stron w miejscu, ktére nie jest lokalem
przedsiebiorstwa danego przedsiebiorcy (np. w miejscu zamieszkania konsu-
menta),

* w wyniku przyjecia oferty ztozonej przez konsumenta w okoliczno$ciach, o kté-
rych mowa w pkt 1 (np. gdy przedsiebiorca zbiera oferty od konsumentéw
w miejscu ich pracy),

* wlokalu przedsiebiorstwa danego przedsiebiorcy lub za pomoca srodkéw poro-
zumiewania sie na odlegto$¢ bezposrednio po tym, jak nawigzano indywidualny
i osobisty kontakt z konsumentem w miejscu, ktére nie jest lokalem przedsie-
biorstwa danego przedsiebiorcy, przy jednoczesnej fizycznej obecnosci stron
(np. gdy na ulicy zaproszono konsumenta do lokalu przedsiebiorstwa w celu
zaprezentowania mu oferty handlowej przedsiebiorcy),

e podczas wycieczki zorganizowanej przez przedsiebiorce, ktérej celem lub skut-
kiem jest promocja oraz zawieranie uméw z konsumentami (np. jezeli przy oka-
zji wycieczki krajoznawczej konsumentom oferuje sie mozliwo$¢ zakupienia
sprzetu gospodarstwa domowego od danego przedsiebiorcy).

Aby umowa zostata uznana za umowe zawartg poza lokalem przedsiebiorstwa klu-
czowe jest, aby obie strony podczas dokonywania konkretnej czynnosci, jednocze-
$nie znajdowaty sie fizycznie w tym samym miejscu, poniewaz inaczej umowa ta
zostanie uznana za umowe zawarta na odlegtos$¢ (Rogacka-tukasik 2015, s. 17-25).

Poniewaz art. 30 ust. 1 pkt 14 ustawy o kredycie konsumenckim wprowadza do
obowiazku informacyjnego warunek ,jezeli umowa je przewiduje”, zasadne wy-
daje sie, ze nie ma koniecznos$ci informowania o zabezpieczeniach sptaty kredytu
w przypadku ich nieprzewidywania przez umowe. Sytuacja ta jest o tyle istotna,
ze w jednej z ostatnich wypowiedzi na temat SKD wiceprezes Zwigzku Bankow
Polskich (ZBP) podat przyktad pozwu, w ktédrym znalazt sie zarzut nieprawidtowe-
go oznaczenia ubezpieczenia kredytu, mimo iz kredytobiorca nie poniést zadnego
kosztu z tytutu ubezpieczenia, co wyraznie wynika z umowy (Krupa-Dabrowska
2024).
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Takie stanowisko zajmuje tez M. Bednarek, wedtug ktorej brak takich zabezpieczen
w umowie jest tozsamy z tym, ze kredytodawca ich nie wymaga, a zatem nie musi
o nich informowac¢ konsumenta. Nalezy zada¢ zatem pytanie, co w przypadku, gdy
uzgodniono, Ze konsument ustanowi zabezpieczenia, ale informacji tej nie zawarto
w umowie. M. Bednarek uwaza, ze rowniez i w tej sytuacji mozliwo$¢ korzystania
z SKD powinna by¢ wytgczona, poniewaz konsument zostat poinformowany i zgo-
dzit sie na warunki zabezpieczenia, a stosowanie SKD tylko z powodu pominiecia
tej przestanki w umowie oznaczatby nadmierny formalizm lub przejaw dyskrymi-
nacji kredytodawcy (Bednarek 2009, s. 20-21).

Taka propozycja wydaje sie jednak niezasadna, poniewaz w przypadku niezamiesz-
czenia w umowie informacji o zabezpieczeniu kredytu w razie kwestionowania
umowy nie ma pewnosci, ze bank dopetnit obowigzku informacyjnego i rzeczywi-
$cie poinformowat o nim kredytobiorce. Co wiecej, w przypadku watpliwo$ci odno-
$nie sptaty zobowiazania i sposobu jego uregulowania, kredytobiorca wydaje sie
w ten sposéb pozbawiony istotnych z jego perspektywy elementéw umowy, ponie-
waz nigdzie nie widzi on na formularzu umownym informacji, w jaki sposéb zabez-
pieczenie zostato ustalone.

Nalezy uwzgledni¢ takze gtos ptynacy od przedstawicieli Srodowiska bankowego.
Z opracowania przedstawionego przez prezesa ZBP wynika, Ze zarzuty podnoszone
przez tzw. kancelarie odszkodowawcze s nie tylko nieproporcjonalne, ale czasem
wrecz absurdalne. W jednym z pozwoéw za btedna informacje o organie nadzoru
uznano wskazanie przez bank UOKIK, zamiast Prezesa UOKIK. Pojawit sie takze za-
rzut braku informacji o adresie do doreczen elektronicznych, chociaz bank nie miat
takiego obowigzku. Innym naruszeniem wedtug parakancelarii byto odwotanie sie
przez bank do ,Tabeli optat i prowizji”, zamiast opisania w umowie optat i kosz-
tow wprost. Bankom zarzucono takze brak dookreslenia klauzuli o zmiennej stopie
oprocentowania kredytu, podczas gdy w umowie zawarto informacje, Ze zmiana
stopy oprocentowania jest uzalezniona od zmiany wskaznikéw okreslanych przez
NBP, ponadto bank poinformowat konsumenta, czym sg odsetki maksymalne i, jaka
moze by¢ ich wysoko$¢. Mozna zatem stwierdzi¢, Ze powyzsze pozwy, nawet jesli
zostang przez sad odrzucone, niepotrzebnie zajmujg miejsce w i tak juz przepet-
nionej wokandzie (gtéwnie za sprawa spraw frankowych), a dodatkowo wiaza sie
z niepotrzebnymi kosztami dla konsumenta oraz banku (Biatek 2024, s. 1-9).

Chociaz celem art. 45 u.k.k. jest ochrona konsumenta przed brakiem informacji lub
przed nieprawdziwg, mylng, badz oszukanczg informacjg, zdaniem M. Bednarek nie
nalezy wyprowadzac¢ z niego przestanek dyskryminujacych kredytodawcow i egze-
kwowac¢ SKD bez wzgledu na intencje bankéw. Nie bez znaczenia pozostaje takze
kwestia, czy naruszenie warunkéw przewidzianych w art. 45 u.k.k. mogto wywo-
tywac negatywne konsekwencje dla konsumenta. Waznym postulatem jest zatem
nieobejmowanie sankcja takich przypadkéw, w ktérych kredytodawca nie postg-
pit wzgledem konsumenta w sposdb nieuczciwy lub nierzetelny (Bednarek 2009,
s. 20-21). Takze prezes ZBP wystapit z propozycja zmian legislacyjnych w zakresie
SKD. Pierwsza sugestig jest wytaczenie roszczenia z art. 45 u.kk. spod przedmiotu
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swobodnej sprzedazy tak, aby ograniczy¢ udziat firm odszkodowawczych w spo-
rach sagdowych. Podobnie jak M. Bednarek postuluje on, Ze naruszenie obowiazkow
informacyjnych przez kredytodawce powinno negatywnie wptywac na sytuacje fi-
nansowg kredytobiorcy i poprzez to wywotywac negatywny wpltyw na decyzje kon-
sumenta o zawarciu umowy. Pozwolitoby to na wyeliminowanie wyzej opisanych
pozwoéw z absurdalnymi zarzutami, ktdre masowo podnoszg parakancelarie szuka-
jace tatwego zysku w SKD. Kolejng sugestia jest ograniczenie katalogu przestanek
SKD wytacznie do tych, ktdre s3 istotne i wywotujg ujemny wptyw na sytuacje fi-
nansowg kredytobiorcy, aby nie dochodzito do naduzy¢ uprawnien przystugujacych
konsumentom. ZBP wystapito takze z propozycja, aby dostosowac sankcje propor-
cjonalnie do istotnosci naruszen bankow oraz, aby dla spraw sgdowych z zakresu
SKD wprowadzi¢ statg stawke kosztdw zastepstwa procesowego, ktéra bytaby nie-
zalezna od WPS (Biatek 2024, s. 1-9).

Propozycje zmian, przedstawione przez M. Bednarek oraz Prezesa ZBP, zdajg sie
odwotywal przede wszystkim do warunku proporcjonalno$ci wymienionego
w art. 23 dyrektywy 2008/48. Na skutek powyzszych zmian mozna by zagwaran-
towac uczciwy skutek sankcji dla banku za naruszenie przepiséw, na skutek cze-
go konsument znalazt sie w niekorzystnej sytuacji finansowej. Pozbawienie banku
przychoddw tylko i wytacznie z tytutu spetnienia przestanki z art. 30 ust. 1 pkt 1,
polegajacej na pominieciu w formularzu danych konsumenta czy banku, wydaje sie
niewspotmierne. Nalezy takze uwzgledni¢ mozliwo$¢ zaistnienia oczywistych omy-
tek, na ktore zwrocita uwage M. Bednarek, poniewaz zastosowanie z ich tytutu tak
powaznej sankcji jest wysoce krzywdzace dla banku.

W najnowszym wyroku w sprawie C-472/23, dotyczacej SKD, TSUE orzekt, Ze art. 23
dyrektywy 2008/48 w sprawie uméw o kredyt konsumencki w zwigzku z jej moty-
wem 47 nie stoi on na przeszkodzie uregulowaniu krajowemu, ktére przewidywa-
toby jednolita sankcje polegajaca na pozbawieniu kredytodawcy prawa do odsetek
i optat, niezaleznie od indywidualnego stopnia wagi takiego naruszenia, o ile naru-
szenie to moze podwazy¢ mozliwo$¢ oceny przez konsumenta zakresu jego zobowia-
zania. W motywie 49 wyroku Trybunat zaznaczyt jednak, Ze sankcje te powinny by¢
skuteczne, proporcjonalne i odstraszajace, co oznacza takze dopuszczalno$¢ zrézni-
cowania sankcji w zalezno$ci od wagi zarzucanego naruszenia w przypadku np. no-
wej ustawy o kredycie konsumenckim, taka decyzja nalezy jednak do ustawodawcy
krajowego, ktéry powinien oceni¢ celowos$¢ takiego zréznicowania.

Zroznicowanie takie bytoby niezwykle istotne ze wzgledu na wage potencjalnych
naruszen bankowych, ktére zgodnie z obecnym brzmieniem art. 45 u.k k. traktowa-
ne s3 w sposob jednolity. Wydaje sie takze blizsze przestankom zasady proporcjo-
nalnosci z art. 23 dyrektywy 2008/48. Powyzsze rozwazania mogg prowadzi¢ do
wniosku, ze nalezy potwierdzi¢ hipoteze pierwsza, wskazujaca na brak proporcjo-
nalnosci w stosowaniu SKD na polskim rynku.
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3. Naduzycie SKD jako zagrozenie dla sektora bankowego

Naduzywanie przez konsumentéw uprawnien przystugujacych im z tytutu SKD
mozna uznac za naruszenie idei odpowiedzialnego kredytowania. Idea ta definio-
wana jest jako odpowiedzialne udzielanie kredytéw przez kredytodawcédw i od-
powiedzialne zacigganie kredytu przez konsumentéw. w rzeczywisto$ci pokry-
zysowej, wobec zjawiska nadmiernego ich zadtuzania sie, przestata by¢ jedynie
postulatem i stata sie przedmiotem zainteresowania ustawodawcy, tak unijnego,
jak i, w konsekwencji, krajowego. Mimo ze dyrektywa 2008/48/ WE Parlamentu
Europejskiego i Rady z dnia 23 kwietnia 2008 r. w sprawie umoéw o kredyt kon-
sumencki oraz uchylajacej dyrektywe Rady 87/102/5, jak i ustawa z dnia 12 maja
2011 r. o kredycie konsumenckim nie zawieraja bezposredniego odniesienia do po-
wyzszej idei, to niektore ich przepisy nalezy interpretowac jako przestanki jej reali-
zacji. Idea odpowiedzialnego kredytowania stata sie szczegdlnie istotna w czasach
pokryzysowych, a jej przestrzeganie jest kluczowe dla zapewnienia prawidtowego
funkcjonowania rynku finansowego, w szczegélnosci rynku kredytéw konsumenc-
kich (Rutkowska-Tomaszewska 2018, s. 115-124).

Cho¢ w Polsce ma ona odniesienie najczesciej do odpowiedzialno$ci kredytodaw-
cy (ang. responsible lending) i stosowania przez niego nieuczciwych praktyk ryn-
kowych (m.in. zjawisko misselingu, ktorego przyktadem staty sie tzw. chwiléwki),
w tym przypadku istnieje ryzyko naruszenia idei responsible borrowing, a wiec nad-
uzycia ze strony kredytobiorcdw, ktérzy swoje zobowigzania moga zacigga¢ w spo-
s6b nieodpowiedzialny i nieetyczny.

Tabela 1. Stosunek Polakéw do zatajenia informacji w procesie kredytowania

Pytanie Odpowiedz ankietowanych w %
Rok

nigdy |czasami | czesto Zawsze

Czy zatajenie informacji
w procesie kredytowania jest moralnie
akceptowalne, jesli ich ujawnienie 2017 81,9 14,3 15 23
uniemozliwitoby zaciagniecie kredytu?

2018 74,6 21,8 2,2 1,4

2016 83,2 13,6 1,8 1,4

Zrédto: G. Borys, R. Manacka, Creating consumer protection law vs. responsible borrowing on the consu-
mer loan market, ,Annales Universitatis Mariae Curie-Sktodowska, sectio H - Oeconomia”, Vol 53, No 3
(2019), Lublin 2019, str. 28 (za A. Lewicka-Strzatecka 2018).

Zgodnie z badaniami A. Lewickiej-Strzateckiej (2018), jako uzasadnienie akcepta-
cji zatajenia informacji w procesie kredytowania ankietowani wymieniali przede
wszystkim nieuczciwo$¢ kredytodawcéow (50,8%). 41,3% respondentéw uzna-
o, Zze wystarczajacym powodem jest konieczno$¢ zaspokojenia waznej potrzeby,
natomiast 7,9% byto zdania, Ze takie dziatanie stanowi spotecznie akceptowalny
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standard zachowan konsumenckich. Wéréod ankietowanych, ktérzy jako odpowiedz
wybrali ,nigdy”, 55,2% uznato, Ze zatajenie informacji w procesie kredytowania jest
po prostu nielegalne. Jedna trzecia respondentéw jako podstawe wskazata wzgle-
dy etyczne, a 12,1% ryzyko zwiazane z zatajeniem informacji (za Borys, Manacka
2019, s. 27-28).

Poniewaz dostepnos¢ kredytéw jest obecnie powszechna oraz staje sie coraz bar-
dziej popularna poprzez ksztattowany model ,zycia na kredycie”, popyt na kredyty
wykazuje tendencje rosngca wsréd konsumentéw. Celem kredytobiorcéw staje sie
otrzymanie kredytu w nie zawsze uczciwy i odpowiedzialny sposob, dlatego nie-
rzadko dochodzi do niepodania bankowi w procesie badania zdolnosci kredytowej
wszystkich istotnych informacji lub podania ich w sposéb nie w petni odzwiercie-
dlajacy stan faktyczny. Wedtug E. Rutkowskiej-Tomaszewskiej nieetyczne zachowa-
nia kredytobiorcy juz na etapie przedkontraktowym powodowane sg lekiem przed
odtraceniem i wykluczeniem finansowym, polegajacym na ograniczeniu korzysta-
nia z ustugi finansowej. Konsumenci jako argument podawania nierzetelnych in-
formacji podaja takze poczucie wykluczenia spotecznego, ktore jest, ich zdaniem,
nastepstwem wykluczenia finansowego. Mimo koloryzowania i zaktamywania sy-
tuacji finansowej przez konsumenta moze doj$¢ do udzielenia kredytu przez bank,
jednak wigze sie to z ryzykiem niewykonywania zobowigzania odpowiedzialnie
i terminowo. W skrajnych przypadkach moze nawet doj$¢ do wystgpienia problemu
ze sptata zobowiazania na skutek braku srodkéw (Rutkowska-Tomaszewska 2018,
s. 115-124).

Taka sytuacja moze sktania¢ konsumentéw do szukania wyjscia, ktére nie wigza-
toby sie ze zbyt wysokim skutkiem ujemnym dla ich sytuacji finansowej (np. brak
konieczno$ci zwrotu catego zobowiazania na skutek odstapienia od umowy), a na-
wet mogtoby przysporzy¢ im pewnych korzysci. [dealnym rozwigzaniem wydaje sie
wiec SKD, ktére w pewnych przypadkach nieodpowiedzialnego zaciagniecia zobo-
wiagzania umozliwia sptate wytacznie kapitatu, bez odsetek i dodatkowych kosztéw,
co wiaze sie z nieuzasadnionag stratg dla banku.

Aby oceni¢, jak istotny problem dla bankéw stanowig obecnie SKD, poréwnano
dane finansowe bankéw na dzien 31.12.2023 r. (sprawozdanie roczne) oraz na
dzien 30.06.2024 r. (sprawozdanie pdtroczne).

W dokonanym zestawieniu bankéw raportujacych informacje na temat SKD widocz-
na jest tendencja wzrostowa ilosci toczacych sie spraw. Rosnie takze warto$¢ sporu,
w PKO BP S.A. prawie dwukrotnie. W wiekszo$ci przypadkéw brak jest danych odno-
$nie do utworzonych przez bank rezerw na SKD, wyjatkiem jest Alior Bank S.A., kt6-
ry w pierwszym p6troczu 2024 r. ustalit poziom rezerwy z tego tytutu na 28 mln zt.
Natomiast Millennium Bank S.A. oraz BOS Bank S.A. zrezygnowaty z tworzenia re-
zerwy na SKD, co uzasadnity niskim prawdopodobienstwem konieczno$ci wypty-
wu $rodkéw pienieznych wskutek dotychczas korzystnych dla bankéw wyrokdw.
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Tabela 2. Liczba spraw, warto$c¢ sporu i rezerwy dotyczace SKD w czterech bankach

31.12.2023r. 30.06.2024 r.
Bank Liczba | WATtOSC | pezerwa | Liczba | VAT0SC | pezerwa
spraw sporu [w tys. zl] | spraw sporu [w tys. z1]
P [w tys. z] ) [w tys. z] )
PKO BP S.A. 1159 20700 bd 1975 41200 bd
Alior Bank S.A. 1219 44100 bd 1703 65700 28 000
Millennium Bank S.A. 419 bd bd 683 bd brak
BOS Bank S.A. 19 442 bd 23 617 brak

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie sprawozdan rocznych za 2023 r. oraz pétrocznych za 2024 r.
dla bankéw PKO BP S.A., Alior Bank S.A., Millennium Bank S.A. oraz BOS Bank S.A.

4. Naduzycie SKD jako zagrozenie dla konsumentow

Nalezy zauwazy¢, ze konsumenci rzadko sktadajg pozew w sprawie SKD. Wiekszos¢
powoddw stanowig firmy, skupujace od konsumentéw wierzytelnosci powstate z ty-
tutu SKD, ktore uznaty je za nowe, potencjalne Zrédto dochodu (skup wierzytelnosci
z SKD nastepuje nawet za 10-20% ich wartosci) (Biatek 2024, s. 1-9).

Jak wynika z badan ZBP, instytucja SKD zostaje coraz czeSciej wykorzystywana
jako dZzwignia do uzyskania darmowego kapitatu przez réznego rodzaju podmioty
skupujace wierzytelno$ci oraz parakancelarie, ktére masowo sktadajg pozwy w tej
sprawie. Swiadome tego procederu sady coraz czesciej sktadaja do TSUE zapytania
prejudycjalne, w ktérych zastanawiajg sie, czy sad ma obowigzek bada¢ z urzedu
nieuczciwy charakter warunku umownego réwniez w przypadku warunku umo-
wy cesji wierzytelno$ci, ktéra konsument zawart z podmiotem trzecim, jesli w po-
stepowaniu przed sadem podmiot trzeci powotuje sie na te umowe jako podstawe
swojej legitymacji w wystepowaniu przeciwko przedsiebiorcy bedgcemu pierwot-
nym kontrahentem konsumenta (sprawa C-80/24).

Dotychczas TSUE uznawat zbycie przez konsumenta praw wynikajacych z dyrek-
tyw unijnych na rzecz podmiotu trzeciego niebedacego konsumentem za dopusz-
czalne, dlatego prawdopodobnie i w tej sprawie zajmie podobne stanowisko. Zbycie
wierzytelnosci przez konsumenta nie jest jednoznaczne ze zrzeczeniem sie przez
niego praw, dlatego nalezy uznac za zasadne, aby umowy zbycia byty dla niego eko-
nomicznie korzystne zgodnie z dyrektywa 2008/48 lub dyrektywa 93/13. Jednakze
w judykaturze unijnej mozna znalez¢ przyktady, w ktérych TSUE uznat, ze przedsie-
biorca nabywajacy wierzytelno$¢ konsumencka nie zmienia z tego powodu statusu
na konsumenta, dlatego tez ochrona procesowa przewidziana dla konsumentow
nie powinna mu przystugiwac (C-173/23). Oznaczatoby to zatem, ze w przypadku
sporu miedzy dwoma przedsiebiorcami, polski sad krajowy bytby zwolniony z obo-
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wiagzku zbadania z urzedu niedozwolonego charakteru postanowienia umownego
zawartego w umowie cesji wierzytelnosci konsumenckiej (Wegrzynowski 2024).

Jako gtéwne podstawy naduzy¢ w zakresie SKD Prezes ZBP wskazuje konstrukcje
niniejszej instytucji prawnej, ktéra uprawnia konsumenta do skorzystania z sankcji
za kazde naruszenie banku oraz dziatalno$¢ firm odszkodowawczych, ktére przed-
miotowo wykorzystuja SKD do masowego podwazania umoéw kredytowych. Prezes
ZBP zarzuca takim podmiotom wykorzystanie instytucji SKD do wytacznej maksy-
malizacji wtasnego zysku kosztem konsumentéw. Ich dziatalno$¢ moze powodowacé
destabilizacje funkcjonowania rynku finansowego (Bankier.pl 2024).

Przywotane juz w tresci artykutu podmioty oferujace konsumentom pomoc prawna
w zakresie SKD nierzadko siegaja po agresywny marketing (czesto za pomoca me-
diéw spoteczno$ciowych), aby przyciagnac do siebie klientéw. Podmioty te cechuja
niejednokrotnie takze kontrowersyjne metody akwizycyjne oraz stosowanie klau-
zul abuzywnych w umowach cesji wierzytelnosci (Gajda-Koztowska 2024).

Dokonujgc przegladu kilku pierwszych ofert w wyszukiwarce internetowej, z fatwo-
$cig mozna zauwazy¢, ze wiekszos$¢ firm postepuje wedtug jednolitego schematu:
reklamuje sie skutecznoscia, wielokrotnie podkreslajac bezptatng analize sytuacji
kredytobiorcy, a nawet gwarantuje wyptate rekompensaty w ciggu maksymalnie
14 dni roboczych od podpisania umowy. Brak jest jednak wzorca umowy lub pro-
cedury postepowania firmy, a wiecej szczeg6téw na temat $wiadczonych ustug mo-
zemy uzyskac¢ dopiero po potaczeniu z infolinig lub przestaniu formularza do help-
desku. W trakcie zapoznawania sie z trescig witryny internetowej firmy odbiorca
co kilka akapitow styka sie z krzykliwym, pogrubionym i kolorowym panelem z ha-
stem: ,skorzystaj z sankcji darmowego kredytu razem z nami” ,pozbadz sie kosztow
kredytu” lub ,chce skorzysta¢ z sankcji darmowego kredytu”, odsytajacym do kolej-
nego kroku, w ktérym kredytobiorca moze wysta¢ firmie swojg umowe kredytu.

Prezes Zwiazku Przedsiebiorstw Finansowych w Polsce réwniez zwraca uwage kre-
dytobiorcéw na sformutowania kancelarii odszkodowawczych, ktére moga wpro-
wadza¢ konsumentéw w btad. Hasta takie jak: ,,odzyskamy dla ciebie co najmniej...",
,Zmniejszymy twoja rate o ..”, ,suma korzysci finansowych to..” moga sktania¢
konsumentéw do podjecia decyzji, ktérych nie podjeliby, majac rzetelng wiedze na
temat SKD, wtasnej sytuacji i potencjalnych kosztéw. Powyzsze praktyki parakance-
larii mozna zatem uzna¢ za dziatanie wprowadzajace w btagd w mys$l art. 5 u.p.n.p.
Inng, nie mniej kontrowersyjng kwestig jest wynagrodzenie parakancelarii, ktére
nierzadko w umowie zostaje okreslone w spos6b niejednoznaczny, co pozbawia
klienta mozliwosci realnego oszacowania naleznej kwoty po wygraniu sprawy sa-
dowej odnos$nie do SKD. Warto tu postawic¢ pytanie, czy nie dochodzi do spetnienia
przestanki abuzywno$ci, a takze naruszenia zasady transparentno$ci wzorca umo-
wy z 385 § 2 k.c. (Czugan 2024).

Chociaz SKD oferuje konsumentom ochrone prawna oraz szeroki wachlarz przesta-
nek uprawniajgcych do skorzystania z niej, wigze sie takze z negatywnymi skutka-
mi w postaci ryzyka naduzycia uprawnien oraz narazenia na nieuczciwe praktyki
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rynkowe ze strony parakancelarii i firm odszkodowawczych. Zadne badania nie wy-
kaza, ile sposrod spraw toczacych sie w sprawie SKD jest tak naprawde oparte na
zasadnej podstawie prawnej i rzeczywistym naruszeniu przepisow przez bank, a ile
z nich jest masowym wytworem podmiotéw instrumentalnie traktujgcych konsu-
mentdw i ich sytuacje finansowa. Z powodu nierzadko lekkomyslnych decyzji odno-
$nie do zaciggniecia zobowigzania lub doprowadzenia do jego uzyskania w sposéb
nierzetelny, konsumenci takze moga narazic na straty bank, ktéry z powodu ukarania
SKD traci mozliwo$¢ uzyskania potencjalnych przychodéw z udzielonego kredytu.
Cho¢ praktyka tworzenia rezerw na SKD nie jest jeszcze zbyt powszechna, niektdre
banki decydujg sie na jej utworzenie, rezygnujac w ten sposéb czasowo ze srodkow,
ktore mogtyby przeznaczy¢ np. na inwestycje, i ponoszac koszt utraconych mozli-
wosci. Ze wzgledu na powyzsze argumenty, zasadne wydaje sie potwierdzenie dru-
giej hipotezy, zgodnie z ktora naduzycie SKD stanowi zagrozenie nie tylko dla sek-
tora bankowego, ale rowniez dla samych uprawnionych z jej tytutu - konsumentow.

Podsumowanie

Ocena ryzyka zwigzanego z SKD jest niejednoznaczna. Z jednej strony banki obawiaja
sie rosnacej liczby pozwoéw oraz niekorzystnego stanowiska polskiej i europejskiej
jurysdykgcji, z drugiej strony, co zilustrowano przyktadami zestawienia rezerw banko-
wych na SKD dla dwéch bankéw nie maja one odpowiednich rezerw, argumentujac to
niskim prawdopodobienstwem konieczno$ci wyptywu srodkéw pienieznych kierujac
sie korzystna dotychczas linig orzecznicza dla sektora bankowego linii. Rowniez ryzy-
ko ponoszone przez konsumenta jest trudne do jednoznacznego oszacowania, ponie-
waz kredytobiorcy sa narazeni na manipulacje ze strony firm skupujacych wierzytel-
nosci SKD i obiecujacych wysoki zwrot. Wielu konsumentéw nie ma $wiadomosci, ze
s3 to nieuczciwe praktyki, a ewentualnie otrzymaja niewielki utamek potencjalnego
zysku firmy, ktérej sprzedali te wierzytelnoSci.

Istotne znaczenie dla rozstrzygniecia, czy SKD moze stanowi¢ wieksze zagrozenie
dla kredytobiorcéw lub kredytodawcdéw, bedzie mie¢ stanowisko SN. Stanowisko to
moze utrwali¢ obecna linie orzeczniczg, ktdra jest korzystna dla sektora bankowego,
i co za tym idzie, ograniczy¢ liczbe pozwo6w o SKD. Taka decyzja bytaby tez zgodna
z najnowszym podejsciem TSUE do spraw SKD, ktére jest zdecydowanie sceptyczne
do ich podwazania. Transparentne stanowisko SN w tej sprawie przyczynitoby sie
do ograniczenia udziatu spraw o SKD w sgdach, poniewaz, jak wykazano w weryfi-
kacji hipotezy pierwszej, naduzycie sankcji kredytu darmowego stanowi zagrozenie
nie tylko dla sektora bankowego, ale réwniez dla konsumentoéw, ktérzy sa narazeni
na nieuczciwe dziatanie firm skupujacych wierzytelnosci z tytutu SKD. Druga hipo-
teza, kwestionujgca spetnienie warunku proporcjonalnosci (dyrektywa 2008/48)
w pozwach sktadanych przez firmy skupujgce wierzytelnosci SKD, zostata potwier-
dzona, dlatego niezwykle wazne jest, aby SN w swojej najnowszej uchwale odnidst
sie do zasady proporcjonalnos$ci. Pozwolitoby to na ustalenie jednoznacznych prze-
stanek, ktore uprawniatyby do skorzystania z SKD i wyeliminowania pozwow, opar-
tych na btahych i nieproporcjonalnych zarzutach wzgledem kredytodawcow.
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Streszczenie

Artykut analizuje mozliwo$¢ wykorzystania mechanizmu wewnetrznych stawek transfero-
wych (WST) jako narzedzia wspierajacego rozwodj zielonych aktywdéw w sektorze bankowym
w warunkach rosnacej presji regulacyjnej zwiazanej z ryzykiem klimatycznym. Autorka
wskazuje, ze mechanizm WST, tradycyjnie stosowany w zarzadzaniu ryzykiem ptynnosci
i ryzykiem stopy procentowej, moze zosta¢ rozszerzony o komponent sSrodowiskowy, ktory
umozliwia internalizacje kosztéw i korzysci wynikajacych z finansowania inwestycji nisko-
emisyjnych. W artykule oméwiono ramy regulacyjne Unii Europejskiej oraz zaproponowano
konkretne rozwigzania, jak: preferencyjne stawki WST dla zielonych aktywoéw, dodatkowe
obciazenia dla inwestycji obarczonych podwyzszonym ryzykiem klimatycznym oraz zasto-
sowanie zielonych krzywych ptynnos$ci. Analiza wskazuje, Zze odpowiednio skalibrowany zie-
lony mechanizm WST moze wspierac realizacje strategii zréwnowazonego rozwoju bankéw,
wplywac na polityke cenowg i strukture bilansu oraz poprawia¢ dostep do stabilnych Zré-
det finansowania. Jednocze$nie podkreslono ryzyka zwiazane z wdroZzeniem tego podejscia,
w szczegdlnosci ryzyko greenwashingu, niedopasowania termindéw zapadalno$ci oraz poten-
cjalnego pogorszenia profilu ryzyka, co wymaga Scistej integracji WST z procesami ALM i za-
rzadzania ryzykiem klimatycznym.
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Fund Transfer Pricing Mechanism as a Tool Supporting
the Expansion of Green Asset Offerings in Banks

Abstract

The article analyses the potential use of the internal funds transfer pricing (FTP) mechanism
as a tool to support the development of green assets in the banking sector under increasing
climate risk regulatory pressure. The author argues that FTP, traditionally applied in the ma-
nagement of liquidity risk and interest rate risk, can be extended to incorporate an environ-
mental component that enables the internalisation of costs and benefits associated with fi-
nancing both low-carbon and high-emission investments. The paper discusses the European
Union’s regulatory framework and proposes specific solutions, such as preferential FTP rates
for green assets, additional charges for investments exposed to elevated climate risk, and the
application of green liquidity curves. The analysis indicates that a properly calibrated green
FTP mechanism can support banks’ sustainable finance strategies, influence pricing policies
and balance-sheet structure, and improve access to stable funding sources. At the same time,
the article highlights risks related to the implementation of this approach, in particular the
risk of greenwashing, maturity mismatches and potential deterioration of the risk profile,
which underscores the need for close integration of FTP with ALM processes and climate
risk management.

Keywords: Fund Transfer Pricing, green assets, banking, ESG, sustainable development, li-
quidity risk, pricing policy

JEL Codes: G21, Q01, Q56

Wstep

Wozrost znaczenia kwestii srodowiskowych w ostatnich latach znajduje wyrazne
odzwierciedlenie w regulacjach. Tendencja ta obejmuje niemal wszystkie sekto-
ry gospodarki, ze szczegélnym uwzglednieniem sektora finansowego. Dotychczas
zagadnienia zwigzane z ujawnianiem informacji niefinansowych w sektorze ban-
kowym miaty w duzej mierze charakter dobrowolny i byty ksztatltowane gtéwnie
przez wewnetrzne strategie instytucji oraz oczekiwania rynku. Wraz z rosnacg rola
aspektow klimatycznych obserwuje sie wyrazne przesuniecie w kierunku wiekszej
formalizacji i standaryzacji raportowania, co wynika z rosnacych wymogoéw nad-
zorczych i legislacyjnych. Jak podkreslaja Bolognesi, Burchi, Goodell, Paltrinieri
(2025), nowe regulacje stopniowo zastepuja dobrowolne ujawnienia, sktaniajac
banki do systemowego wtaczania obszaréow srodowiskowych w strategie bizneso-
we oraz procesy zarzadzania ryzykiem.

W systemach bankowo zorientowanych instytucje kredytowe odgrywajace kluczo-
wa role w procesie alokacji kapitatu oraz finansowania dziatalno$ci gospodarczej,
stanowig pas transmisyjny zielonej transformacji, przektadajac decyzje instytucji
finansowych na inwestycje przedsiebiorstw w kierunku zréwnowazonej i nisko-
emisyjnej gospodarki (Sanchez Carrera, Giombini, Calcagnini 2025). W tym kontek-
Scie caty sektor bankowy identyfikuje wyzwanie w postaci integracji wymogéw re-
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gulacyjnych w zakresie ryzyka klimatycznego z tradycyjnymi ramami zarzadzania
ryzykiem, przy jednoczesnym zapewnieniu stabilnosci rynkéw finansowych.

Celem artykutu jest okreslenie kierunkéw wykorzystania mechanizmu wewnetrz-
nych stawek transferowych (WST) w ksztattowaniu struktury finansowania,
sprzyjajacej aktywom niskoemisyjnym. Opracowanie identyfikuje kluczowe szan-
se i zagrozenia zwigzane z implementacja wewnetrznych stawek transferowych
z komponentem $rodowiskowym. Uwzglednia przy tym zaré6wno uwarunkowania
regulacyjne, jak i implikacje strategiczne tego procesu.

Opracowania dotyczace ryzyka srodowiskowego, jak i WST, w zdecydowanej wiek-
szos$ci traktuja te zagadnienia roztacznie, ukazujac mozliwos¢ wiaczenia czynnikow
klimatycznych w ramy standardowych ryzyk bankowych (Cardenas 2024; Korzeb,
Niedzidtka, Szpilko, Pietro 2024). Rzadko pojawiajace sie opracowania odnos$nie
wprowadzenia aspektu zielonos$ci do wewnetrznych stawek transferowych sku-
piaja sie na uwzglednieniu negatywnego wpltywu czynnikéw ekologicznych (Reddy
2021; Ludwig 2023). W niniejszym artykule skupiono sie natomiast na uwzglednie-
niu aspektéw srodowiskowych w kwotowaniach stawek WST jako zachety do roz-
budowywania oferty zielonych aktywdéw. W istniejacych juz opracowaniach spotka-
no sie z obnizaniem oprocentowania klientowskiego w przypadku kredytowania
zielonych inwestycji (Li, Lu, Lin 2022; Sutrisno, Widarjono, Hakim 2024), jednakze
pomijano w tych przypadkach aspekt WST. W tym kontekscie zielone inwestycje
sg atrakcyjne dla klienta, poniewaz moga wigzac¢ sie z korzystniejszymi warunka-
mi kredytowymi. Z perspektywy linii biznesowej banku, brak obnizenia kosztu dla
zielonego produktu skutkuje jedynie redukcja marzy. W efekcie taki produkt staje
sie mniej rentowny, co moze ogranicza¢ sktonno$¢ jednostki biznesowej do jego
promowania.

Integracja kryteriéw zréwnowazonego rozwoju w mechanizmie WST pozwala od-
zwierciedli¢ koszty inwestycji, w zaleznosci od ich uwarunkowan srodowiskowych,
uwzgledniajac koszty dodatkowych buforéw ptynnosciowych, jak i ewentualnych
rezerw na pokrycie m.in. ryzyka prawnego w przypadku wysokoemisyjnych inwe-
stycji. Dodatkowo, wiaczenie czynnikéw klimatycznych pozwala na skuteczniejsze
zarzadzanie ryzykiem stopy procentowej, uwzgledniajac wptyw inwestycji zielo-
nych i wysokoemisyjnych na profil bilansu banku wzgledem zmian stép rynkowych,
bioragc pod uwage charakterystyczne cechy inwestycji zielonych. Takimi sg m.in.
dtugoterminowy horyzont finansowania projektéw ekologicznych, wysoki udziat
instrumentéw o stalym oprocentowaniu (np. zielonych obligacji), zaleznos¢ od re-
gulacji i polityk klimatycznych oraz zwiekszona wrazliwo$¢ na zmiany warunkow
rynkowych.
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1. Mechanizm wewnetrznych stawek transferowych
w zarzadzaniu ryzykiem bankowym

Zgodnie z Rekomendacjq P KNF banki sg zobowigzane do stosowania wewnetrz-
nego mechanizmu alokacji kosztéw i korzysci z réznych rodzajéw ryzyka ptynno-
$ci w celu pomiaru rentownosci biezacej dziatalno$ci biznesowej, jak i w procesie
wprowadzania nowych produktéw. Dokonuje sie tego poprzez wewnetrzne stawki
transferowe (WST), co stanowi kluczowe narzedzie wewnetrznego zarzadzania fi-
nansowego w instytucjach kredytowych, stuzace do przypisywania kosztéw i do-
chodéw zwigzanych z finansowaniem aktywdéw oraz pasywéw (Dermine 2012,
s. 1-2). Dodatkowo pozwala na wspieranie decyzji strategicznych dotyczacych alo-
kacji zasobédw i planowania finansowego (Elliot 2018). W kontekscie zarzadzania
ryzykiem ptynnosci i ryzykiem stopy procentowej mechanizm WST pelni funkcje
centralng, umozliwiajac efektywne alokowanie kosztéw finansowania oraz korzysci
z tytutu alokacji kapitatu w sposéb zgodny zaréwno z interesami zarzadczymi, jak
i regulacyjnymi (KPMG 2016).

Rysunek 1. Zasada dzialania mechanizmu WST

Finansowanie aktywow Przyjmowanie pasywow

A

Jgdnostka ALM/Treasury Jgdnostka
biznesowa biznesowa

\ 4
\ ]

WST WST

Zrédto: opracowanie whasne.

W modelu WST funkcje wewnetrznego rynku finansowego w banku petni zazwy-
czaj jednostka centralna, np. departament skarbu (Treasury), lub wydzielona ko-
morka odpowiedzialna za zarzadzanie aktywami i pasywami (Asset and Liability
Management, ALM). Jednostki biznesowe banku, odpowiedzialne za pozyskiwanie
finansowania (np. poprzez depozyty) oraz za inwestowanie Srodkdw (m.in. poprzez
udzielanie kredytéwlub zakup instrumentéw finansowych), prowadza wymiane fun-
duszy ze wspomniang jednostka centralng na warunkach ustalanych wewnetrznie.

W przypadku pozyskania pasywow (np. depozytéw) Srodki te sa przekazywane do
jednostki centralnej, a jednostka biznesowa otrzymuje rekompensate w postaci we-
wnetrznej stopy procentowej — tzw. stopy transferowej WST. Z kolei w przypadku po-
trzeby finansowania aktywoéw, jednostka biznesowa nabywa $rodki od jednostki cen-
tralnej, zobowiazujac sie do zaptaty wewnetrznie ustalonej stopy procentowej WST.

Mechanizm WST pelni wiec funkcje alokacji kosztéw i przychodéw z tytutu finanso-
wania wewnetrznego, wspierajac zarzadzanie rentownoscig produktow i jednostek
organizacyjnych oraz umozliwiajgc bardziej precyzyjna kontrole ryzyka ptynnosci
i stopy procentowej w skali catego banku. Za oba ze wspomnianych ryzyk odpo-
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wiadaja osobne sktadniki wewnetrznej stawki transferowej, zgodnie z ponizszym
(Lubinska 2020, s. 70-72):

WST = BASE + LIQ + Adj, (1)
gdzie:

BASE - stawka bazowa, wewnetrzna cena, odpowiadajaca przeniesieniu ryzyka sto-
py procentowej z jednostki biznesowej do jednostki centralnej,

LIQ - stawka plynnosciowa, wewnetrzna cena, odpowiadajgca przeniesieniu ryzy-
ka ptynnosci z jednostki biznesowej do jednostki centralnej,

Adj - dostosowanie biznesowe, stosowane w celu reagowania na aktualng sytuacje
rynkowa, czesto definiowana jako marza komercyjna (commercial spread).

1.1. Przeniesienie ryzyka stopy procentowej

W ramach mechanizmu WST ryzyko stopy procentowej zostaje zneutralizowane
poprzez przypisanie do kazdego aktywa lub pasywa syntetycznego instrumentu
finansowego, ktorego charakterystyka odzwierciedla rynkowg stope procentowa
wtasciwg dla danego horyzontu czasowego (np. termin zapadalno$ci). Proces ten
jest analogiczny do zawarcia transakcji typu interest rate swap pomiedzy jednost-
ka operacyjng a centralnym osrodkiem rozliczeniowym, co pozwala na eliminacje
wplywu ryzyka stopy procentowej z poziomu lokalnego bilansu jednostki bizneso-
wej (Lubinska 2020, s. 78-80).

W wyniku tak symulowanej transakcji mozliwe staje sie przypisanie marzy odset-
kowej netto (Net Interest Margin, NIM) do konkretnych produktéw, klientéw lub
transakcji, co z kolei umozliwia prowadzenie szczegétowej analizy rentownosci
oraz oceny wyptacalno$ci na poziomie mikroskali. Tego rodzaju podej$cie znacza-
co wspiera zarzadzanie efektywno$cia finansowa oraz decyzjami alokacyjnymi
w strukturze organizacyjnej banku. Obrazuje to nastepujacy przyktad.

Detaliczna jednostka biznesowa oferuje klientowi kredyt o stalym oprocentowaniu
5% na 5 lat. Jednostka centralna dostarcza fundusze do jednostki biznesowej na
pokrycie kredytu po wewnetrznej stawce transferowej 4,2%. Stawka ta odpowiada
kosztowi pozyskania kapitatu o tej samej strukturze terminowej i ryzyku. Trans-
akcja ta zapewnia, ze ryzyko stopy procentowej, definiowane jako zmienno$¢ war-
tosci instrumentu w czasie, zostaje przeniesione do jednostki centralnej, w ktorej
to wdrazana jest skonsolidowana strategia hedgingowa. Opisane podejscie wspie-
ra zarzadzanie IRRBB (Interest Rate Risk in the Banking Book), co ma znaczenie
w konteks$cie nadzoru ostroznosciowego, w szczegdlnosci rekomendacji zawartych
w Wytycznych w sprawie zarzqdzania ryzykiem stopy procentowej z tytutu dziatal-
nosci zaliczanej do portfela bankowego (EBA 2018). W ramach transakcji jednostka
biznesowa odnotowuje zysk réwny réznicy miedzy stawka oferowang klientowi
a wewnetrzng ceng transferowa, na poziomie 0,8%. Wycena wewnetrznej stawki
transferowej, przenoszacej ryzyko stopy procentowej moze by¢ oparta na krzywej
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referencyjnej, odzwierciedlajgcej rynkowy koszt finansowania, zwykle stosowane
sg krzywe IRS lub OIS. Stopa transferowa przypisana do transakcji powinna by¢
zgodna z jej profilem terminowym, co umozliwia wyodrebnienie duration gap i za-
rzadzanie ekspozycja w jednostce centralnej.

1.2. Przeniesienie ryzyka ptynnosci

W bankowosci ryzyko ptynnosci definiowane jest jako ryzyko braku mozliwosci
wywiazania sie z zobowiazan finansowych w terminie i stanowi jedno z kluczo-
wych zagrozen dla stabilno$ci instytucji finansowej. Zarzadzanie ryzykiem ptynno-
$ci wymaga adekwatnego pomiaru struktury zapadalno$ci i wymagalno$ci sktadni-
kéw bilansu po stronie aktywnej i pasywnej oraz skutecznego alokowania kosztow
i odpowiedzialnosci za generowane ryzyko. Mechanizm WST pozwala rowniez na
modelowanie kosztéw ptynnos$ciowych, zaréwno tych zwigzanych z niedopasowa-
niem terminéw zapadalno$ci (mismatch liquidity), jak i z utrzymywaniem ptynnosci
rezerwowej (contingency liquidity). Wewnetrzne ceny transferowe, przypisane jed-
nostkom bankowym, odzwierciedlaja rynkowe warunki ptynno$ciowe oraz dtugo-
terminowe cele zarzadzania struktura bilansu. Stosowane w tym celu stawki ptyn-
nosciowe stanowia uzupetnienie stawki bazowej, odpowiedzialnej za przeniesienie
ryzyka stopy procentowej danego instrumentu. Przyktadem sa kredyty dtugotermi-
nowe, ktére sa obcigzane premia ptynnosciowa lub depozyty stabilne, ktére moga
generowac korzysci ptynnos$ciowe (Skoglund, Chen 2015, s. 588-618). Co istotne,
WST wspiera spetnianie wymogoéw regulacyjnych w zakresie ptynnosci, jak LCR
(Liquidity Coverage Ratio) oraz NSFR (Net Stable Funding Ratio), okre$lonych w ra-
mach Bazylei III. Autorzy Venkat i Baird (2016, s. 35-37) podkre$laja, Ze w obliczu
zmian regulacyjnych po kryzysie finansowym 2008 roku, nie nalezy przypisywac
ptynnosci kosztu zerowego, a zwiekszone wymogi utrzymywania bufora ptynno-
$ciowego naktadajg na banki obowiazek alokowania kosztéw ptynnosci bezposred-
nio do jednostek biznesowych. Wedtug najlepszych praktyk, koszt ten powinien by¢
naliczany indywidualnie dla produktu czy transakcji, aby méc uwzgledni¢ réznice
miedzy segmentami klientéw oraz liniami produktowymi.

Przyktad tego mechanizmu dla strony pasywnej przedstawia sie nastepujgco. Jed-
nostka biznesowa pozyskuje depozyt terminowy z terminem zapadalno$ci na 1 rok,
ktory przekazuje jednostce centralnej, przenoszac ryzyko i pozyskujgc rekompen-
sate w postaci stawki WST. Stopa transferowa odzwierciedla rynkowa warto$c¢ de-
pozytu o tym samym terminie oraz stabilno$¢ depozytu. W przypadku zgtoszonego
przez jednostke biznesowg zapotrzebowania na ptynnos$¢ w celu udzielenia kredy-
tu jednostka centralna dostarcza $rodki i obcigza jednostke biznesowg wewnetrzng
stopa transferowa. Stawka ta odzwierciedla rynkowy koszt finansowania dtugoter-
minowego.

Poprzez wtasciwe odwzorowanie kosztéw ptynnosci oraz ich integracje z syste-
mem motywacyjnym banku mozliwe jest promowanie zachowan zgodnych z celami
regulacyjnymi, np. ograniczanie nadmiernej zaleznosci od krétkoterminowego fi-
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nansowania hurtowego. Mechanizm ten, zgodnie z wymogiem regulatora, powinien
zachowywac zdolnos$¢ adaptacji do warunkéw rynkowych, jak réwniez profilu ry-
zyka instytucji. Wycenie WST podlegajg wszystkie znaczace pozycje bilansu banku.

2. Ramy regulacyjne zielonego finansowania

Skala globalnych potrzeb finansowania zré6wnowazonego rozwoju do 2030 roku
znacznie przewyzsza dostepne zasoby kapitatowe, co podkresla pilng koniecznos¢
zapewnienia odpowiedniego finansowania transformacji ekologicznej. Przejscie na
gospodarke niskoemisyjng wymaga znaczacych naktadéw inwestycyjnych, ktore
sektor prywatny samodzielnie nie jest w stanie sfinansowa¢, co sprawia, ze przed-
siebiorstwa musza w coraz wiekszym stopniu korzysta¢ z finansowania bankowego.

Banki, dysponujgce odpowiednim potencjatem kapitatowym, moga odegra¢ kluczo-
wa role w finansowaniu zielonych inicjatyw. Jednak ich zdolno$¢ do angazowania sie
w projekty proekologiczne jest silnie uzalezniona od stabilnego i przewidywalne-
go otoczenia regulacyjnego oraz instrumentéw instytucjonalnych. Bowman (2010)
wskazuje, ze dobrowolne dziatania instytucji finansowych sg niewystarczajace w wa-
runkach braku jasnych ram regulacyjnych i odpowiednich bodzcéw ekonomicznych.
Wspolne inicjatywy sektora finansowego, obejmujace zaréwno polityki publiczne, jak
i dziatania bankéw komercyjnych, realizowane poprzez instrumenty polityki mone-
tarnej, narzedzia makroostroznosciowe oraz finansowanie projektéw niskoemisyj-
nych, zwiekszajg efektywnos¢ alokacji kapitatu na cele srodowiskowe. Rownoczesnie,
jak podkreslaja Kerr i Hu (2025), mobilizacja kapitatu prywatnego wymaga wpro-
wadzenia skutecznych mechanizmdéw cenowych, jak podatki weglowe czy systemy
handlu emisjami, ktére poprawiajg rentownos¢ inwestycji niskoemisyjnych.

Wprowadzenie odpowiednich regulacji jest warunkiem przestawienia bankéw na
dziatalno$¢ proekologiczng. Badania Bouattoura, Kalaia i Helaliego (2024) wska-
zUja, Ze poczatkowe zwiekszenie zaangazowania bankéw w kwestie sSrodowiskowe
moze prowadzi¢ do wzrostu kosztdw operacyjnych i czasowego obnizenia stabil-
nosci finansowej. Jednak po osiaggnieciu okreslonego progu efektywnos¢ dziatan
klimatycznych zaczyna pozytywnie oddzialywa¢ na odpornos¢ i dlugoterminowa
trwato$¢ instytucji finansowych. W zwiazku z tym integracja presji regulacyjnej,
rynkowej i politycznej jest kluczowa, aby sektor bankowy moégt efektywnie wspie-
ra¢ transformacje energetyczng przy zachowaniu stabilno$ci makroekonomicznej
(Monasterolo i in. 2024).

Rola bankéw w finansowaniu zielonej transformacji znajduje odzwierciedlenie w wy-
nikach przedsiebiorstw. Badania Dai, He, Guo, Zheng i Zhang (2025) wykazaty, ze
wprowadzenie w Chinach wytycznych dotyczacych zielonego kredytowania (Green
Credit Guidelines) istotnie poprawito wyniki srodowiskowe firm o wysokim poziomie
zanieczyszczen. Analiza metoda difference-in-differences wskazata, ze $redni wzrost
oceny ESG w przedsiebiorstwach objetych programem wynosit od 2,3 do 3,7 punktu,
co korelowato z istotng redukcjg emisji gazéw cieplarnianych. Mechanizmy transmisji
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obejmowaty zaréwno ograniczenia dostepu do finansowania, jak i zachety do inno-
wagji, przy czym efektywnos¢ polityki byta wyzsza w przedsiebiorstwach panstwo-
wych, dziatajacych na konkurencyjnych rynkach oraz w rozwinietych regionach.

Réwnolegle konieczne jest ujednolicenie definicji produktéw finansowych wspiera-
jacych zielony rozwoj, aby byly one jednoznacznie interpretowane przez wszystkie
instytucje finansowe. Brak spdjnych standardéw utrudnia efektywna alokacje ka-
pitatu i ogranicza potencjat finansowania transformacji niskoemisyjnej. W zwigzku
z tym niezbedne jest pogtebienie badan empirycznych oraz opracowanie ram insty-
tucjonalnych zwiekszajacych przejrzystos$c i wiarygodnosc¢ zielonych instrumentéw
finansowych (Akomea-Frimpong, Adeabah, Ofosu, Tenakwah 2022).

Rosnaca swiadomo$¢ spoteczna w zakresie zmian klimatycznych zwieksza znaczenie
czynnikéw Srodowiskowych w ocenie instytucji finansowych przez klientéw (Kurow-
ski 2024, s. 84), ktérzy coraz czesciej uwzgledniaja reputacje banku, polityke zarzadu
oraz wyniki w zakresie ESG przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych i kredytowych.

Wszystkie z wymienionych zaleznosci doprowadzily do ustalenia formalnych re-
gut w zakresie wdrozenia zasad zréwnowazonego rozwoju i ich pochodnych, a te
z kolei nie pozostawaty bez wptywu na zarzadzanie ryzykiem banku, w szczegol-
nosci ryzyko ptynnosci i ryzyko stopy procentowej, majace bezposredni wpltyw na
ksztattowanie polityki wewnetrznych stawek transferowych. Ponizej przedstawio-
no szczeg6ty najwazniejszych aktéw prawnych z ostatnich lat, regulujacych aspekty
Srodowiskowe oraz ich znaczenie dla wspomnianych ryzyk:

Tabela 1. Wptyw regulacji dotyczacych ryzyka klimatycznego na ryzyko ptynnosci,
ryzyko stopy procentowej oraz mechanizm WST

Regulacja Znaczenie

Rozporzgdzenie (UE) Integracja czynnikéw klimatycznych w ramy standardowych
2019/2088 - SFDR (Sustainable | ryzyk bankowych, w tym ryzyko ptynnosci i ryzyko stopy
Finance Disclosure Regulation) | procentowej.

Taksonomia UE (Rozporzadze- | Ustalenie kryteriow klasyfikacji aktywow jako zielone,
nie (UE) 2020/852) przektadajace sie na kwotowania stawek WST?),

Rozporzgdzenie delegowane Wplyw na klasyfikacje aktywéw jako zielone poprzez wprowa-
Komisji (UE) 2021/2178 dzenie wskaznika GAR, przektadajacy sie na kwotowania WST.

Uwzglednienie ryzyka ESG, w tym kwestii Srodowiskowych

w strategii i zarzadzaniu ryzykiem w banku oraz wprowadzenie
nowych zasad modelowania ryzyka rynkowego, majacych
Rozporzgdzenie (UE) wptyw na komponent bazowy WST, przenoszacy ryzyko stopy
2024/1623 - CRR 111 procentowej. Aktualizacja wag ryzyka kredytowego w metodzie
standardowej wplywajaca na selektywno$¢ w udzielaniu
kredytow. W celu odzwierciedlenia nowych wymogéw banki
moga postuzy¢ sie mechanizmem WST.

a) Wptyw klasyfikacji aktywa jako zielone na kwotowania stawek FTP zostal wyjasniony w p. 4. artykutu.
Zrédto: opracowanie wiasne.
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Rozporzgdzenie (UE) 2019/2088 (SFDR) stanowi jeden z pierwszych aktéw praw-
nych Unii Europejskiej, systemowo regulujacych obowiazki ujawnieniowe uczestni-
kow rynku finansowego w obszarze zrownowazonego rozwoju. Regulacja ta istotnie
oddziatuje na profil ryzyka bankowego poprzez wymog integracji ryzyk srodowi-
skowych, spotecznych i tadu korporacyjnego (ESG) z tradycyjnymi kategoriami ry-
zyka finansowego. SFDR naktada obowiazek ujawniania sposobu uwzgledniania ry-
zyka ESG w procesach decyzyjnych oraz transparentnego raportowania gtéwnych
niekorzystnych skutkow decyzji inwestycyjnych w tym obszarze (art. 8-9, 19), co
generuje implikacje dla ryzyka reputacyjnego instytucji finansowych, wptywajac
posrednio na koszt finansowania hurtowego oraz profil ryzyka ptynnosci banku.
W konsekwencji regulacja ta uzasadnia konieczno$¢ uwzgledniania ryzyka ESG,
w tym $§rodowiskowego w wewnetrznych mechanizmach transferu ryzyka i alokacji
kosztéw finansowania.

Kluczowym dokumentem dla wdrozenia zasad zréwnowazonego rozwoju w struk-
tury instytucji finansowych jest przyjeta w 2020 roku Taksonomia UE (Rozpo-
rzadzenie (UE) 2020/852). Wspomniany akt prawny nie stawia przed bankami
obowigzku utrzymywania portfela zielonych aktywow, stuzy jedynie klasyfikacji.
Wymoég Taksonomii w zakresie ujawniania udzialu zréwnowazonych inwestycji
niesie za sobg powinno$¢ do przeprowadzenia odpowiedniej analizy ptynnos$cio-
wej, oceniajacej mozliwos$¢ uptynnienia danego aktywa, jak réwniez wptywajacej
na sktadnik ptynnosciowy wewnetrznej stawki transferowej, uwzgledniajacy koszt
utrzymania odpowiedniego poziomu bufora ptynnosci.

Dokumentem, odnoszacym sie bezposrednio do ksztattu bilansu bankéw, jest
Rozporzqdzenie delegowane Komisji (UE) 2021/2178, wprowadzajace wskaznik
GAR (Green Asset Ratio). Regulacja ma za zadanie potozy¢ nacisk na przejrzystos¢
ujawniania informacji oraz jasno$¢ klasyfikacji aktywéw, co stanowi uzupetnienie
zapisow Taksonomii UE. W odpowiedzi na ograniczenia wskaznika GAR wprowa-
dzono wskaznik BTAR (Rozporzqdzenie 575/2013), obejmujacy szerszy zakres ak-
tywow spetniajacych kryteria zgodno$ci z unijng taksonomig, co przyczynia sie do
korzystniejszej oceny instytucji kredytowych oraz ich dziatan adaptacyjnych ukie-
runkowanych na realizacje celéw srodowiskowych Unii Europejskiej. Oba wskaz-
niki sktaniajg banki do rewizji portfeli kredytowych oraz ukierunkowania biznesu
w sposéb, ktéry pozwoli na osiggniecie zatozonych celow w zakresie wspierania
zréwnowazonego rozwoju. Wsparciem dla angazowania linii biznesowych w banku
w rozwdj oferty zielonych aktywéw jest mechanizm WST, ktéry poprzez zastoso-
wanie preferencyjnych stawek promuje ksztalttowanie struktury wewnetrznych cen
transferowych, umozliwiajac realizacje strategii biznesowej zgodnej z wymagania-
mi regulatora.

Aktem prawnym, regulujgcym ujawnianie informacji na temat ryzyk zwigzanych
z ESG, jest Rozporzqdzenie (UE) 2024/1623 - CRR III. Dokument wprowadza obo-
wigzki raportowe i zarzadcze w zakresie ryzyk ESG, w szczegélnosSci potrzebe
uwzglednienia ryzyka klimatycznego i Srodowiskowego w strategii i zarzadzaniu
standardowym ryzykiem w banku. Wprowadzone nowe ramy modelowania ryzyka
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rynkowego wymagajg przeprowadzenia testow wrazliwosci na zmiany stép pro-
centowych, ktorych efekty mogg zosta¢ uwzglednione jako korekta komponentu
bazowego WST, przenoszacego ryzyko stopy procentowej, penalizujagc produkty
wysoce wrazliwe na zmiany stop procentowych. Ze wzgledu na znaczne zmiany re-
gulacji w zakresie ryzyka kredytowego, jak i wymogo6w kapitatowych, banki musza
selektywnie podej$¢ w udzielaniu kredytow, co z kolei zmusza do odpowiedniego
dostosowania strategii wewnetrznych cen transferowych. Pojawia sie réwniez wy-
mog uwzglednienia ryzyka ESG w kalkulacji kapitatu wewnetrznego, jak i uyjmowa-
nia kwestii zréwnowazonego rozwoju w badaniach odpornosci banku na dtugoter-
minowe skutki czynnikéw ESG oraz w strategiach, systemach identyfikacji, pomiaru
i identyfikowania ryzyka. Powyzsze ma przetozenie zaréwno na ryzyko ptynnosci,
jak i stopy procentowej, a takze polityke wewnetrznych cen transferowych, kierun-
kujgcych dziatania biznesu w strone finanséw zréwnowazonych.

Obecnie obowigzujace regulacje nie przewidujg ustanowienia minimalnego udziatu
zielonych aktywoéw w portfelach bankéw ani nie okreslaja wigzacych celow w tym
zakresie na kolejne lata, przy czym nie mozna wykluczy¢ wprowadzenia tego rodza-
ju wymogoéw regulacyjnych w przysztosci. Aktualny porzadek regulacyjny w tym
zakresie ma charakter ujawnieniowy i ramowy, polegajacy na klasyfikacji aktywow
jako zielone, naktadaniu obowigzkéw ujawnieniowych oraz wzmacnianiu zarza-
dzania ryzykiem ESG.

Jak dotad, rozwazano wprowadzenie zielonych preferencji kapitatowych (green
supporting factor), ktére skutkowatyby nizszymi wymogami kapitatowymi dla zie-
lonych aktywoéw oraz przeciwnego mechanizmu - brazowych obcigzen kapitato-
wych dla aktywéw wysokoemisyjnych. W raporcie EBA (EBA 2023a) nie zalecono
wprowadzenia GSF ani BPF (brown penalising factor). Gtdwnym powodem uznania
tej decyzji za przedwczesng jest brak dowodéw empirycznych, potwierdzajacych
wyzszos$¢ zielonych aktywoéw nad inwestycjami wysokoemisyjnymi z punktu wi-
dzenia tradycyjnych ryzyk bankowych. Raport EBA podkresla, Ze wymogi kapita-
towe nalezy opiera¢ na ryzyku, zastosowanie mechanizmu GSF mogtoby natomiast
zaburzy¢ odpowiednia alokacje kapitatu.

3. Model zielonego mechanizmu wewnetrznych cen
transferowych funduszy

Pomimo rosngcego zainteresowania aktywami klasyfikowanymi jako zielone, nadal
brak jednoznacznych dowodéw na to, ze sa one istotnie mniej narazone na trady-
cyjne ryzyka bankowe oraz, Ze charakteryzujq sie wyzszym poziomem bezpieczen-
stwa. Analiza Baek i Kanga (2025) wskazuje, Ze zaangazowanie bankéw w prakty-
ki proekologiczne, co do zasady, poprawia jakos$¢ portfela aktywoéw, zmniejszajac
udziat kredytéw zagrozonych i redukujgc ryzyko niewyptacalnosci klientéw. Jed-
nocze$nie finansowanie zielonych i innowacyjnych projektow, ktére nie sg jeszcze
w pelni rozpoznane rynkowo, moze zwieksza¢ ryzyko kredytowe z powodu ogra-
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niczonej informacji o potencjalnej sptacalnosci. Autorzy podkres$laja, Ze ostrozna
ocena projektow i stopniowa alokacja $srodkéw pozwala minimalizowa¢ negatywne
skutki dla jakosci aktywow, jednoczesnie wspierajac rozwoj zielonych inicjatyw.
W efekcie odpowiednie zarzadzanie ryzykiem wynikajagcym z czynnikéw klima-
tycznych umozliwia bankom zaréwno poprawe stabilnosci portfela kredytowego,
jak i stopniowe finansowanie transformacji ekologicznej. Zarazem perspektywa
zaostrzenia wymogow dotyczacych zielonosci aktywdw staje sie coraz bardziej
realna. Zapowiedz zmian regulacyjnych, jak i wymagan w stosunku do bankéw,
wprowadzana jest stopniowo poprzez, w pierwszej kolejnosci, obowigzki raporto-
we. Sektor bankowy przygotowuje sie jednak na realne zmiany w postaci wymogu,
niosgcego za sobg okreslony prdg procentowy, okreslajgcy udziat zielonych instru-
mentéw w portfelach bankéw. W ramach mozliwych do zaaplikowania rozwigzan
w celu rozwiniecia oferty zielonych aktyw6w wymienia sie nastepujgce:

3.1. Upust stawki WST

Mechanizm polega na wprowadzeniu statego upustu stawki WST, naliczanego jako
korekta standardowej wewnetrznej stawki transferowej w postaci adjustment,
zgodnie ze wzorem (1). Dostosowanie naliczane jest do wewnetrznej stawki trans-
ferowej dla produktéw, speiniajacych kryteria zielonosci, okreslone w regulacji
Taksonomia UE. W pierwszym kroku transakcja objeta preferencyjnym traktowa-
niem otrzymuje standardowsg stawke WST, ktéra w kolejnym kroku jest pomniej-
szana o statg wysoko$¢ upustu, zgodnie z ponizszym:

WSTgreen = BASE + LIQ - 10 p.b. (2)

Wysoko$¢ korekty odzwierciedla nizszy koszt pozyskania finansowania zielonego
produktu, w postaci instrumentéw zréwnowazonego finansowania, w tym emisje
obligacji zielonych, ktére charakteryzujg sie nizsza rentownos$cig wymagang przez
inwestoré6w w poréwnaniu z emisja tradycyjnych papieréw dtuznych, co implikuje
redukcje wydatkéw zwigzanych z emisjq po stronie banku. R6znica w koszcie zale-
zy w gléwnej mierze od warunkéw rynkowych, a zjawisko zielonej premii zyskato
juz swoja nazwe - greenium. Analizy rynkowe wskazuja, ze greenium w Europie
waha sie miedzy 2 a 10 punktéw bazowych.

PowyzZsze potwierdza m.in. analiza przeprowadzona w 2022 roku przez Climate
Bonds Initiative, ktorej poddano 93 emisje zielonych obligacji o tgcznej wartosci no-
minalnej 93,3 mld USD. Stwierdzono, Ze cieszyly sie one wyzszym popytem oraz
silniejsza kompresja spreadéw niz emisje konwencjonalne. W walucie euro $red-
nia kompresja spreadu wyniosta 18,2 p.b. wobec 16,4 p.b. w obligacjach zwyktych
(neutralnych srodowiskowo), a w dolarze odpowiednio: 29,1 p.b. wobec 22,6 p.b.
Okoto 20% badanych emisji zostato wycenionych ponizej wtasnych krzywych ren-
townos$ci, co oznacza wystgpienie greenium. Zielone obligacje charakteryzowaty sie
tez lepsza ptynnoscia na rynku wtérnym i wiekszym zainteresowaniem inwesto-
row. Wyniki wskazuja, ze mimo trudnych warunkéw makroekonomicznych zielo-
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ny certyfikat zapewniat emitentom korzystniejsze warunki finansowania (Climate
Bonds Initiative 2022).

Podobne wnioski niosg za soba badania przedstawione w czasopi$mie ,Economics
and Finance” (2025) wskazujace, ze zielone obligacje w Europie charakteryzuja sie
nizszg rentownoscia niz ich konwencjonalne odpowiedniki, a tzw. greenium waha
sie w przedziale od 3 do 15 punktéw bazowych. Oznacza to, Ze emitenci zielonych
papierow dtuznych moga liczy¢ na nieco tanisze finansowanie, co potwierdza ro-
snace zainteresowanie inwestoréw instrumentami zgodnymi z celami zréwnowa-
zonego rozwoju. W przypadku rynku chinskiego efekt ten jest mniej stabilny i trud-
niejszy do jednoznacznego uchwycenia, gtéwnie z powodu mniejszej spdjnosci
standardéw ESG oraz odmiennych warunkéw instytucjonalnych. Wyniki sugeruja
wiec, ze europejski rynek zielonych obligacji jest bardziej dojrzaty i konsekwentnie
oferuje premie w postaci nizszego kosztu kapitatu. Z kolei rynek chinski wymaga
dalszej standaryzacji, aby greenium mogto odgrywac¢ podobng role jak w Europie
(Silva, Blankson 2025). W obu przypadkach nizszy koszt pozyskania finansowania
pozwala na wprowadzeniu upustu stawki WST, dajacego przestrzen do obnizenia
oprocentowania kredytow finansujacych projekty zréwnowazone $rodowiskowo.

3.2. Dodatkowy koszt za ryzyko klimatyczne

Ryzyko klimatyczne, postrzegane jako zagrozenie, dzieli sie na dwa komponenty,
sposrod ktérych wyrdznia sie ryzyko transformacji dziatalnosci gospodarczej oraz
ryzyko fizyczne w postaci klesk zywiotowych. Mozliwo$¢ wystgpienia kazdego
ze wspomnianych powoduje zwiekszone prawdopodobienstwo niewyptacalnosci
(defaultu) klienta, a to z kolei niesie za sobg ryzyko kredytowe. Wyniki badania Liu,
Cao, Dong, Wu (2025) pokazuja, ze wyzsze ryzyko ESG kredytobiorcow, zwigzane
z dziatalnos$cig wysokoemisyjng, badz niedopatrzeniami w zakresie tadu korpora-
cyjnego oraz kwestii spotecznych, prowadzi do wzrostu kosztéw finansowania po-
noszonych przez banki, co negatywnie wptywa na rentownos$¢ portfela kredytowe-
go. Zidentyfikowany efekt sugeruje, zZe niedostateczne zarzadzanie ryzykiem ESG,
w tym klimatycznym, przez klientéw zwieksza ekspozycje bankéw na potencjalne
straty finansowe.

Analogicznie mozliwe jest zastosowanie dodatkowego obcigzenia dla kredytow fi-
nansujacych wysokoemisyjne gatezie gospodarki, np.:

FTPbrown = BASE + LIQ + 17,5 p.b.! 3)

Wysoka ekspozycja na ryzyko klimatyczne wigze sie z dodatkowymi rezerwami na
pokrycie ewentualnych strat. Wprowadzony dodatkowy koszt penalizujacy repre-
zentuje ekonomiczny koszt pozyskania dodatkowego kapitatu, wynikajacy z reduk-
cji dostepnej warto$ci kapitatu spowodowanej utworzeniem rezerw. Koszt takiego
ryzyka moze zostac przeniesiony na linie biznesowa w postaci dodatkowego obcig-

1 Wysoko$¢ marzy penalizujacej wyjasniona w dalszej czesci artykutu.
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zenia transakgcji, zgodnie ze wzorem (3). W przypadku aktywoéw, charakteryzujg-
cych sie podwyzszonym ryzykiem regulacyjnym lub klimatycznym (np. ryzykiem
wycofania w zwigzku z realizacjg polityki zeroemisyjnej), instytucja finansowa
moze dokona¢ korekty parametrow ryzyka w modelu szacowania oczekiwanej stra-
ty kredytowej (Expected Credit Loss, ECL) (Iwanicz-Drozdowska 2024, s. 74-82).

Przyktad:

EAD (exposure at default) - ekspozycja w momencie niewyptacalnosci - w tym
przypadku bedzie to kwota kredytu w wys. 10 mln PLN.

PD (probability of default) - prawdopodobienstwo niewyptacalnosci - w przypadku
standardowego kredytu wynosi 1% (EBA 2023b, s. 16-18), w przypadku kredytu
obcigzonego ryzykiem klimatycznym i regulacyjnym 5% (EC 2024, s. 5).

LGD (loss given default) - strata w przypadku niewyptacalnosci - dla standardo-
wego kredytu 10%, w przypadku kredytu wysokoemisyjnego - 25% (Pozdysheyv,
Lobanov, Ilinsky 2025, s. 29) - mniejsza warto$¢ rezydualna aktywéw, ryzyko osie-
rocenia, wptyw ryzyka fizycznego.

Wyliczenie rezerwy nastepuje zgodnie ze wzorem:
ECL =PD - LGD - EAD 4

Wéweczas dla kredytu w wys. 10 mln PLN, obcigzonego ryzykiem klimatycznym wy-
sokos$¢ rezerwy wynosi:

ECL =0,05-0,25-10000000=125000

Udzielajac kredytu, charakteryzujgcego sie zwiekszonym ryzykiem klimatycznym,
bank zobowiazany jest zawigzac rezerwe wysokosci 0,125 mln PLN. W przytoczo-
nym przyktadzie wysoko$¢ rezerwy stanowi 1,25% wysokosci kredytu. Wobec
kosztu kapitatu w wys. 14% (Bank.pl 2025), dodatkowy narzut FTP, bioracy pod
uwage poziom zawigzywanej rezerwy oraz koszt pozyskania kapitatu na pokrycie
rezerwy, wynosi:

0,0125-14%=0,175% = 17,5 p.b.

Opisany powyzej system wspiera realizacje celow ESG oraz dekarbonizacje, ponad-
to tworzy mierzalny bodziec dla biznesu, majacy na celu zwiekszenie udziatu zielo-
nych aktywdéw w bilansie banku. Jednoczesnie rozwigzanie to niesie za sobg ryzy-
ko naduzy¢ w postaci greenwashingu, a w rezultacie subwencjonowania zielonych
produktéw bez realnego wptywu na zrownowazony rozwoj. Kwestig do rozwazenia
pozostajg kryteria, wedtug ktérych nalezatoby klasyfikowa¢ produkty, badz przed-
siebiorstwa jako wysokoemisyjne.

Kolejnym aspektem zielonego WST, wartym podkres$lenia, jest mozliwo$¢ réznico-
wania kosztu finansowania w zalezno$ci od lokalizacji geograficznej klienta. Klienci
prowadzacy dziatalno$¢ na terenach narazonych na fizyczne skutki zmian klima-
tycznych (np. powodzie, susze, pozary) moga otrzymac wyzszy koszt WST z tytutu
wzrostu ryzyka fizycznego. W ten spos6b banki wewnetrznie integruja potencjalne
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przyszte straty wynikajace z materializacji zdarzen klimatycznych, ktérych praw-
dopodobienstwo i skala rosng w zwigzku z postepujacym globalnym ociepleniem.
W praktyce moze to prowadzi¢ do wzrostu kosztu kredytowania takich klientow,
a w skrajnych przypadkach - do ograniczenia dostepnosci finansowania. Niewta-
$ciwa kalibracja tego mechanizmu moze jednak spowodowac tzw. efekt wyklucze-
nia kredytowego w regionach wysokiego ryzyka, co rodzi pytania o role instytucji
finansowych w procesie sprawiedliwej transformacji. Zaleta tego podejscia jest
przypisanie odpowiedzialnosci za podejmowane decyzje linii biznesowej, co sprzy-
ja pogtebionej analizie dziatalnosci. Rozwigzanie to jednocze$nie wymaga zastoso-
wania zaawansowanych narzedzi analitycznych oraz opracowania modeli ryzyka
klimatycznego.

3.3. Zielone krzywe ptynnosci

Rozwigzanie polegajace na zastosowaniu zielonych krzywych ptynnosci jest roz-
winieciem propozycji opisanej w pkt. 1 Upust stawki FTP. Wprowadzenie odreb-
nych krzywych uwzglednia zréznicowanie premii srodowiskowej w zaleznosci od
terminu zapadalno$ci instrumentéw. W praktyce emisje zielonych obligacji o dtuz-
szym horyzoncie moga charakteryzowac sie innym poziomem greenium niz papiery
krétkoterminowe, co wynika z odmiennych profili ryzyka, ptynnosci oraz popytu
inwestorow instytucjonalnych. Potwierdza to badanie Bianchini, Giannozzi, Roggi
(2024), wskazujac, ze wystepowanie premii za zielono$¢ jest zréznicowane w za-
leznosci od terminu zapadalno$ci papieréw diuznych. Autorzy wskazali, Ze efekt
ten jest bardziej wyrazny w przypadku obligacji o krétszym tenorze, co sugeruje,
ze inwestorzy cze$ciej preferujaq krotkoterminowe emisje ze wzgledu na mniejsze
ryzyko i wieksza przewidywalnos$¢ efektéow srodowiskowych. Wraz z wydtuzeniem
okresu zapadalno$ci intensywnos$¢ greenium stabnie, a w dtugim segmencie rynku
efekt ten traci istotno$¢ statystyczna. Wynika to prawdopodobnie z rosnacej nie-
pewnoSci dotyczacej trwatosci projektéw ekologicznych oraz standardéw raporto-
wania ESG w dtuzszym horyzoncie czasowym. Tym samym popyt na obligacje zielo-
ne jest najwyzszy w segmencie kroétkich i $rednich tenoréw, podczas gdy w dtugim
okresie inwestorzy wykazuja wieksza ostroznos¢, co ogranicza skale obserwowa-
nych upustéw cenowych.

Wyznaczenie wartos$ci greenium dla poszczeg6lnych tenoréw pozwala na skonstru-
owanie krzywej ptynnosci, ktéra dla kazdego tenoru jest obnizona wzgledem stan-
dardowej krzywej o warto$¢ odpowiadajgca wtasciwej premii. Takie rozwigzanie
pozwala na obnizenie kosztu WST, jednocze$nie réznicujgc obnizke w zaleznosci od
tenoru, na jaki zawierana jest transakcja.

Hu, Zhong i Cao (2022) wykazujg, ze wysokos$¢ greenium na chinskim rynku korpo-
racyjnych obligacji zielonych zalezy zaré6wno od daty zapadalnos$ci, jak i od jako$ci
emitenta oraz jego ryzyka kredytowego. Znaczne upusty obserwowane sg w przy-
padku obligacji przedsiebiorstw niepanstwowych, ktére charakteryzujg sie wyz-
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szym ryzykiem, ale tez wiekszym zaangazowaniem w projekty o realnym wptywie
srodowiskowym. Popyt na zielone emisje jest ksztattowany gtéwnie przez inwesto-
row instytucjonalnych, kierujacych sie wymogami regulacyjnymi, ograniczona po-
daza certyfikowanych instrumentéw oraz rosnaca presja zwigzang z polityka zrow-
nowazonego rozwoju. Wzmocnienie ram regulacyjnych po 2019 roku zwiekszyto
przejrzystos$¢ i wiarygodnos¢ rynku, co przetozyto sie na wyzsze greenium i wiek-
sze zaufanie inwestoréw do zielonych obligacji. Artykut Loffler, Petreski i Stephan
(2021) potwierdza, ze premie w obligacjach zielonych nie s3 jednolite i réznia sie
w zalezno$ci od dtugosci zapadalnos$ci papieréw dtuznych. Podobnie jak w badaniu
Hu, Zhong i Cao (2022), wyzszy upust obserwuje sie przede wszystkim w przypad-
ku krotszych i Srednich tenoréw, podczas gdy obligacje dtugoterminowe wykazuja
mniejszg premie ekologiczng. Autorzy wskazuja, ze zréznicowanie wynika z kom-
binacji ryzyka kredytowego emitenta, popytu inwestoréw instytucjonalnych oraz
przejrzystosci i certyfikacji emisji, ktore zwiekszajg zaufanie do zielonych obligacji.
Nalezy wiec uznac¢, ze tenor obligacji jest istotnym czynnikiem ksztattujacym wy-
soko$c¢ greenium, przy czym krétsze papiery przyciagaja wiekszy popyt i generuja
wyrazniejszg premie.

Pozyskanie zielonego aktywa, jak i udowodnienie jego zielonosci, wydaje sie by¢
procesem zawitym i nie do konca jeszcze sformalizowanym. Niesie to za soba
przede wszystkim dodatkowe formalno$ci oraz konieczno$¢ stosowania konkret-
nych rozwigzan formalnoprawnych. Kolejnym aspektem jest ryzyko naduzy¢ w tym
obszarze, polegajace na falszowaniu certyfikatéw zielono$ci oraz szeroko pojetego
greenwashingu, co opisano w podsumowaniu niniejszego artykutu.

4. Wplyw zielonego WST na polityke cenowa i strukture bilansu

Wprowadzenie wewnetrznych cen transferowych, wspierajacych zrownowazony
rozwdj, jednoznacznie przektada sie na oprocentowanie proponowane klientom,
a przez to rowniez ksztattuje strukture bilansu. Wewnetrzna wycena aktywoéw,
traktujgca w preferencyjny sposob kredyty finansujgce inwestycje opatrzone cer-
tyfikatem zielonos$ci, prowadzi do obnizenia stawki WST, niezaleznie od sposobu
nanoszenia korekty obnizajacej stawke w postaci konkretnej wartosci upustu, czy
odpowiednio obnizonej krzywej ptynnosci. Na oprocentowanie zewnetrzne sktada
sie wewnetrzna stawka transferowa oraz marza biznesu, zgodnie z ponizszym:

Oprocentowanie zewnetrzne = WST + marza biznesu (5)

W przypadku obnizenia sktadnika WST, przy zachowanej marzy biznesu na pozio-
mie niezmienionym w stosunku do produktéw neutralnych srodowiskowo, opro-
centowanie klientowskie spada, a to stanowi zachete dla klientéw do inwestycji no-
szacych znamiona zielonosci, jednoczes$nie nie obcigzajac jednostek biznesowych
dostosowaniem marzy do realizacji celow strategii, wspierajgcej cele klimatyczne.
Dodatkowe obnizenie marzy biznesu dla produktéw wspierajgcych dziatania pro-
ekologiczne bedzie kolejnym bodZcem dla klientéw do siegania po takie produkty.
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Analogicznie, w przypadku inwestycji wspierajacych dziatalno$¢ wysokoemisyjna,
wyzsza stawka WST, przy zachowaniu niezmiennej marzy biznesu, bedzie wptywa-
ta samoczynnie na decyzje klientow.

Rozwigzania te z calag pewno$cig prowadza do ukierunkowania biznesu w strone
zrownowazonego rozwoju poprzez finansowanie inwestycji zréwnowazonych $ro-
dowiskowo. W przypadku inwestycji klientéw detalicznych w zdecydowanej wiek-
szosci zaciggane kredyty beda pokrywaty zakup, badz modernizacje nieruchomosci,
a wiec aktywa, ktére zostaly juz rozpoznane i majg swojg historie. W przypadku in-
westycji korporacyjnych istnieje prawdopodobienstwo, ze finansowane inwestycje
beda innowacjami, wspierajacymi zréwnowazony rozw6j. Ograniczona dtugos¢ hi-
storii kredytowej tego rodzaju aktywow oraz niewielka liczba udokumentowanych
przypadkow finansowania inwestycji, ktére w dtuzszym horyzoncie moga okazaé
sie nieefektywne, moga skutkowaé niewyptacalnoscia klienta, a aktywa moga zo-
sta¢ zakwalifikowane do kategorii aktywow osieroconych. Taki scenariusz niesie za
soba ryzyko kredytowe, a to z kolei bedzie wymagato tworzenia rezerw na pokrycie
ewentualnych strat.

Zwracajac sie ku pozytywnym stronom wzrostu udziatu zielonych aktywéw w bi-
lansach bankéw, pierwszym efektem bedzie korzystny wptyw na ocene ratingowa
banku dokonywana przez zewnetrzne agencje ratingowe (Moody’s, S&P, Fitch), kt6-
re w swoich metodykach uwzgledniaja czynniki sSrodowiskowe, spoteczne i zwia-
zane z fadem korporacyjnym. Nalezy jednak podkresli¢, ze podstawowym celem
oceny kredytowej pozostaje pomiar zdolnosci instytucji finansowej do obstugi zo-
bowigzan oraz ocena ryzyka jej niewyptacalnosci. Czynniki ESG petnia w tym pro-
cesie funkcje zmiennych uzupeiniajacych, ktére moga modyfikowaé profil ryzyka
banku. Nie stanowia one zatem autonomicznej kategorii oceny, lecz sg integrowane
z tradycyjnymi analizami ryzyka kredytowego. Stewart (2025) pokazuje, Ze obec-
ne metodologie oceny ESG réznia sie miedzy agencjami ratingowymi, co prowadzi
do trudno$ci w poréwnywaniu wynikéw i interpretacji ryzyka zwigzanego z ESG.
Autor podkresla potrzebe ujednolicenia podejscia do ratingéw ESG, aby zwiekszy¢
przejrzystos¢ i spéjnos¢ informacji dla inwestoréw i interesariuszy. Ponizej podano
przyktady wplywu czynnikéw ESG na oceny agencji ratingowych.

Agencja S&P Global Ratings do sierpnia 2023 roku publikowata wskazniki ESG Cre-
dit Indicators (Segal 2023), ktére w formie opisowej oraz punktowej odzwiercie-
dlaty wptyw czynnikdw ESG na ocene kredytowa. Teraz w miejsce punktowej skali,
S&P kontynuuje publikacje narracyjnych opiséw wplywu czynnikéw ESG na ocene
kredytowg, uznajac je za bardziej efektywne w przedstawianiu szczegdtéow i przej-
rzystosci analizy kredytowej, nadal biorgc pod uwage wysokos¢ wskaznikéw w oce-
nie kredytowej instytucji. Réwnolegle udostepniane s3g raporty sektorowe i tema-
tyczne poswiecone identyfikacji ryzyk ESG (S&P Global 2025).

Moody’s wykorzystuje system ESG Issuer Profile Scores (IPS) oraz ESG Credit Impact
Scores (CIS) (Moody’s Investors Service 2021), ktére pozwalajg okresli¢, czy czynni-
ki srodowiskowe wywieraja pozytywny, neutralny, czy negatywny wplyw na ocene
kredytowa. Oznacza to, ze dziatania wspierajgce idee ESG mogg w okreslonych wa-
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runkach przyczynic sie zaréwno do podwyzszenia, jak i obnizenia ratingu. Ponadto,
czynniki ESG nie s3 traktowane jako odrebny komponent oceny, lecz stanowig in-
tegralny element analizy kredytowej, ukierunkowanej na ocene profilu ryzyka oraz
ogolnej sity kredytowej banku.

Podobnie Fitch Ratings stosuje system ESG Relevance Scores?, ktory pozwala okre-
$li¢, w jakim stopniu poszczegélne czynniki ESG wptywaja na konicowg ocene kre-
dytowa danego podmiotu. Punktacja ta, przyznawana w skali od 1 do 5, odzwier-
ciedla istotno$¢ danego czynnika dla ratingu: warto$¢ 1 oznacza brak znaczenia,
natomiast 5 wskazuje na kluczowy wptyw. ESG Relevance Scores nie s3 traktowane
jako niezalezny element determinujacy ocene ratingows, lecz wskazujg elementy,
ktére w praktyce silnie oddziatujg na ocene kredytowa. Przyktadowo, uzyskanie
przez czynnik zwigzany z tadem korporacyjnym najwyzszej wartos$ci, wynikajgcej
z niedostatecznego nadzoru lub nieefektywnego zarzadzania ryzykiem, moze istot-
nie obnizy¢ ocene kredytowg banku.

Kazda obnizka oceny kredytowej przez agencje ratingowa pociaga za sobg istotne
konsekwencje. Posréd nich z cala pewnoscia mozna wymieni¢ wyzsze koszty finan-
sowania, wynikajace z wyzszych premii za ryzyko, wymaganych przez kontrahentéw
i inwestoréw w postaci wyzszych rentownosci obligacji. Kolejnym skutkiem sg droz-
sze kredyty miedzybankowe, bedace konsekwencja uznania banku za bardziej ryzy-
kowny. Wymienione czynniki w potaczeniu z pogorszeniem dostepu do finansowania
hurtowego w postaci niskiego popytu na emitowane papiery dtuzne, ktérych jakos¢
kredytowa moze ulec pogorszeniu, w dalszej perspektywie moga prowadzi¢ do na-
pie¢ ptynnosciowych. W kontekscie nizszej oceny ratingowej zmienia sie postrzega-
nie banku nie tylko ze strony kontrahentéw, ale takze klientéw banku, ktérzy moga
uzna¢ bank za mniej stabilny i w efekcie zdecydowac sie na przeniesienie sSrodkéw do
innych instytucji. ObniZenie ratingu jest istotnym sygnatem o pogorszeniu sytuacji,
ktéry traktowany jest przez media, analitykdw i rynek jako ostrzezenie. Jednoczes$nie
publikacja Al Hashfi, Hanafi, Setiyono (2025) wskazuje, Ze umiarkowane zaangazo-
wanie bankéw w praktyki ESG moze prowadzi¢ do zmniejszenia ryzyka kredytowego
i poprawy stabilnosci finansowej. Jednakze nadmierne skupienie sie na aspektach
ESG, bez uwzglednienia innych czynnikéw ryzyka, moze prowadzi¢ do negatywnych
skutkow, jak wzrost ryzyka kredytowego i spadek rentownoSci.

Wymienione powyzej konsekwencje prowadzg do wniosku o tym, ze wspotczesny
sektor bankowy stoi przed koniecznos$cig adaptacji modeli zarzadzania finansami
do nowych wyzwan klimatycznych, regulacyjnych i reputacyjnych. Mechanizm we-
wnetrznych stawek transferowych, jako system rozliczen wewnetrznych, stanowi
kluczowy instrument ksztattowania polityki cenowej banku. Z perspektywy struk-
tury bilansu, zielony komponent stawki WST pelni funkcje kierunkujaca alokacje
zasobow w strone aktywéw o nizszym $ladzie weglowym. W nastepstwie, prefe-
rencyjnie wyceniane aktywa stajg sie bardziej atrakcyjne z punktu widzenia marzy
wewnetrznej, co w konsekwencji prowadzi do wzrostu ich udziatu w portfelu kre-

2 (Za:) https://www.sustainablefitch.com/products/esg-relevance-scores (dostep: 31.08.2025).
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dytowym. Taka redystrybucja moze jednak prowadzi¢ do zmian w profilu ryzyka
bilansu, zwtaszcza w sytuacji, gdy produkty uznane za zielone nie majg wystarcza-
jaco dtugiej historii kredytowej lub sg zalezne od niestabilnych regulacji sSrodowi-
skowych. Z tego wzgledu kluczowe staje sie powigzanie polityki WST z procesami
zarzadzania ryzykiem ESG, w szczego6lnosci z aspektem klimatycznym, zar6wno na
poziomie kredytowym, jak i operacyjnym.

5. WniosKki dla zarzadzania ryzykiem ptynnosci
i stopy procentowej

Implementacja wewnetrznych stawek transferowych, traktujacych priorytetowo
inwestycje zgodne z zasadami zro6wnowazonego rozwoju, generuje potencjalne ko-
rzysci, jak i ryzyka. Kluczowym wyzwaniem staje sie zatem odpowiednia integracja
czynnikoéw klimatycznych z dziatalno$cig bankowa w sposéb wzmacniajacy jej kon-
kurencyjno$¢ i stabilno$¢.

Biorac pod uwage implikacje dla ryzyka stopy procentowej, zanizona stawka WST jest
mylnym sygnatem dla biznesu, poniewaz nie odzwierciedla w petni realnych kosztow,
ktore ponosi bank w zwigzku z finansowaniem okreslonego produktu. Taka praktyka
moze w dtugim okresie prowadzi¢ do erozji marzy odsetkowej i ograniczenia zdol-
nosci banku do generowania zysku netto, a przez to réwniez odktadania kapitatu
niezbednego do tworzenia buforéw zaréwno kapitatowych, jak i ptynnosciowych.
Ponadto, nizszy koszt wewnetrzny zacheca linie biznesowa do wiekszej ekspozycji
na dany rodzaj produktu. W przypadku inwestycji OZE, ktére w wiekszo$ci maja cha-
rakter dtugoterminowy, przy jednoczesnym finansowaniu tego typu projektéw krot-
koterminowymi depozytami, pojawia sie ryzyko niedopasowania terminéw. Przy sta-
tym oprocentowaniu powstaje duration gap, szczeg6lnie niekorzystny w przypadku
wzrostu stdp procentowych, jako ze rosnacy koszt finansowania krétkoterminowymi
depozytami nie zostanie odpowiednio zbilansowany przychodami z dtugotermino-
wych kredytéw. Koszt finansowania ro$nie szybciej niz przychody, a to w konsekwen-
cji prowadzi do spadku marzy odsetkowej. W tym kontekscie, chcac zachowac stabil-
nos¢, dobrg praktyka jest emisja zielonych obligacji, przez co nastepuje dopasowanie
zapadalnosci aktywéw i wymagalnosci pasywoéw, co ogranicza ryzyko stopy procen-
towej oraz poprawia wskazniki ptynnosciowe.

Scharakteryzowane rozwigzania sprzyjaja zwiekszeniu stabilnosci finansowania po-
przez przycigganie nowej grupy inwestoréw zainteresowanych instrumentami zréw-
nowazonymi. Ponadto, dywersyfikacja bazy pasywéw z uwzglednieniem zielonych
emisji pozwala ograniczy¢ zalezno$¢ od tradycyjnych Zrédet finansowania oraz zmniej-
szy¢ ryzyko nagtych zaburzen plynno$ci. Danisman i Tarazi (2024) pokazuja, Ze banki
o wyzszych wynikach ESG wykazuja wiekszg sktonno$¢ do utrzymania lub zwiekszania
akcji kredytowej w okresach kryzysoéw finansowych, co sprzyja stabilizacji gospodarki.
Autorzy podkreslaja, Ze integracja zasad srodowiskowych, spotecznych i tadu korpo-
racyjnego w strategii bankowej moze peti¢ funkcje stabilizatora w trudnych warun-
kach rynkowych. Co wiecej, poprawa reputacji w zakresie praktyk ESG oraz potencjal-
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na poprawa ratingdw moze zwiekszac dostep do finansowania hurtowego na bardziej
korzystnych warunkach. Warto podkresli¢, ze zwiekszony popyt daje szanse na nizsze
koszty przeprowadzenia emisji ze wzgledu na tolerancje inwestoréw w zakresie niz-
szych rentownosci emitowanych papieréw wartosciowych (Agnese, Giacomini 2023).
Jednoczesnie koncepcja ta wigze sie z okreslonymi zagrozeniami. Nadmierna koncen-
tracja w zielonych zrédtach finansowania moze sprawic, ze bank stanie sie szczegdlnie
podatny na zmiany nastrojow inwestoréw wobec instrumentéw ESG. W scenariuszu
nagltego spadku zainteresowania zielonymi emisjami, czyli tzw. ESG risk-off, mogtoby
dojs¢ do powaznych zaktocen w stabilnos$ci ptynnosci.

W kontekscie zarzadzania aktywami i pasywami wdrozenie zielonego standardu
do wewnetrznych stawek transferowych wymaga spéjnej integracji z polityka za-
rzadzania ryzykiem ptynnosci i stopy procentowej. Modele WST powinny by¢ re-
gularnie aktualizowane w taki sposéb, aby preferencje ESG nie prowadzity do po-
gorszenia takich kluczowych wskaznikéw regulacyjnych, jak LCR czy NSFR, ani do
nadmiernego zwiekszenia duration gap. Rownie istotne jest uwzglednienie w te-
stach warunkow skrajnych specyficznych scenariuszy zwigzanych z ryzykiem kli-
matycznym, co umozliwi ocene odpornosci banku na potencjalne zaburzenia w seg-
mencie zielonych instrumentéw finansowych.

Mechanizm WST, wzbogacony komponentem odpowiadajacym za wycene ryzyka
klimatycznego, moze by¢ narzedziem, ktére nie tylko wspiera realizacje strategii
zréwnowazonego rozwoju, lecz takze wzmacnia odpornos¢ instytucji finansowych
na ryzyko ptynnosci i ryzyko stopy procentowej. Jego skutecznos$¢ zalezy jednak od
wtasciwej kalibracji systemu cen transferowych, unikania nadmiernej koncentracji
w zielonych Zrédtach finansowania oraz $cistego powiazania z polityka ALM. W tym
sensie zielony komponent WST nie jest wytacznie narzedziem wspierajacym trans-
formacje energetyczna, ale rowniez instrumentem zarzadzania ryzykiem, ktéry wy-
maga $wiadomego i ostroznego wdrozZenia.

Majac na uwadze postepujace zmiany spoteczne i klimatyczne, adaptacja idei zrow-
nowazonego rozwoju w struktury bankowosci, mimo ze wciaz znajduje sie na wcze-
snym etapie, wydaje sie procesem nieuniknionym. W tym konteks$cie celem niniej-
szego artykutu byto zbadanie mozliwych kierunkéw wykorzystania mechanizmu
wewnetrznych stawek transferowych (WST) w ksztattowaniu struktury finansowa-
nia, sprzyjajacej aktywom niskoemisyjnym. Badanie pozwolito wskaza¢, ze model
WST, oprécz swojej tradycyjnej funkcji zarzadzania ryzykiem stopy procentowej
i ptynnosci, moze stanowi¢ skuteczny instrument wspierania polityki cenowej ban-
ku, alokacji kapitatu oraz dtugookresowg strukture bilansu zgodnie z zatozeniami
zZrownowazonego rozwoju.

Warunkiem koniecznym skutecznego wdrozenia $rodowiskowego komponentu
WST jest istnienie sp6jnych i jednoznacznych ram regulacyjnych, ktére umozliwia-
ja operacjonalizacje czynnikéw klimatycznych w obrebie standardowych kategorii
ryzyka bankowego, a jednocze$nie ograniczaja ryzyko arbitrazu regulacyjnego. Od-
powiednio zaprojektowany mechanizm WST moze sta¢ sie istotnym bodZcem dla
rozwoju oferty zielonych aktywo6w, wzmacniajgc motywacje bankéw do finansowa-
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nia transformacji energetycznej, a w dtuzszej perspektywie oddziatujac zaréwno
na decyzje inwestycyjne klientow, jak i na realng gospodarke. Dodatkowa korzyscia
jest potencjalna poprawa reputacji instytucji finansowych oraz ich postrzegania
przez inwestoréw, co moze przetozyc sie na obnizenie kosztu finansowania i zwiek-
szenie stabilnos$ci zZrodet kapitatu.

Jednoczesnie analiza praktyki ujawnia wyzwania zwigzane z implementacjq stan-
dardéw Srodowiskowych do kwotowan wewnetrznych stawek transferowych. Do
najwazniejszych naleza trudnosci z jednoznaczng klasyfikacja aktywow zielonych,
ryzyko greenwashingu wynikajace z niedoskonatych procesow certyfikacji, a tak-
ze ograniczona dostepnos¢ danych historycznych i wiarygodnych miar ryzyka dla
inwestycji niskoemisyjnych. W ocenie autorki banki znajdujg sie obecnie na wcze-
snym etapie integracji czynnikéw ESG z kluczowymi procesami decyzyjnymi, dlate-
go tez skuteczna transformacja modeli biznesowych powinna mie¢ charakter stop-
niowy i ewolucyjny, aby wspiera¢ cele zréwnowazonego rozwoju bez naruszania
stabilnosci finansowej sektora bankowego.
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Analiza bibliometryczna phishingu

Streszczenie

Cel badania: Artykut przedstawia kompleksowa analize bibliometryczng literatury nauko-
wej dotyczacej phishingu, ze szczegélnym uwzglednieniem sektora bankowego i finansowe-
go, majacag na celu identyfikacje kluczowych trendéw badawczych, wptywowych autoréw
oraz perspektywicznych kierunkéw rozwoju w latach 2003-2024.

Metodologia: Badanie wykorzystuje narzedzie bibliometrix oraz dane z bazy Web of Science
obejmujace 4245 dokumentéw z 2355 Zrdodet. Analiza charakteryzuje sie roczng stopa wzro-
stu publikacji wynoszaca 16,35% przy $redniej liczbie cytowan 13,73 na dokument. Korpus
zawiera publikacje 11 755 autoréw z 91 018 referencjami, odzwierciedlajgc multidyscypli-
narny charakter badanej dziedziny.

Wyniki: I[EEE Access dominuje z 135 publikacjami, podczas gdy Computers & Security zajmu-
je druga pozycje ze 104 publikacjami. Carnegie Mellon University przewodzi wsréd instytu-
cji z 75 publikacjami. Analiza ujawnia ewolucje od tradycyjnych metod obrony (2006-2015)
w kierunku sztucznej inteligencji i technologii blockchain (2020-2024). Najcze$ciej cytowany-
mi publikacjami sa prace Jagatic i in. (2007) - 540 cytowan oraz Anderson (2006) - 385 cyto-
wan. Identyfikacja dwdch gtéwnych klastréw tematycznych wskazuje na dychotomie miedzy
badaniami nad bezpieczenistwem a metodami wykrywania opartymi na modelowaniu.

Wnhioski: Badania nad phishingiem w sektorze finansowym charakteryzuja sie intensyw-
nym rozwojem z przesunieciem paradygmatu w kierunku personalizowanych systemdéw wy-
krywania wykorzystujacych uczenie maszynowe. Przyszte kierunki obejmuja interdyscypli-
narne badania tgczace aspekty techniczne z behawioralnymi oraz zastosowanie technologii
blockchain w systemach weryfikacji tozsamosci.

Stowa kluczowe: phishing, phishingcyberbezpieczenstwo, sektor bankowy, analiza biblio-
metryczna, uczenie maszynowe, blockchain, bezpieczenstwo finansowe
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Bibliometric Analysis of Phishing

Abstract

Purpose: This article presents a comprehensive bibliometric analysis of scientific literature
on phishing with particular emphasis on the banking and financial sector, aiming to identify
key research trends, influential authors, and prospective development directions in the pe-
riod 2003-2024.

Methodology: The study employs the bibliometrix tool and Web of Science database data
comprising 4,245 documents from 2,355 sources. The analysis is characterized by an annual
publication growth rate of 16.35% with an average of 13.73 citations per document. The
corpus contains publications by 11,755 authors with 91,018 references, reflecting the multi-
disciplinary nature of the research field.

Results: [EEE Access dominates with 135 publications, while Computers & Security ranks se-
cond with 104 publications. Carnegie Mellon University leads among institutions with 75 pu-
blications. The analysis reveals evolution from traditional defense methods (2006-2015)
toward artificial intelligence and blockchain technologies (2020-2024). The most frequently
cited publications are works by Jagatic et al. (2007) - 540 citations and Anderson (2006) -
385 citations. Identification of two main thematic clusters indicates a dichotomy between
security research and detection methods based on modeling.

Conclusions: Phishing research in the financial sector is characterized by intensive develop-
ment with a paradigm shift toward personalized detection systems utilizing machine lear-
ning. Future directions include interdisciplinary research combining technical with behavio-
ral aspects and application of blockchain technology in identity verification systems.

Keywords: phishing, cybersecurity, banking sector, bibliometric analysis, machine learning,
learningblockchain, financial security

JEL Codes: G21, G28, 033, C80

Wstep

Phishing jako forma cyberprzestepstwa stanowi jedno z najpowazniejszych zagro-
zen dla wspotczesnej gospodarki cyfrowej, w tym sektora finansowego, a zwtasz-
cza bankowego (Zhuo i in. 2023). Ataki phishingowe, z wykorzystywaniem technik
inzynierii spotecznej w celu wytudzenia poufnych informacji, jak dane uwierzytel-
niajace czy informacje finansowe, przybieraja coraz bardziej wyrafinowane formy
i stanowig istotne wyzwanie dla bezpieczenstwa instytucji finansowych (Yuspin
iin. 2024; Mwavali 2024).

W ostatnich latach obserwuje sie zar6wno gwattowny wzrost liczby atakéw phi-
shingowych, jak i ich zaawansowania technologicznego, co pociaga za sobg z jed-
nej strony przeciwdziatania instytucji odpowiedzialnych za bezpieczenistwo obro-
tu elektronicznego, jak i oséb badajacych te problematyke (Do i in. 2022). Wedtug
Villanueva i in. (2024) najnowszych danych, od 2018 r. ataki phishingowe wzrosty
0 46%, a sektor finansowy ponosi $redniorocznie straty w wysokosci 3,66 milio-



Nr4(101) 2025 Bezpieczny Bank Problemy i poglady

na dolaréw (Villanueva, Sebastian, Dextre 2024). Dane statystyczne wskazuja, ze
okoto 1,2% wszystkich otrzymywanych wiadomosci e-mail to préby phishingu,
co przektada sie na 3,4 miliarda phishingowych wiadomosci e-mail dziennie, przy
czym szacuje sie, ze jeden na 4200 e-maili stanowi probe ataku phishingowego
(Bhattiin. 2024).

Ze wzgledu na wysokg warto$¢ transakcji w obrocie elektronicznym sektor finanso-
wy jest szczegdlnie narazony na skutki atakéw phishingowych (Nwafor i in. 2024).
Instytucje finansowe musza boryka¢ sie nie tylko z tradycyjnymi, ale takze z no-
wymi formami phishingu, jak: spear phishing, vishing czy ataki wykorzystujgce
sztuczng inteligencje (Krél 2024). Rozwdj komunikacji elektronicznej od czaséw
pandemii COVID-19 dodatkowo zintensyfikowat te zagrozenia, przyczyniajac sie do
prawie dwukrotnego wzrostu cyberatakdw skierowanych przeciwko instytucjom
finansowym (Abdajabar, Idbeaa 2024).

Od stosunkowo niedawna analiza bibliometryczna stanowi popularne narzedzie
analizy zakresu i struktury badan naukowych w okre$lonej dziedzinie (Donthu i in.
2021). W kontekscie badan nad phishingiem tego typu analiza pozwala na syste-
matyczne mapowanie badan, identyfikacje ksztattujacych sie trendéw, popularnych
autorow i instytucji. Za$ analiza metodologiczna takich wynikéw pozwala na okre-
$lenie luk w dotychczasowej wiedzy (Mutlutiirk i in. 2024). Takie analizy bibliome-
tryczne znajduja zastosowanie takze do badania phishingu w sektorze finansowym.
Natomiast wyniki tych analiz utatwiaja okreslenie zaréwno tego co zostato juz zba-
dane, jak i wskazanie wyzwan zwigzanych z phishingiem w tym sektorze.

Dotychczasowe badania bibliometryczne w obszarze cyberbezpieczenstwa koncen-
trowaty sie gtéwnie na ogélnych aspektach zagrozen (Perwejiin. 2021). Natomiast
stosunkowo niewiele uwagi poswiecono szczeg6towej analizie literatury dotyczg-
cej phishingu w sektorze finansowym. Najnowsze analizy wskazuja na wzrost za-
interesowania badaczy czynnikami psychologicznymi wptywajacymi na podatnos¢
na phishing, aspektami bezpieczenstwa komunikacji elektronicznej oraz integracja
rozwigzan technologicznych z zachowaniami ludzi (Mutluturk, Metin 2023). Po-
nadto ro$nie znaczenie problematyki wykorzystania sztucznej inteligencji i w wy-
krywaniu i przeciwdziataniu atakom phishingowym (Olowu i in. 2024).

Celem artykutu jest przeprowadzenie analizy bibliometrycznej literatury naukowej
dotyczacej phishingu, ze szczegélnym uwzglednieniem sektora finansowego. Anali-
za obejmuje identyfikacje gtéwnych trendéw badawczych, mapowanie wspoétpracy
miedzynarodowej i miedzyinstytucjonalnej, okres$lenie najbardziej popularnych pu-
blikacji i autoréw oraz wskazanie perspektywicznych kierunkéw przysztych badan.
Zastosowanie zaawansowanych technik bibliometrycznych pozwala na opracowa-
nie kompleksowego obrazu stanu wiedzy w tej dziedzinie oraz wskazanie obszaréw
wymagajacych dalszego pogtebienia badan naukowych. Oryginalno$¢ opracowania
polega na ukierunkowaniu analiz literatury na sektor finansowy, podczas gdy do-
tychczasowe analizy bibliometryczne phishingu koncentrowaty sie w wiekszos$ci na
ogolnych aspektach cyberbezpieczenstwa.
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1. Metodyka badania i iloSciowa charakterystyka
analizowanych publikacji

W badaniu wykorzystan bibliometrix (Aria, Cuccurullo 2017) oraz dane z bazy
Web of Science Core Collection, obejmujace 4245 dokumentéw z lat 2003-2024,
pochodzace z 2355 Zrddet. Fraza wyszukiwania byt ,phishing”. Pozwolito to na
uwzglednienie interdyscyplinarnego przekroju opracowan dotyczacych omawia-
nego zagadnienia. Najczesciej cytowane publikacje dotyczace dyscyplin ekonomia
i finanse zostaly oméwione w osobnym fragmencie. Utworzona baza danych od-
zwierciedla dynamiczny wzrost publikacji z roczna stopa wynoszaca 16,35%, co
wskazuje na intensywny rozwéj badanej dyscypliny. Sredni wiek badanych publika-
cji wynosi 6,45 lat, faczna liczba referencji 91 018, przy $redniej liczbie cytowan na
dokument wynoszacej 13,73, co mozna interpretowac jako znaczacy wpltyw publi-
kacji na srodowisko naukowe.

Analiza zawarto$ci dokumentéw ujawnia bogactwo wykorzystywanej termi-
nologii naukowej, zidentyfikowano bowiem 1349 stéw kluczowych (Keywords
Plus) oraz 7975 stéw kluczowych autorskich (Author’s Keywords). Ta réznorod-
nos¢ terminologiczna odzwierciedla m.in. multidyscyplinarny charakter badanych
publikacji, a posrednio takze ztozonos¢ poruszanych zagadnien.

Analiza objeto publikacje 11 755 autoréw, z ktérych tylko 284 to autorzy publika-
cji jednoautorskich, co $wiadczy o wysokim poziomie wspétpracy autoréw. Sred-
nia liczba wspétautoréw na dokument wynosi 3,71. A poziom internacjonalizacji
wspotpracy w badanych dokumentach siega ca 21%.

W analizowanym zbiorze publikacji dominujg materiaty konferencyjne (2252 do-
kumenty, tj. 53,1% ogétu dokumentéw), na drugim miejscu sg artykuty naukowe
(1735, tj. 40,9% catosci rekordéw) (korpusu). Pozostate publikacje obejmuja prze-
glady literatury (94 dokumenty), recenzje ksigzek (17), materiaty edytorskie (26)
oraz inne nieliczne pozycje. Struktura badanego zbioru dokumentéw odzwierciedla
0g6lna strukture publikacji we wspotczesnej nauce, z kapitalng rolg komunikacji
konferencyjnej w popularyzacji wynikéw badan.

2. Wyniki analizy publikacji

Tabela 1 ilustruje liczbe publikacji naukowych dotyczacych phishingu wedtug dzie-
sieciu tytutéw czasopism naukowych dotyczacych phishingu, stanowiagc kluczowy
element analizy bibliometrycznej w tym obszarze badawczym.

Tabela 2 przedstawia zestawienie najaktywniejszych autoréw publikacji nauko-
wych dotyczacych phishingu, uwzgledniajac catkowita liczbe prac naukowych.
Dane pozwalaja zidentyfikowa¢ kluczowych naukowcéw ksztattujgcych krajobraz
badan nad phishingiem oraz skale ich wktadu naukowego.
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Tabela 1. Czasopisma naukowe z najwieksza liczba publikacji
dotyczacych phishingu indeksowanych w bazie WoS

Lp. Czasopismo Lic_z ba .

publikacji
1. |IEEE Access 135
2. | Computers i Security 104
3. | International Journal of Advanced Computer Science and Applications 51
4. | Electronics 41
5. | Applied Sciences-Basel 34
6. | Expert Systems with Applications 30
7. | International Journal of Computer Science and Network Security 27
8. |Information and Computer Security 22
9. |Security and Communication Networks 22
10. | CMC-Computers Materials i Continua 21

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych z bazy WoS, sporzadzone za pomoca narzedzia bi-
bliometrix.

Tabela 2. Autorzy z najwieksza liczba publikacji dotyczacych phishingu
indeksowanych w bazie WoS

Lp. Autor Liczba artykutow
1. |Jain Ankit Kumar 17
2. | Thabtah Fadi 17
3. | Rao Routhu Srinivasa 15
4. | Volkamer Melanie 15
5. | Moore Tyler 14
6. | Varshney Gaurav 14
7. | Allodi Luca 13
8. | Chiba Daiki 13
9. | Chiew Kang Leng 13
10. | Jourdan Guy-Vincent 13
11. | Verma Rakesh M 13
12. | Vishwanath Arun 13
13. | Wu Jiajing 13

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych z bazy WoS, sporzadzone za pomoca narzedzia bi-
bliometrix.
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Rysunek 1. Afiliacje autoréw wedtug liczby publikacji dotyczacych phishingu
indeksowanych w bazie WoS
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych z bazy WoS, sporzadzone za pomoca narzedzia bi-
bliometrix.

Rysunek 1 przedstawia liczbe publikacji naukowych dotyczacych phishingu wedtug
afiliacji autoréw w siedmiu instytucjach akademickich. Na czele sytuuje sie Carnegie
Mellon University wyprzedzajac o cztery publikacje King Saud University. Pozostate
piec instytucji ma podobna liczbe publikacji w zakresie od 58 do 55. Warto podkre-
sli¢, ze z 55 publikacjami znalazt sie Uniwersytet Chinskiej Akademii Nauk. Dane ry-
sunku 1 wskazuja na globalny charakter badan i publikacji nad phishingiem.

Analiza najcze$ciej cytowanych publikacji w obszarze badan nad phishingiem ujaw-
nia kluczowe prace, ktére uksztattowaty wspétczesne rozumienie tego zjawiska. Ta-
bela 3 przedstawia 10 najczesciej cytowanych publikacji w ogélnym zbiorze litera-
tury dotyczacej phishingu, bez rozréznienia na kategorie tematyczne.

Jagatic i in. (2007) w swoim przetomowym artykule opublikowanym w ,,Communi-
cations of the ACM” zapoczatkowali badania nad social phishingiem. Dotyczyta ona
koncepcji wykorzystania sieci spotecznych w atakach phishingowych i stworzyta
podwaliny pod okreslenie roli czynnikéw spotecznych na podatno$¢ oséb uzytkuja-
cych te sieci na ataki. Anderson i Moore (2006) w prestizowym czasopi$mie ,Science”
przedstawili fundamentalne analizy ekonomiki bezpieczenstwa, ktére staty sie pod-
stawa do poézniejszych badan nad ekonomicznymi aspektami cyberprzestepczo-
$ci. Praca ta, z 385 cytowaniami WoS, oraz ponad 1100 cytowaniami Google Scho-
lar, wplyneta na rozw6j interdyscyplinarnego podejscia do badan nad phishingiem,
taczacego aspekty techniczne z ekonomicznymi. Sheng i in. (2010) w materiatach
z konferencji CHI zaprezentowali znaczace badania nad czynnikami wpltywajacymi
na podatno$¢ uzytkownikéw na phishing, osiggajac 366 cytowan. Ich badania przy-
czynity sie do lepszego zrozumienie psychologicznych prawidtowosci wykorzystywa-
nych przez cyberprzestepcéw. Xiangiin. (2011) w, ACM Transactions on Information
and System Security” przedstawili innowacyjne podejscie do wykrywania phishingu,
ktére ma 321 cytowan. Ich metodologia stata sie podstawa dla wielu pézniejszych
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systemow wykrywania atakéw phishingowych. Istotna jest takze praca Sahingoz
iin. (2019) opublikowana w ,Expert Systems with Applications”, ktdra osiggneta juz
319 cytowan i najwyzszg liczbe cytowan rocznie (45,57). Ta publikacja koncentru-
je sie na zastosowaniu sztucznej inteligencji w wykrywaniu phishingu. Krombholz
i in. (2015) w ,Journal of Information Security and Applications” przeprowadzili
kompleksowa analize atakéw socjotechnicznych, ktéra byta cytowana 291 razy. Ich
badania przyczynity sie zaréwno do lepszego zrozumienia psychologicznych aspek-
téw phishingu, jak i mechanizméw manipulacji uzywanych przez atakujacych. Khonji
iin. (2013) opublikowali w IEEE Communications Surveys i Tutorials wazny przeglad
literatury dotyczacy phishingu, ktéry osiagnat 266 cytowan, systematyzujacy wcze-
$niejsze badania oraz okreslajgcy kierunki przysztych prac badawczych.

Tabela 3. Autorzy z najcze$ciej cytowanymi publikacjami dotyczacymi phishingu
indeksowanych w bazie WoS

Autor i rok . . | Cytowania | Cytowania Cytowania
. Czasopismo/Konferencja . . .
wydania lacznie rocznie | znormalizowane®
Jagatic iin. Communications of the ACM | 540 28.42 16.63
(2007)
Anderson .
i Moore (2006) Science 385 19.25 17.25
Sheng i in. .
CHI Conference Proceedings 366 22.88 10.67
(2010)
ACM Transactions
Xiangiin. (2011) | on Information 321 21.40 11.05
and System Security
Sahingoz i in. Expert Systems
(2019) with Applications 319 4557 17.67
Krombholziin. |Journal of Information
(2015) Security and Applications 291 2645 19.54
Khonji i in. IEEE C01.nmun1_cat10ns 266 2046 16.64
(2013) Surveys i Tutorials
Hong (2012) Communications of the ACM 264 18.86 12.33
ACM Conference
Grieriin. (2010) | on Computer and 261 16.31 7.61
Communications Security
Egelman i in. .
(2008) CHI Conference Proceedings 259 14.39 17.13

) Cytowania znormalizowane (normalized citations) to miara uwzgledniajaca wiek publikacji i $rednia liczbe
cytowan w danym roku, obliczana jako liczba cytowan podzielona przez $rednig liczbe cytowan dla publi-
kacji z tego samego roku. Warto$¢ powyzej 1 wskazuje na ponadprzecietny wptyw publikacji.

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych z bazy WoS, sporzadzone za pomoca narzedzia bi-

bliometrix.
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Rysunek 2. Trendy tematyczne w badaniach nad phishingiem, w latach 2006-2024,
wedtug stéw kluczowych
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Legenda: wielko$¢ kot odzwierciedla liczbe publikacji zawierajacych dane stowo kluczowe w danym
roku, a poziome linie pokazuja okres wystepowania tematu w analizowanej literaturze.

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych z bazy WoS, sporzadzone za pomoca narzedzia bi-
bliometrix.

Rysunek 2 zawiera zestaw poje¢ wykorzystywanych w badaniach nad phishingiem
w latach 2006-2024, ilustrujac przejscie od wczesnych zagadnien technicznych, jak
web spoofingitrusted computing (2006-2009), poprzez rozw6j metod wykrywania
opartych na klasyfikacji bayesowskiej i analizie behawioralnej (2010-2015), az po
zastosowania uczenia maszynowego, sztucznej inteligencji, i technologii blockcha-
in (2020-2024). Najczesciej wystepujacym terminem jest ,phishing” (1326 wystg-
pien), nastepnie ,machine learning” (495 wystapien) i ,security” (436 wystapien).
Rysunek 2 symbolicznie ilustruje transformacje paradygmatu badawczego od trady-
cyjnych metod obrony opartych na regutach i filtrach (spam filtering, anti-phishing)
w latach 2013-2016, w kierunku zaawansowanych metod sztucznej inteligencji,
przetwarzania jezyka naturalnego i deep learning w ostatnich latach (2021-2024),
co oznacza m.in. rosngce znaczenie automatyzacji i inteligentnych systemoéw w wal-
ce z phishingiem. Szczegélnie zauwazalny jest wzrost zainteresowania technolo-
giami blockchain i ethereum od 2022 roku, sugerujac adaptacje nowych podejs¢
do bezpieczenstwa cybernetycznego w kontekscie zdecentralizowanych systemoéow
finansowych.

Warto zauwazy¢, ze najbardziej produktywni autorzy (tabela 2) nie pokrywajq sie
z autorami najczesciej cytowanych publikacji (tabela 3). Zjawisko to moze wynikaé
z kilku powoddéw. Po pierwsze, autorzy najczesciej cytowanych prac czesto publiko-
wali w pionierskim okresie badan (2006-2015), ustanawiajac fundamenty dziedzi-
ny, podczas gdy autorzy najbardziej produktywni sg aktywni w péZniejszych latach,
rozwijajac istniejace koncepcje. Po drugie, przetomowe publikacje moga mie¢ wiek-
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szy wplyw niz wiele prac o charakterze przyrostowym. Po trzecie, réznica ta moze
odzwierciedla¢ specjalizacje tematyczng - najbardziej produktywni autorzy moga
koncentrowac sie na waskich aspektach technicznych, podczas gdy najczesciej cyto-
wane prace majg charakter interdyscyplinarny lub przegladowy:.

Rysunek 3. Klastry tematyczne dotyczace phishingu
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych z bazy WoS, sporzadzone za pomoca narzedzia bi-
bliometrix.

Rysunek 3 zawiera klastry tematyczne (wedtug Keywords Plus) utworzone na pod-
stawie analizy pozycji literatury dotyczacej phishingu oraz ich sprzezenia przez
wspdlne cytowania. W ten sposéb powstaty dwa klastry badawcze o réznych pozio-
mach centralnos$ci i wptywu. Klaster 1 (ré6zowy), utworzony na podstawie 137 do-
kumentéw, koncentruje sie wokot zagadnien ,security”, ,attacks” i ,classification”
z poziomami pewnosci odpowiednio: 79,2%, 62,5% i 59,1%, osiagajac centralnos$¢
0,401 i wplyw lokalny 7,542. Parametry te wskazujg na jego fundamentalng role
w badaniach nad bezpieczenstwem i klasyfikacjg atakdw phishingowych. Klaster 2
(niebieski), utworzony na podstawie 113 dokumentéw, skupia badania wokoét , featu-
res”, ,model” i ,websites” z wyzszymi poziomami pewnosci (88,9%, 57,1%, 86,7%)
oraz nieznacznie wyzsza centralnos$cia (0,399), a takze wiekszym wptywem lokal-
nym (8,411). Wskazuje to koncentracje na modelowaniu i analizie cech technicz-
nych stron internetowych. Uzyskany podzial badanych dokumentéw na dwa klastry
oznacza dychotomie w badaniach nad phishingiem. A mianowicie podejscie skupio-
ne na analizie zagrozen bezpieczenstwa oraz podej$cie skupione na technicznych
metodach wykrywania opartych na cechach i modelowaniu. Przy czym drugi klaster
cechuje silniejszy wptyw na rozwo6j badan w tym obszarze, pomimo mniejszej licz-
by publikacji. Z duzym prawdopodobienstwem wigze sie to z wyzszym poziomem
innowacyjnosci i cytowan w badaniach nad algorytmami wykrywania phishingu.
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3. Charakterystyka najczesciej cytowanych publikacji
dotyczacych phishingu w ekonomii i finansach

Phishing jako zjawisko o naturze cyberprzestepczej ma istotne znaczenie dla bez-
pieczenstwa finansowego, a nawet stabilnosci sektora bankowego. Teze te uzasad-
nia przede wszystkim szacowana wysoko$¢ strat opiewajgca na miliardy dolaréw
rocznie, a takze podrywanie zaufania konsumentéw do ustug finansowych i obrotu
w elektronicznych kanatach dystrybucji. W odr6znieniu od publikacji w tabeli 3 po-
nizszy przeglad obejmuje 10 najczesciej cytowanych publikacji z bazy WoS tylko
z kategorii ,Economy & Business Finance”. co umozliwia pogtebiona analize konse-
kwencji ekonomicznych i finansowych phishingu dla sektora bankowego.

Herley i Floréncio (2010) w pracy Nobody Sells Gold for the Price of Silver: Dishonesty,
Uncertainty and the Underground Economy przeprowadzili analize nielegalnej go-
spodarki cybernetycznej, szczegdlnie koncentrujgc sie na rynkach IRC! oferujgcych
skradzione tozsamosci, zestawy phishingowe, botnety? i ustugi zwigzane z cyber-
przestepczoscia. Autorzy udowodnili istnienie wyrafinowanych ‘podziemnych’ ryn-
kéw charakteryzujgcych sie wysokim poziomem specjalizacji i dojrzatosci, z kom-
pleksowym podziatem pracy i oferta ustug, co zrewolucjonizowato spojrzenie na
ekonomiczne aspekty cyberprzestepczosci. Praca ta byta cytowana 62 razy i miata
kapitalne znaczenie dla zrozumienia mechanizméw ekonomicznych napedzajacych
ataki phishingowe. Hornufiin. (2022) w badaniu , Initial coin offerings, information
disclosure, and fraud” opublikowanym w ,Small Business Economics” przeprowa-
dzili kompleksowa analize oszustw w Initial Coin Offerings (ICO), dokumentujac
rézne rodzaje oszustw i wykazujac, ze oszukancze ICO sg Srednio znacznie wieksze
niz przecietne dla innych oszustw. Autorzy odkryli paradoks, zgodnie z ktorym emi-
tenci ujawniajgcy swoj kod na GitHub? s3 bardziej narazeni na ataki phishingowe
i hakerskie, co wskazuje na ryzyko transparencji. Ta publikacja, cytowana 54 razy,
wniosta kluczowy wktad w zrozumienie zwigzku miedzy ujawnianiem informacji
a podatnoscia na cyberprzestepstwa w sektorze finansowym.

Shkarlet i in. (2018) w pracy Determinants of the Financial Services Market Functio-
ning in the Era of the Informational Economy Development opublikowanej w ,Baltic

L Rynek IRC nie istnieje jako rynek finansowy czy handlowy w klasycznym rozumieniu. IRC to przede

wszystkim technologia komunikacyjna (ang. Internet Relay Chat), czyli sie¢ kanatéw rozméw onli-
ne. W Polsce funkcjonuja rézne sieci IRC, np. PIRC.PL, ktére mozna nazwac¢ ,rynkiem” w sensie spo-
tecznos$ciowym jako miejsce i sposéb wymiany informacji, kontaktéw i ustug. Dziata w architektu-
rze Kklient-serwer: uzytkownik taczy sie z serwerem IRC za pomoca programu-klienta, a rozmowy
odbywaja sie na kanatach tematycznych. Kanaty mogg by¢ publiczne (otwarte dla wszystkich) lub
prywatne (tylko dla zaproszonych).

Botnety to sieci urzadzen (komputeréw, smartfonéw, serweréw czy sprzetu IoT) zainfekowanych
zto$liwym oprogramowaniem, ktére sg zdalnie kontrolowane przez cyberprzestepcow. Kazde urza-
dzenie w takiej sieci dziata jak ,bot” i wykonuje polecenia operatora bez wiedzy wtasciciela.

GitHub to najwieksza na Swiecie platforma do wspoétpracy nad kodem, oparta na systemie kontroli
wersji Git. Umozliwia programistom przechowywanie projektow, sledzenie zmian, wspdtprace ze-
spotowa i publikowanie oprogramowania w modelu open source lub prywatnym.
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Journal of Economic Studies” okreslili determinanty funkcjonowania rynku ustug fi-
nansowych w erze rozwoju gospodarki informacyjnej. Autorzy wykazali obiektywne
powigzania miedzy systemami finansowymi a gospodarka narodowa, podkreslajgc
transformacyjny wptyw technologii informacyjnych na funkcjonowanie instytucji fi-
nansowych. Ta publikacja, cytowana 17 razy, dostarczyta teoretycznych ram dla zro-
zumienia wptywu digitalizacji na bezpieczenstwo sektora finansowego.

Bayl-Smith i in. (2020) w badaniu ,,Cue Utilization, Phishing Feature and Phishing
Email Detection”, zaprezentowanym na 24th International Conference on Financial
Cryptography and Data Security opracowali koncepcje wskazdwek jako unikalnego
predyktora wykrywania cech phishingu. Badanie przeprowadzone na 127 studen-
tach psychologii wykazato znaczenie proceséw kognitywnych w identyfikacji e-maili
phishingowych. Ta praca, cytowana 12 razy, przyczynita sie do lepszego zrozumienia
psychologicznych mechanizméw podatnosci na phishing w kontekscie finansowym.

O’Leary (2019) w artykule What Phishing E-mails Reveal: An Exploratory Analysis
of Phishing Attempts Using Text Analysis opublikowanym w ,Journal of Information
Systems” przeprowadzit analize tekstowa e-maili phishingowych skierowanych
przeciwko ksiegowym i firmom audytorskim. Poréwnujac baze danych wiadomo-
$ci phishingowych z e-mailami Enron, autor wykazat statystycznie istotne réznice
w wielu kategoriach zmiennych tekstowych. Ta publikacja, cytowana 11 razy, wy-
generowata model phishingu jako «wtadzy» oparty na zmiennych: przyjaciel, osia-
gniecie, pieniadze i praca, co stato sie podstawa do pdZniejszych badan nad analizg
tekstowa w kontekscie finansowym.

Bakarich i Baranek (2020) w studium przypadku ,Something Phish-y is Going On
Here: A Teaching Case on Business Email Compromise” opublikowanym w ,Current
Issues in Auditing” przeanalizowali przypadek amerykanskiej spétki publicznej,
ktora padta ofiarg oszustwa nazwanego Business Email Compromise (BEC), w wy-
niku ktérego pracownik nieumyslnie przelat miliony dolaréw na oszukancze konta.
Ta publikacja, cytowana 8 razy, dostarczyta cennych wnioskéw edukacyjnych dla
sektora audytorskiego i finansowego dotyczgcych rosngcej prevalencji i skali tego
typu oszustw Korporacyjnych.

Das iin. (2020) w pracy User-Centered Risk Communication for Safer Browsing zapre-
zentowanej na 24th International Conference on Financial Cryptography and Data
Security opracowali narzedzie zarzadzania ryzykiem tgczace spersonalizowane blo-
kowanie, filtrowanie i alerty w pojedynczy system holistyczny. Autorzy wykorzystali
proste metaforyczne ilustracje funkcjonujace zaréwno jako komunikacja ryzyka, jak
i kontrole ustawien przegladarki. Ta publikacja, cytowana 7 razy, wniosta istotny
wktad w rozwdj user-centered podejs$cia do bezpieczenstwa finansowego online.

Taylor-Jackson i in. (2020) w opracowaniu Incorporating Psychology into Cyber Se-
curity Education: A Pedagogical Approach zaprezentowanym na 24th International
Conference on Financial Cryptography and Data Security podkreslili role czynnika
ludzkiego w cyberbezpieczenstwie. Autorzy wykazali, ze wiele incydentéw cyberbez-
pieczenstwa polega na sktonieniu celowo wybranych os6b do wykonania okreslonych
zachowan lub dziatan, jak np. otwarcie linku w e-mailu phishingowym. Ta publikacja,



Nr4(101) 2025 Bezpieczny Bank Problemy i poglady

cytowana 7 razy, przyczynita sie do rozwoju pedagogicznych podejs¢ uwzgledniajg-
cych psychologie w edukacji cyberbezpieczenstwa finansowego.

Basu (2018) w pracy Markets and Manipulation: Time for a Paradigm Shift? opubli-
kowanej w ,Journal of Economic Literature” przedstawit przeglad rosnacego zna-
czenie w ekonomii ludzkich stabo$ci emocjonalnych, przywigzania do norm spo-
tecznych oraz systematycznych irracjonalnosci, wptywajacych na podejmowanie
decyzji rynkowych. Autor podkreslit, ze istoty ludzkie sa podatne na manipulacje
ze strony pozbawionych skruputéw agentéw wykorzystujacych marketing swoich
ustug lub towaréw. Ta publikacja, cytowana 6 razy, dostarczyta ram poznawczych
dla zrozumienia psychologicznych podstaw podatnosci na oszustwa finansowe.

Oliferiin. (2017) w badaniu ,Controls-Based Approach for Evaluation of Information
Security Standards Implementation Costs” opublikowanym w , Technological and
Economic Development of Economy” przeprowadzili analize kosztéw implementacji
standardéw bezpieczenstwa informacji. Autorzy wykazali, ze wedtug analizy Price-
waterhouseCoopers $redni koszt pojedynczego naruszenia bezpieczenstwa infor-
magcji i ochrony danych wzrést dwukrotnie w 2015 roku, a liczba organizacji zgta-
szajacych powazne naruszenia wzrosta z 9% w 2015 roku do 17% w 2016 roku. Ta
publikacja, cytowana 6 razy, dostarczyta fundamentalnych danych ekonomicznych
dotyczacych kosztéw cyberprzestepczosci dla sektora finansowego.

Podsumowanie

Przeprowadzona analiza bibliometryczna literatury naukowej dotyczacej phishin-
gu, ze szczeg6lnym uwzglednieniem sektora finansowego, charakteryzuje stan
badan w nad tym zjawiskiem, wskazuje gtéwne tendencje i kierunki rozwoju. Dy-
namika zainteresowania badawczego phishingiem, odzwierciedlona roczna stopa
wzrostu publikacji wynoszaca 16,35%, potwierdza rosngce zagrozenie z jego stro-
ny dla bezpieczenstwa cybernetycznego instytucji finansowych oraz pilng potrzebe
systematycznych badan naukowych (Donthu i in. 2021).

Ewolucja paradygmatéw badawczych phishingu w latach 2003-2024 wskazuje
na przejscie od tradycyjnych podejs¢ opartych na analizie technicznej i regutach
w kierunku zaawansowanych metod wykorzystujacych sztuczna inteligencje, ucze-
nie maszynowe i przetwarzanie jezyka naturalnego. Od 2022 roku zauwazalne jest
intensywne zainteresowanie technologiami blockchain i ethereum, co sygnalizuje
eksploracje nowych mechanizméw bezpieczenstwa w kontekscie zdecentralizowa-
nych systeméw finansowych (Sahingoz i in. 2019; Das i in. 2020). Zamieszczanie
licznych publikacji z tego obszaru w prestizowych czasopismach, jak IEEE Access
(135 publikacji) oraz Computers & Security (104 publikacje) wskazuje na istnienie
uznanych platform publikacyjnych w dziedzinie badan nad phishingiem. Natomiast
dominacja publikacji w formule open access odzwierciedla trend w upowszechnia-
niu wynikéw badan nad cyberbezpieczenstwem. Jednoczes$nie, globalny charakter
wspotpracy badawczej, reprezentowany przez wiodace instytucje z Ameryki P6t-
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nocnej, Azji i Bliskiego Wschodu podkresla uniwersalny charakter zagrozen phi-
shingowych oraz potrzebe miedzynarodowej koordynacji dziatan badawczych.

Analiza klastréw tematycznych ujawnia wyrazna dychotomie miedzy badaniami
skupionymi na analizie zagrozen bezpieczenstwa a metodami technicznymi wykry-
wania opartymi na cechach i modelowaniu, przy czym drugi klaster wykazuje sil-
niejszy wptyw na rozwdj dziedziny, co sugeruje wiekszg innowacyjno$¢ w obszarze
algorytméw wykrywania phishingu.

Przeglad najczeSciej cytowanych publikacji z zakresu phishingu z perspektywy
ekonomiczno-finansowej wskazuje na fundamentalne znaczenie prac Herley i Flo-
réncio (2010) dotyczacych ekonomiki podziemnej gospodarki cybernetycznej oraz
rosnace znaczenie badan nad ICO i cryptocurrency w kontek$cie oszustw finan-
sowych (Hornuf i in. 2022). Identyfikacja luk badawczych wskazuje na potrzebe
intensyfikacji badan w kilku kluczowych obszarach. Po pierwsze, niezbedne s3 in-
terdyscyplinarne badania taczace aspekty techniczne z behawioralnymi, uwzgled-
niajace specyficzne charakterystyki uzytkownikéw ustug finansowych oraz kultu-
rowe determinanty podatnosci na phishing. Po drugie, wymaga pogtebienia analiza
dtugoterminowych skutkéw ekonomicznych atakéw phishingowych dla stabilnosci
sektora bankowego oraz efektywnosci réznych strategii inwestycyjnych w cyber-
bezpieczenstwo. Po trzecie, niezbedne sa badania nad etyka zastosowania sztucz-
nej inteligencji w wykrywaniu phishingu, szczeg6lnie w kontek$cie ochrony pry-
watno$ci klientéw instytucji finansowych.

Przyszte kierunki badan powinny koncentrowac sie na rozwoju personalizowanych
system6ow wykrywania phishingu wykorzystujacych zaawansowane algorytmy
uczenia maszynowego dostosowane do specyficznych profili ryzyka uzytkowni-
kéw ustug bankowych. Szczegdlnie perspektywiczne wydaja sie badania nad za-
stosowaniem technologii blockchain w tworzeniu zdecentralizowanych systemoéw
weryfikacji tozsamosci oraz wykorzystaniem przetwarzania jezyka naturalnego do
analizy semantycznej komunikacji phishingowej w czasie rzeczywistym. Implika-
cje praktyczne przeprowadzonej analizy wskazujg na konieczno$¢ zintegrowanego
podejscia do cyberbezpieczenstwa w instytucjach finansowych, taczacego zaawan-
sowane rozwigzania technologiczne z systematyczng edukacja uzytkownikéw oraz
regularnymi ocenami podatnos$ci organizacyjnej. Rekomendacje dla praktykow
obejmujg inwestycje w wielowarstwowe systemy obrony, rozwdj kultur bezpie-
czenstwa organizacyjnego oraz tworzenie mechanizméw wspdtpracy miedzynaro-
dowej w zakresie wymiany informacji o zagrozeniach.

Niniejsza analiza bibliometryczna potwierdza, Ze badania nad phishingiem w sek-
torze finansowym znajduja sie w fazie intensywnego rozwoju, charakteryzujacej sie
rosngcym zaawansowaniem metodologicznym oraz integracjg réznych dyscyplin
naukowych. Przyszto$¢ tej dziedziny bedzie prawdopodobnie ksztattowana przez
postepy w sztucznej inteligencji, rozwoju technologii blockchain oraz rosnace zna-
czenie czynnikéw behawioralnych w projektowaniu systeméw cyberbezpieczenstwa,
co wymaga kontynuacji systematycznych badan naukowych oraz $cistej wspétpracy
miedzy Srodowiskiem akademickim a praktykami sektora finansowego.
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Streszczenie

Celem niniejszego opracowania jest analiza problematyki kredytowania kosztow sktadki
ubezpieczeniowej, w szczegdlnosci wiasnej prowizji, przez bank wchodzacy w role agen-
ta ubezpieczeniowego, w $wietle przepiséw ustawy o kredycie konsumenckim, reziméw
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The Legal aspects of financing insurance premium costs
by a bank acting as an insurance intermediary

Abstract

The purpose of this study is to analyse the issue of financing insurance premium costs, in parti-
cular the bank’s own commission when the bank acts as an insurance intermediary, in the light
of the Consumer Credit Act, protective regulations and general provisions of the Civil Code.

The article applies the dogmatic-legal method, based on the interpretation of legal provi-
sions, case law and scholarly view as well as selected soft-law instruments, including the KNF
Recommendation U.

The findings confirm the admissibility of financing all insurance premium costs by the bank,
while differentiating the assessment of charging interest on the financed commission. The
study also identifies information duties of banks acting as intermediaries and signals that,
where justified by the purpose of the credit and consumer protection, such financing may
constitute a separate contractual relationship.

Keywords: bancassurance, financed credit costs, insurance agent commission, consumer
protection, interest

JEL Codes: G21, G22, K12, K22, K23

Wstep

Staty, dynamiczny wzrost zainteresowania ubezpieczeniami jako forma zabezpie-
czenia kredytu byt juz w przesztosci dostrzegany w literaturze (Szczukocka 2017,
s. 153-154). Kolejne lata przynosza konsekwentng kontynuacje dotychczasowego
trendu. Warto nadmienic¢, ze 2023 roku liczba jedynie polis obejmujacych ubezpie-
czenia kredytu i innych ryzyk finansowych oraz gwarancji ubezpieczeniowych wy-
niosta 3,84 mln - niemal trzykrotnie wiecej niz w 2015 r,, za$ kwota przypisanych
sktadek brutto opiewata na ok. 2,45 mld zt (Rocznik Statystyczny... 2024, s. 600).
Rosnie jednak caty rynek (Rocznik Statystyczny... 2024, s. 599-600), m.in. ubezpie-
czen na zycie, a to wiasnie pozostatych, nieobejmujacych ryzyk wtasnych banku,
ubezpieczen bedzie dotyczy¢ niniejsza publikacja. W obliczu takiego rozwoju anali-
za zagadnien zwigzanych z bancassurance zyskuje na spotecznej doniostosci.

W zakre$lonym obszarze zainteresowanie budzi sytuacja, gdy klient udaje sie do ban-
ku po kredyt, bank jako zabezpieczenie wskazuje ubezpieczenie, w wyborze ktore-
go wchodzi w role posrednika (agenta ubezpieczeniowego), a nastepnie proponuje
kredytowanie kosztéw ochrony ubezpieczeniowej. W tym przypadku kredytowanie
kosztéw ochrony ubezpieczeniowej kreuje ztozong konstrukcje, na mocy ktérej bank
jest uprawniony do swoistej kumulacji wtasnych zyskéw kosztem klienta. W ramach
tych mechanizméw bank moze, m.in. wystepujac jako kredytodawca, pobiera¢ prowi-
zje, oplaty oraz odsetki od pokrytych przezen kosztéw wtasnej prowizji jako posred-
nika ubezpieczeniowego (zawartych w wartos$ci brutto sktadki ubezpieczeniowej).
Rozwigzanie to budzi uzasadnione watpliwosci natury aksjologicznej, a w konse-
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kwencji prawnej (Rogozinski 20244, s. 309), w zwigzku z czym nalezy je poddac
ocenie w zakresie zgodnosci z regulacjami z obszaru ochrony konsumenta, w tym
rezimu ustawy o kredycie konsumenckim, a takze normy z art. 353(1) k.c.!, ksztat-
tujacej granice swobody umow oraz ogélne ograniczenia w kreowaniu stosunkow
prawnych dla uczestnikdw obrotu gospodarczego, w szczeg6lnosci w odniesieniu
do natury zobowigzania kredytowego z art. 69 ust. 1. Prawa bankowego (p.b.)%
Przedmiotem analiz w ramach niniejszego opracowania jest dopuszczalnos¢ za-
réowno wspomnianego mechanizmu, jak i oprocentowania kredytowanych kosz-
tow ubezpieczen dystrybuowanych przez samego kredytodawce. W celu objecia
poszczeg6lnych zagadnien jak najszerszym zakresem analizy doniostych prawnie
i praktycznie przypadkow - bedg one obejmowaty we wtasciwym zakresie odwo-
tania do unormowan ogdlnych oraz obrotu konsumenckiego. Na potrzeby publika-
cji okreslenia bank i kredytodawca beda stosowane wymiennie i bedg oznaczaty
wszystkie podmioty uprawnione do udzielania kredytu bankowego w rozumieniu
art. 69 ust. 1 p.b.

1. Ubezpieczenie jako zabezpieczenie kredytu

Art. 93 ust. 1 p.b. umozliwia bankom, w celu zabezpieczenia wierzytelnosci wyni-
kajacych z czynnos$ci bankowych3, Zadanie zabezpieczenia przewidzianego w ko-
deksie cywilnym, prawie wekslowym lub zgodnie z przyjetymi zwyczajami obrotu
krajowego lub miedzynarodowego. Jako zabezpieczenie rozumie sie sposéb umoc-
nienia wierzytelno$ci bankowej (Kosinski 2013, art. 93, nb 1; Sikorski 2015, art. 93,
nb 7), przede wszystkim jako zastepczego zaspokojenia wierzyciela, w razie wysta-
pienia niewyptacalnosci dtuznika (Sikorski 2015, art. 93, nb 6). Nalezy zgodzi¢ sie
takze z pogladem, iz rola zabezpieczenia jest szersza i powinna obejmowac wszel-
kie instrumenty minimalizowania ryzyka wynikajacego z dziatalno$ci bankowej,
w tym redukcji szans na wystapienie niewyptacalnosci w przysztosci (Rogozinski
201943, s. 48).

Niekwestionowang zaleta umowy ubezpieczenia jako formy zabezpieczenia jest
wlasnie przeniesienie ryzyka na instytucje, co do zasady, wyptacalng. Ten rodzaj
umocnienia wierzytelno$ci ocenia sie jako majacy znaczace przewagi nad klasycz-
nymi instytucjami pozostajacymi w uzyciu, jak hipoteka czy poreczenie. Wskazuje
sie, ze hipoteka sama w sobie obarczona jest dodatkowymi ryzykami, jak niestabil-
no$¢ makroekonomiczna wptywajgca na jej wartos$¢ (Rogozinski 2024a, s. 191) czy
wystapienie przestanek uniemozliwiajgcych dysponowaniem obcigzong nierucho-
moscia, ktéra jednocze$nie determinuje sytuacje finansowa dtuznika (Rogozinski
20244, s. 188). W odniesieniu do poreczenia podnosi sie natomiast aspekt udziela-
nia ich przez osoby bedace w relacjach prawnych lub faktycznych z kredytobiorca,

1 Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 . Kodeks cywilny (t.j. Dz.U.z 2025 r. poz. 1071).

2 Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe (t.j. Dz.U. z 2024 r. poz. 1646 z p6zn. zm.).

3 Zgodnie z literalna trescia przepisu, doktryna opowiada sie - trafnie - za szerszym zakresem wierzy-
telnosci mogacych zostac¢ objetych zabezpieczeniem (zob. Kosinski 2013, art. 93, nb 2).
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jak cztonkowie rodziny czy wspoétpracownicy w ramach jednego zaktadu pracy -
co prowadzi do tego, Ze potencjalny czynnik niewyptacalnos$ci pierwotnego dtuz-
nika moze wywotac¢ te same skutki wobec poreczyciela (Rogozinski 20244, s. 44).
W zwigzku z faktem, ze katalog rodzajow zabezpieczen z art. 93 p.b. ma charakter
otwarty (Sikorski 2015, art. 93, nb 11), w uzyciu pojawity sie rdGwniez ubezpiecze-
nia, co zostato dostrzezone takze przez ustawodawce w ramach regulacji dotycza-
cych kredytu konsumenckiego*. Brak obarczenia tego instrumentu przywotany-
mi wcze$niej ryzykami charakterystycznymi dla innych instytucji powoduje staty
wzrost zainteresowania tg forma wsrod bankow.

Ze wzgledu na uksztattowanie podmiotowe stosunku ubezpieczeniowego mozna
rozpatrywac trzy rodzaje umoéw stosowanych w ramach zawierania kredytu banko-
wego (Masniak 2015, s. 289-291):

1) Bank jako posrednik ubezpieczeniowy - kredytodawca dziata woéwczas jako
agent zaktadu ubezpieczeniowego i podlega rygorom ustawy o dystrybucji
ubezpieczen. Pobiera rowniez wynagrodzenie (prowizje) za dziatalno$¢ agenta,
ktéry stanowi dodatkowe obcigzenie finansowe dla klienta - takze wzgledem
pozostatych rozwigzan - a wykraczajace poza koszt sktadki ubezpieczeniowej
netto®. Kredytobiorca za$ wystepuje jako ubezpieczajacy i ubezpieczony zara-
zem, w zwigzku z czym korzysta z ochrony wynikajacej z umowy.

2) Bank wchodzi w role zaréwno ubezpieczajacego, jak i ubezpieczonego - przed-
miotem ubezpieczenia jest sama wierzytelno$¢ kredytowa, np. ubezpieczenia
pomostowe, niskiego wktadu wtasnego oraz sptaty w calym okresie (Wiecko
2019, s. 25). W tym wariancie klient znajduje sie poza stosunkiem ubezpiecze-
nia, natomiast np. na podstawie umowy kredytu z kredytodawca zobowigzany
jest do refinansowania kosztéw ubezpieczenia.

3) Bank wystepuje jako ubezpieczajacy na rachunek cudzy - klient przystepuje do
ubezpieczenia, na ogét grupowego, opartego na konstrukeji z art. 808 k.c.

Bardzo znaczaca jest réznica w sposobach realizacji wtasnego interesu przez klien-
ta w kazdym z przytoczonych ksztattéw. W pierwszej z nich, kredytobiorca moze
samodzielnie korzysta¢ z uprawnien przystugujacych mu z tytutu ochrony ubez-
pieczeniowej, poniewaz ochrona dotyczy jego dobra i jest on strong umowy. Jedy-
nym negatywnym aspektem z jego perspektywy jest koniecznos$¢ zaptacenia wyna-
grodzenia banku za dziatalno$¢ posrednika. Jest to skrajnie odmienna sytuacja od
tej wystepujacej w sytuacji umoéw, w ktérych bank wystepuje jako ubezpieczajacy
i ubezpieczony, gdzie - pomimo faktycznego finansowania przez kredytobiorce
ochrony ubezpieczeniowej - zaktad ubezpieczen moze wystapi¢ wobec klienta ban-

4 Ustawa z dnia 20 lipca 2001 r. o kredycie konsumenckim (Dz.U. Nr 100, poz. 1081 z p6zn. zm.); Usta-

wa z dnia 12 maja 2011 r. o kredycie konsumenckim (Dz.U. z 2024 r. poz. 1497 z pdzn. zm.).

Sktadka ubezpieczeniowa netto rozumiana jest jako kwota odpowiadajaca kosztowi rzeczywistej
ochrony ubezpieczeniowej - przeznaczona na wydatki odszkodowawcze i z tytutu $wiadczen ubez-
pieczeniowych, ktéra wraz z kosztami dziatalno$ci ubezpieczeniowejoraz wynagrodzeniami, jak
prowizja posrednika ubezpieczeniowego, stanowi sktadke ubezpieczeniowa brutto (Gmytrasiewicz
2005, Sktadka ubezpieczeniowa).



Nr4(101) 2025 Bezpieczny Bank Problemy i poglady

ku z roszczeniem regresowym. Taka praktyka wydaje sie by¢ akceptowana® w $wie-
tle biezacej oceny Komisji Nadzoru Finansowego wyrazonej w ramach Rekomen-
dacji U dotyczacej dobrych praktyk w zakresie bancassurance, budzi jednak ona
istotne watpliwosci aksjologiczne (Rogozinski 2024, s. 159). Unaoczniajg sie one
szczegdlnie w relacjach z konsumentami, w ramach ktérych podnoszona jest kwe-
stia potencjalnej abuzywnosci tego typu postanowien w umowach kredytowych,
przerzucajgc na klienta dodatkowy koszt, przy jednoczesnym braku jego swiado-
mosci o tym, Ze nie otrzymuje w ten sposob dodatkowej ochrony (Rogozinski 2023,
s. 220-221). Wobec tego nie ulega watpliwosci, ze z perspektywy kredytobiorcy
najbardziej pozadang metoda ksztattowania stosunku ubezpieczeniowego jest ta,
gdy to on korzysta z ochrony ubezpieczeniowej.

Kwestia zwigzana z tymi réznicami zostata szeroko uregulowana juz w ramach Re-
komendacji U w 2014 r,, a nastepnie, jeszcze dogtebniej, w znowelizowanej wersji
z 2023 r. Juz w pierwszej wersji Rekomendacji zostat zawarty obowiazek bankow
jako dystrybutoréw ubezpieczeniowych do wskazywania klientom, czy wystepu-
ja w roli ubezpieczajacego czy posrednika ubezpieczeniowego’. W ramach nowej
wersji Rekomendacji obowigzek ten zostat podtrzymany, jednak sformutowane
zostaly takze kolejne, bardziej szczegétowe rekomendacje w tym obszarze. Do tej
kategorii mozna zaliczy¢ miedzy innymi - bardzo istotny w omawianej materii -
nakaz uwzglednienia interesu klienta oraz wysokosci wynagrodzenia posrednika
ubezpieczeniowego (bedacego jednoczesnie kredytodawca) w relacji do kosztow
ochrony ubezpieczeniowej®. Jest to, z calg pewnoscia, rezultat dostrzezenia przez
KNF problemu zwigzanego z pobieraniem nadmiernych prowizji agenta ubezpie-
czeniowego, dostrzeganym wczesniej takze przez Europejski Urzad Nadzoru Ubez-
pieczen i Pracowniczych Programéw Emerytalnych (EIOPA). Europejski regulator
wystosowat w 2022 r. ostrzezenie, w ktérym zauwazyt, Ze: znaczqgca czes¢ sktadki
przeznaczana jest na wynagrodzenie banku, tymczasem przecietnie, jedynie ponizej
30% sktadki ma zwigzek z kosztami $wiadczeri wobec klientow®. EIOPA dostrzegto
takze potencjal do powstawania: znaczqcego i szkodliwego konfliktu intereséw i im-
plementacji ztych praktyk biznesowych w celu maksymalizacji zyskéw oraz stwier-
dzito wystepowanie: nieuzasadnionych kosztéw wobec konsumentdéw i nieuczciwych
praktyk cenowych'®. W tym kontekscie zaktualizowana Rekomendacja U wydaje sie
by¢ precyzyjna odpowiedzig na wnioski przedstawione przez EIOPA, gdyz wtasnie

Co jednak nie przesadza o dopuszczalnosci takiego rozwiazania, szerzej o charakterze prawnym Re-
komendacji KNF Masniak 2015a, s. 7-9.

Rekomendacja U Komisji Nadzoru Finansowego dotyczaca dobrych praktyk w zakresie bancassuran-
ce, Warszawa 2014, rekomendacja nr 19; Rekomendacja U Komisji Nadzoru Finansowego dotyczaca
dobrych praktyk w zakresie bancassurance, Warszawa 2023 (Rekomendacja U 2023), rekomendacja
nrll.

Rekomendacja U 2023, Rekomendacja nr 20.

9 EIOPA, ostrzezenie z 30.08.2022 r, EIOPA-BoS-22/434, https://www.eiopa.europa.eu/system/fi-
les/2022-09/10.0_eiopa-bos-22-434-warning-to-insurers-and-banks-on-credit-protection-insuran-
ce.pdf (dostep: 26.12.2024); analizowat szerzej: Rogozinski 2024a.

10 Ibidem.
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30% wyznacza jako minimalny udziat przewidywanych kosztéw odszkodowan
i $Swiadczen w wysokosci sktadki ubezpieczeniowej!!.

Niebagatelng role ma w tym przypadku wtasnie scharakteryzowanie ubezpieczenia
jako instrumentu zabezpieczenia wierzytelnos$ci kredytowych, wytacznie w takim
przypadku mozna bowiem uzna¢ zawarta umowe ubezpieczenia jako instytucje
wzmacniajacg pozycje kredytodawcy w ramach juz istniejgcego stosunku z kredyto-
biorca, co pozwala na przyjecie odpowiedniej perspektywy w ramach dalszych roz-
wazan. Oznacza to, Ze za btedne nalezatoby uznac¢ traktowanie ubezpieczenia jako
przedsiewziecia, ktorego jedynym beneficjentem bytby wytacznie klient, a pozosta-
watoby bez skutku dla banku. Szczegélnie biorgc pod uwage, iz wynika to z upraw-
nienia banku do Zadania ustanowienia takiego zabezpieczenia. Nabiera to donio-
stosci gléwnie w zakresie rozpatrywania celowosci kredytowania kosztéw ochrony
ubezpieczeniowej.

2. Stosunek prawny wynikajacy z umowy Kredytu

Najwieksza doniosto$¢ dla oceny dopuszczalnosci kredytowania kosztéw ochro-
ny ubezpieczeniowej zwigzanych z posrednictwem banku, w $wietle art. 353" k.c,,
ma ustalenie zgodnosci takiego postanowienia umownego z ogélnym charakterem
kredytu. Sprzeczno$¢ w tym zakresie, w zwigzku z art. 58 k.c., prowadzi - na zasa-
dach ogdlnych - do bezwzglednej niewaznos$ci postanowienia umownego. W kon-
sekwencji ustalenie wtasciwosci konkretnego stosunku zobowigzaniowego po-
winno stanowi¢ punkt wyjscia do rozstrzygniecia o zwigzaniu stron okre$lonymi
postanowieniami umownymi (Szczygiet 1997, s. 21). Nie budzi takze najmniejszych
watpliwosci fakt, ze wszelkie - wiec takze spoza katalogu essentialia negotii - posta-
nowienia umowy kredytu bankowego z art. 69 ust. 1 p. b., jako umowy pozakodek-
sowej, rowniez muszg miesci¢ sie w granicach swobody umoéw wyznaczone przez
art 353(1) k. c. (Gutowski 2022, art. 3531, nb 66).

Dla ustalenia zgodno$ci kredytowania kosztéw prowizji banku (jako agenta ubez-
pieczeniowego) z naturg stosunku zobowigzaniowego umowy kredytu irrelewant-
ny pozostanie istniejgcy w doktrynie spér w zakresie definicji kredytu czy nawet
zdania na temat jej istnienia'?, przedmiotem rozwazan bedzie bowiem jedynie zo-
bowigzanie z umowy kredytu wynikajace z art. 69 ust. 1 p.b. W celu skutecznego
zbadania charakteru umowy kredytu bankowego oraz oceny zgodnosci poszcze-
gblnych postanowienn umownych z wtasciwo$cig wynikajgcego z niej zobowigzania
kredytowego konieczne jest zidentyfikowanie zaréwno istotnych cech tej umowy,
jak i natury samego zobowigzania. Umowa kredytu wiaze sie po stronie banku
ze zobowigzaniem do przekazania do dyspozycji kredytobiorcy sumy $srodkéw pie-
nieznych na ustalony cel, co odbywa sie przez zaptate srodkéw, niezaleznie od tego,
czy odbywa sie za pomocg znakéw pienieznych, pienigdza bankowego czy elektro-

11 Rekomendacja U 2023, rekomendacja nr 20.2.
12 Szerzej na temat definicji kredytu: Paxford 2013, art. 69, nb 2 i przywotane tam stanowiska.
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nicznego (Tracz 2019, s. 109). Na kredytobiorcy natomiast cigzy obowiazek zwro-
tu otrzymanych srodkéw pienieznych oraz zaptaty wynagrodzenia na rzecz banku
- to obligatoryjnie zawiera odsetki (oprocentowanie) oraz fakultatywnie prowizje
(Tracz 2019, s. 110). Umowa kredytu bankowego ma charakter wzajemny (Tracz
2019, s. 107).13 W literaturze dostrzega sie, Ze jedynie cze$¢ z postanowien zawar-
tych w art. 69 ust. 2 p.b. powinno sie traktowac jako essentialia negotii (Baczyk
2020, s. 588). Do postanowien przedmiotowo istotnych nalezy, zgodnie z szeroko
wystepujgcym w doktrynie pogladem, cel kredytu (Molis 2005, art. 69, nb 14)4. To
wtasnie pojecie ustalonego celu kredytu zdaje sie mie¢ kluczowe znaczenie w ob-
liczu dalszych rozwazan, wszak watpliwos$ci nie budza kwestie zwigzane z samym
przekazaniem kwoty srodkéw pienieznych ani jej zwrotem.

Ustawodawca nie wskazuje jasno, co moze stanowi¢ ustalony cel kredytu - w tym
zakresie pozostawia dowolno$¢ samym stronom umowy (Molis 2005, art. 69,
nb 14). Z tego wzgledu wskazuje sie réwniez na jego roézny stopien doprecyzowania
- od najbardziej og6lnych, jak praktycznie jego pozbawione kredyty gotéwkowe, po
dalece uszczegétowione (Tracz 2007, s. 144).

Zgodzi¢ sie nalezy z pogladem, Ze swoboda pozostawiona bankowi oraz klientowi
przy ksztattowaniu przeznaczenia oddawanych do dyspozycji srodkéw powoduje
problemy zwigzane z okre$leniem ram pojeciowych, w ktérych zawiera sie ustalony
cel kredytu. Potraktowanie tego pojecia jako pozbawionego granic spowodowatoby
mozliwo$¢ sprowadzenia go do absurdu sprzecznego z prawami obrotu spotecz-
no-gospodarczego. Takie zjawisko mogloby zosta¢ osiggniete miedzy innymi po-
przez postawienie, w ramach swojej oferty, przez bank wymogu skredytowania
przysztych odsetek kredytu, w rezultacie prowadzac jedynie do zwiekszenia kwoty
kredytu oraz oprocentowania, a wiec takze wtasnych zyskéw odsetkowych. Powin-
no to tym bardziej budzi¢ sprzeciw, poniewaz takie dziatanie mogtoby by¢ niejako
iterowane nieograniczong liczbe razy.

Ponadto ustawodawca takze sam w spos6b wyrazny ogranicza zakres mozli-
wych celéw kredytu, jak ma to miejsce w przypadku zakazu udzielania kredy-
tow na zakup bankowych papierow wartosciowych emitowanych przez kre-
dytodawce w art. 91 p.b. (Heropolitaniska 2021, s. 378). Dostrzegana byta takze
potencjalna negatywna ocena dopuszczalnosci finansowania za pomocg kredytu
zobowigzan osoby trzeciej, w przypadku jej tozsamos$ci podmiotowej z bankiem
wystepujacym w roli kredytodawcy (Rogozinski 2024a, s. 303). Z tych wzgledow
nalezy uznac, Ze pojecie celu kredytu jest, w istocie - jak wskazuje doktryna (Tracz
2007, s. 144; Molis 2005, art 69, nb 14) - dowolne, natomiast jedynie w bardzo sze-
rokich ramach, ktore tylko cze$ciowo zostaly wprost wskazane przez ustawodaw-
ce. Punktem wyjscia do rozwazan na temat zakresu pojecia celu kredytu moze by¢
proba zidentyfikowania go przy kredytowaniu kosztéw ochrony ubezpieczeniowej
zawieranej za posrednictwem banku jako agenta ubezpieczeniowego.

13 0dmiennie m.in. Dybowski, Pyrzynska 2006, s. 249; Tanajewska 2019, s. 895.
14 Odmiennie m.in. Baczyk 2020, s. 609.
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Dla ustalenia wtasciwego celu finansowania za wyznacznik mozna uznac ten przed-
stawiony we wniosku kredytowym. Ten bowiem musi zosta¢ zawarty na podstawie
art. 66 w zw. z art. 69 ust. 2 p.b., jest konstruowany w ramach wzoru przedstawione-
go przez dany bank (Heropolitanska 2021, s. 277 i 280) i stanowi wyraz woli klienta.
Nalezatoby wobec powyzszego ocenic¢, ze w przypadku, gdy objecie kredytobiorcy
ochrong ubezpieczeniowa wykracza poza zakres jego wniosku kredytowego i jest
wynikiem wytacznie zadania banku do ustanowienia zabezpieczenia powoduje
powstanie odrebnego celu kredytu (Rogozinski 2019, s. 376-377). Uwzglednienie
faktu, jakim jest zwiagzanie definicja ustawowg umowy kredytu z przeznaczeniem
srodkéw, moze powodowac uznanie, ze w rzeczywistosci poprzez odrebnos¢ celow
kredytu dochodzi do powstania dwdch osobnych zobowigzan kredytowych - jak
wskazuje sie w piSmiennictwie - na zasadno$¢ takiego rozwigzania wskazywatoby
takze zastosowanie wyktadni systemowej oraz celowosciowej uwzgledniajace po-
zostate instytucje na rynku ustug finansowych, w szczegoélnosci rezim u.k.k. (Rogo-
zinski 2019, s. 377).

Objecie kredytobiorcéw w ramach tego rodzaju zobowigzan dodatkowa ochrona
wpisywato sie w dazenie w europejskim prawie rynku finansowego do jak najpet-
niejszego zaspokojenia potrzeb i oczekiwan konsumentéw, co przektada sie tez bez-
posrednio na bezpieczenstwo rynku finansowego (Rutkowska-Tomaszewska 2013,
s. 69, 84-85). W ujeciu praktycznym przemawia za tym takze postulowana warian-
towo$¢ finansowania sktadki ubezpieczeniowej, obejmujaca takze poréwnanie wyso-
kosci kosztu zdecydowania sie na nie wzgledem pokrycia jej samodzielnie - wéwczas
szczeg6lnie przedstawienie tegoz finansowania jako dodatkowego zobowigzania
zachowuje spo6jnos¢ (Rogozinski 2024, s. 61-62). Mozna takze podja¢ prébe wypro-
wadzenia argumentu logicznego, wedle ktérego réznego rodzaju pierwotne potrzeby
materialne kredytobiorcy dosy¢ intuicyjnie stanowia zupetnie odrebna kategorie celu
niz potrzeby wynikajace z konieczno$ci zaspokojenia zgdan banku.

Rozstrzygniecie powyzszego problemu pozostaje jednak irrelewantne dla oceny,
bardziej doniostej kwestii, jaka jest dopuszczalno$¢ samego objecia dodatkowym
celem kredytu ochrony ubezpieczeniowej. Koszty ochrony ubezpieczeniowa netto
moga kazdorazowo stanowi¢ odrebny przedmiot kredytu, co nie powinno budzi¢
zadnych watpliwo$ci natury aksjologicznej ani prawnej. Uzasadniona bowiem z per-
spektywy obrotu spoteczno-gospodarczego jest mozliwos$¢ pokrycia dodatkowych
zobowiagzan spoczywajacych na kredytobiorcy za pomoca kredytowania potrzeb-
nych na ten cel $rodkéw. Takiemu rozwigzaniu nie powinno sta¢ na przeszkodzie
umiejscowienie Zréddia zobowigzania w umowie kredytu - tak jak nie budzi wat-
pliwosci czesta praktyka zaciaggania kredytéw na poczet sptaty innych zobowiazan
kredytowych. Przeznaczenie to, nawet w przypadku refinansowania sktadek pta-
conych przez bank jako ubezpieczajacego, nie miesci sie takze w ramach rozwazan
o potencjalnym braku dopuszczalnosci kredytowania zobowigzan kredytodawcy,
gdyz, gdy obowiazek refinansowania kosztéw skladek przez kredytobiorce wynika
z zawartej umowy kredytu, to stanowi to jego wlasne zobowigzanie (Rogozinski
20244, s. 303). Natomiast na pogtebiona analize zastuguje kredytowanie kosztow
zwigzanych z wynagrodzeniem banku jako agenta ubezpieczeniowego.



Nr4(101) 2025 Bezpieczny Bank Problemy i poglady

Mozna odnie$¢ wrazenie, ze finansowanie prowizji banku jako posrednika ubez-
pieczeniowego za pomoca udzielonego przezen kredytu (w ramach finansowania
sktadki ubezpieczeniowej brutto) nosi pewne znamiona podobienstwa z przytoczo-
nym wczes$niej przyktadem finansowania przysztych odsetek. Taki wniosek wydaje
sie by¢ trafny, w zwigzku z faktem, ze zaréwno odsetki, jak i prowizja agenta stano-
wig wynagrodzenie banku oraz s3 elementami kosztu kredytu'®. Wobec tego nale-
zatoby uznac, Ze postanowienia obcigzajgce klienta obowigzkiem zaptaty kosztow
kredytu (prowizji, odsetek etc.) pokrywajacego wynagrodzenie banku, naliczatyby
je realnie od kapitatu jedynie rzekomo udostepnionego. Przyjecie tego rozumowania
powodowatoby, ze nalezatoby tego rodzaju postanowienia w catosci zakwalifiko-
wac jako niewazne na podstawie art. 58 k.c. w zw. z 353(1) k.c. i art. 69 ust. 1 p.b.
Wdéwczas uprawniona zdawataby sie teza, jakoby poza dopuszczalne przeznaczenie
kredytu, i tym samym mozliwo$¢ dyspozycji nim w tym zakresie, wykraczaty kosz-
ty, ktore nie stanowig celu ekonomicznego kredytobiorcy, nie wynikajg bowiem
z przedstawionej uprzednio przez niego woli, a ich pierwotnym zrédiem jest che¢
zwiekszenia zyskdw banku oraz jednoczes$nie prowadzg jedynie do osiggniecia tego
zysku poprzez narzucenie konkretnych mechanizméw klientowi. Dotyczytoby to
kosztu finansowanej prowizji banku (jako agenta ubezpieczeniowego), ponoszone-
go w ramach ubezpieczenia do zawieranego kredytu.

Ostatecznie wniosek ten nie moze by¢ zaakceptowany z uwagi na fakt, ze kredytobior-
ca moze z dowolnych przyczyn nie dysponowac §rodkami pienieznymi lub nie chcie¢
nimi dysponowa¢, aby pokry¢ samodzielnie koszty prowizji agenta ubezpieczenio-
wego, analogicznie jak w sytuacji innych prowizji banku (Medrzecka 2024, s. 184).
Wéweczas, uwzgledniajac powigzanie uzyskania tego zabezpieczenia z otrzymaniem
kredytu'®, na ktérym kredytobiorcy zalezy, nalezy uzna¢, ze takze skredytowanie pro-
wizji posrednika ubezpieczeniowego - gdy nie chce optaci¢ jej samodzielnie - wpisu-
je sie w jego interes i, co za tym idzie - w dopuszczalny cel kredytu. Warto nadmieni¢
jednak, co wcze$niej dostrzezono, ze sam cel uzyskania ubezpieczenia wcigz miatby
odrebny charakter anizeli gtéwne przeznaczenie kredytu.

Dalsze watpliwosci moze jednak budzi¢ wtasnie praktyka wobec klienta, polegaja-
ca na uzaleznieniu zawarcia cato$ci proponowanej umowy o kredyt bankowy od fi-
nansowania kosztéw, m.in. prowizji banku jako agenta ubezpieczeniowego, w tym na
gruncie og6lnej ochrony przewidzianej dla konsumentéw (w odniesieniu do kliento-
w-konsumentéw). Nie do zaakceptowania jest bowiem sytuacja, w ktérej bank wy-
korzystuje swoja przewage - ekonomiczng lub informacyjng - nad chronionym kre-
dytobiorca, by zobowigza¢ go do zawarcia kolejnych kredytéw na poczet wtasnego
wynagrodzenia (Rogozinski 2024, s. 61-62)'. Klient ma zagwarantowang prawnie,
na gruncie art. 10 ustawy o dystrybucji ubezpieczen'®, mozliwo$¢ wyboru z jakiej

15 Tak jak w ramach kosztu catkowitego kredytu w przypadku kredytu konsumenckiego (zob. art 5
pkt 6 u.k.k.). Watek ten bedzie dalej rozwijany w niniejszej publikacji.

160 zjawisku szerzej: Rogoziniski 2019, s. 376-377.

17 Budzitoby to takze watpliwosci na gruncie uczciwos$ci kontraktowej, o ktérej szerzej: Romanowski
2013,s.393.

18 Ustawa z dnia 15 grudnia 2017 r. o dystrybucji ubezpieczen (t.,j. Dz.U. z 2024 . poz. 1214 z p6zn. zm.).
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(czyjej) oferty ubezpieczenia skorzysta, by zaspokoi¢ zgdanie banku. Konsekwentnie,
prowadzac wnioskowanie a maiori ad minus, powinien mie¢ mozliwo$¢ samodzielne-
go pokrycia kosztéw wynagrodzenia. Aby to osiggna¢ bank ma obowigzek przedsta-
wienia w sposdb klarowny tej mozliwosci, jak i poszczeg6lnych kosztéw sktadajacych
sie na catos¢ umowy (Rutkowska-Tomaszewska 2018, s. 21; Szymczak 2017). Szcze-
gdlnie, ze tylko nalezycie poinformowany kredytobiorca mégt w peini Swiadomie
podjac¢ decyzje o tym, ze finansowanie przez bank prowizji agenta ubezpieczeniowe-
go lezy w jego wlasnym interesie, co - jak wyzej wywiedziono - ma Scisty zwigzek
z przeznaczeniem kredytu i sama umowa. Gdy wszelkie powyzsze obowigzki zostang
dopetione, w potaczeniu z zastosowaniem regulacji wynikajacych z nowej Reko-
mendacji U, wydaje sie, ze nie powinno by¢ watpliwosci co do dopuszczalnosci tak
zawartego postanowienia o kredytowaniu prowizji posrednika ubezpieczeniowego.

3. Dopuszczalnos¢ pobierania odsetek
od kredytowanych kosztow prowizji
posrednika ubezpieczeniowego

W celu zapewnienia petnego obrazu stanu prawnego zwigzanego z kredytowaniem
kosztow prowizji banku wystepujacego w roli zaréwno posrednika ubezpiecze-
niowego, jak i kredytodawcy, istotna jest ocena regulacji w ramach rezimu ustawy
o kredycie konsumenckim (u.k.k.). Ma to duze znaczenie takze z uwagi na udziat
rynku kredytéw konsumenckich w polskiej gospodarce, ktéra pod tym wzgledem
znajduje sie na czotéwce europejskiej stawki (Penczar 2024, s. 106) oraz z powodu
sugerowanego potencjalnego dalszego rozwoju tego rynku z uwagi na Dyrektywe
2023/2225 (Penczar 2024, s. 112-114).

Umowa o kredyt w rozumieniu art. 69 ust. 1 p.b. bedzie stanowi¢ kredyt konsu-
mencki w ustawowym rozumieniu, jesli kredytobiorca jest konsumentem, a war-
to$¢ przedmiotu umowy wynosi do 255 000 PLN (Grochowski 2024, art. 3 nb 9
i 11). Pojeciem o szerokiej doniosto$ci w swietle prowadzonych rozwazan i anali-
zowanych regulacji jest kredytowanie kosztow kredytu. Na koszty kredytu sktadaja
sie odsetki oraz pozaodsetkowe koszty kredytu (Gil, Szlaszynski 2022, s. 63) - do
drugich naleza sktadki ubezpieczeniowe (Szancito 2023, Rozdziat 3, II). Objecie
catej tej grupy $wiadczen byto przedmiotem rozlicznych stanowisk doktryny, jak
i orzecznictwa. Nie sposéb odnalez¢ w pi$miennictwie oraz judykaturze poglad,
wedle ktérego samo kredytowanie kosztéw kredytu na gruncie u.kk. miatoby by¢
niedopuszczalne, wrecz przeciwnie - jest to praktyka szeroko akceptowana, takze
przez ustawodawce (Czuchwicki 2025, s. 194). Przemawiaja za nig takze argumen-
ty ekonomiczne, jak mozliwo$¢ niedysponowania przez konsumenta odpowiednia
kwotg, jaka potrzebna bytaby mu do uiszczenia np. prowizji lub sktadki ubezpie-
czeniowej. Istotne watpliwosci budzi natomiast dopuszczalno$¢ pobierania odsetek
kapitatowych od takiego kredytu - jest to materia, ktéra zostata objeta pytaniami
prejudycjalnymi skierowanymi przez polskie sagdy do Trybunatu Sprawiedliwo$ci
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Unii Europejskiej - C-71/24 (Sad Okregowy w Krakowie), C-566/24 (Sad Rejonowy
w todzi), C-744 /24 (Sad Rejonowy we Wtodawie).

Istotne rozbieznosci wynikaja z réznic interpretacyjnych sformutowania catkowita
kwota kredytu oraz jego znaczenia dla okreslenia podstawy oprocentowania. Bez-
sporne wydaje sie bowiem, na gruncie orzecznictwa TSUE oraz SN, ze catkowita kwo-
ta kredytu nie moze obejmowac kosztéw kredytu - zaréwno odsetkowych, jak i po-
zaodsetkowych!®. Wyroki te opierajg sie na zgodnym zatozeniu, ze kwoty wchodzace
w sktad kosztu kredytu nie s realnie wyptacane konsumentowi, w zwigzku z czym
nie stanowia czesci udostepnianego kredytu - pojecia, ktore definiuje catkowita kwo-
te kredytu. Ze stanowiskiem takim nie zgadza sie cze$¢ doktryny (Gil, Szlaszynski
2022, s. 73-74). Niedopuszczalno$¢ uwzglednienia kredytowanych kosztéw kredytu
w ramach catkowitej kwoty kredytu wedtug regulacji u.k.k. nie budzi watpliwosci od
22.07.2017 r, kiedy ta kwestia zostata rozstrzygnieta przez ustawodawce w art. 5
pkt 7, poprzez wskazanie wprost w definicji legalnej catkowitej kwoty kredytu, Ze nie
moze ona obejmowac¢ kredytowanych kosztéw kredytu (Czech 2025, art. 5, nb 234
i 238). Spory powoduje jednak ocena konsekwencji prawnych tego rozwigzania, co
ma zwiazek z dyskusja nad tym, czy okreslenie catkowitej kwoty kredytu jest tozsame
z wyptaconq kwotq na podstawie umowy o kredyt??. Samo pojecie wyptaconej kwoty
budzi niemate watpliwosci z powodu dominacji obrotu bezgotéwkowego. Dyskusje
powoduje zréwnanie uruchomienia kwoty z wyptaceniem $rodkéw, gdyz moze zo-
sta¢ uruchomiona kwota, ktdrej istotna cze$¢ juz jurydyczng sekunde p6zniej zostata
pobrana przez bank na poczet np. wtasnego wynagrodzenia - takie dziatania bywaja
oceniane jako niebedace faktyczng wyptata kwoty kredytu?!.

To wtasnie drugie z tych poje¢ - wyptacona kwota - zastapito pierwsze na mocy nowe-
lizacji uw.kk. z 23.10.2013 r. jako podstawe, do ktérej stosuje sie stope oprocentowa-
nia (Gil, Szlaszynski 2022, s. 73-74). Przez zwolennikdw dopuszczalno$ci pobierania
odsetek od kredytowanych kosztéw kredytu powotywany jest poglad, Ze wyptacona
kwota stanowi sformutowanie o szerszym zakresie znaczeniowym, obejmujacym
takze finansowane koszty kredytu, co prowadzi do ujecia ich w oprocentowanym ka-
pitale (Matuszewska-Rézanska 2024, s. 63-65; Gil, Szlaszynski 2022, s. 60-62). To
z kolei oparte jest na argumentach o celowosci nowelizacji z 2013 r,, racjonalno$ci
prawodawcy w rozréznieniu pojec¢ - tutaj takze prawodawcy unijnemu, ktéry w art.
3 lit. j Dyrektywy 2008/48/WE?? réwniez uzaleznia oprocentowanie od wyptaconej
kwoty kredytu, definiujac odrebnie catkowitq kwote kredytu®?® - wyktadni literalnej,

19 Wyrok TSUE z 21.04.2016 (C-377/14) Radlinger; Wyrok SN z 30.01.2019 r. (I NSK 9/18), LEX
nr 2643248.

Btedne zrownywanie tych pojec zarzuca sie orzecznictwu SN (zob. Gil, Szlaszynski 2022, s. 73-74).
21 Wyrok SO w Warszawie z 20.02.2024 1., V Ca 3268/23, LEX nr 3709915.

22 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2008/48/WE z dnia 23 kwietnia 2008 r. w sprawie
umow o kredyt konsumencki oraz uchylajaca dyrektywe Rady 87/102/EWG (Dz.U. UE. L. z 2008 r.
Nr 133, str. 66 z pézn. zm.).

Warto nadmieni¢, ze definicja ta zostata utrzymana w nowszej wersji Dyrektywy (zob. art. 3 pkt 8
Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2023/2225 z dnia 18 pazdziernika 2023 r. w spra-
wie uméw o kredyt konsumencki oraz uchylajaca dyrektywe 2008/48/WE (Dz.U. UE. L. z 2023 r.
poz. 2225 z p6zn. zm.).
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a takze niekwestionowanej dopuszczalnosci kredytow konsolidacyjnych, w ramach
ktorych dokonuje sie pokrycia dotychczasowych zobowigzan kredytowych, general-
nej odptatnosci umowy o kredyt bankowy z art. 69 ust. 1 p.b. (Matuszewska-Rozan-
ska 2024, s. 63-65; Gil, Szlaszynski 2022, s. 60-62). Do ostatniego argumentu mozna
mie¢ uzasadnione zastrzezenia, m. in. zwigzane z dostrzeganym przez czes¢ doktry-
ny brakiem podstawy do jednoznacznego uznania umowy kredytu bankowego jako
w pelni odptatnej (Korpalski 2016, s. 49; Janiak 2002, s. 59). Mimo to poglad o do-
puszczalno$ci oprocentowania kosztéw kredytu znajduje poparcie w czesci judyka-
toéw, w tym SN?4, i zastuguje na aprobate w zakresie, w jakim stwierdza, ze regulacja
u.kk. nie stoi w sprzecznosci z pobieraniem odsetek od kredytowanych kosztéw kre-
dytu. Warto odnotowad, ze definicje w ustawie o kredycie hipotecznym w tym za-
kresie sformutowane sg analogicznie (Czech 2024, art. 4; Czech 2025, art. 5, nb 3, 8,
146, 236). W zwigzku z powyzszym nalezy przyjaé, ze w Swietle obydwu regulacji
oprocentowanie kredytowanej sktadki ubezpieczeniowej, a w tym prowizji banku
wystepujacego jako agent, jest dopuszczalne.

Sytuacja jednak wymaga dodatkowego rozwazenia w zakresie jej uksztattowania
z perspektywy regulacji k.c. oraz p.b. W tym kontekscie warto odnotowac intere-
sujace zdarzenia, jakie nastapily w orzecznictwie. Z jednej strony SN opowiedziat
sie za dopuszczalnos$cig odsetek od m.in. prowizji bankowej (w roli kredytodawcy),
gdy zostata podjeta préba przeniesienia dyskursu z u.k.k. o podstawie oprocento-
wania na uregulowanie z art. 69 ust. 1i 2 p.b. i jej ograniczenia do udostepnionego
kredytu, pozbawionego kosztéw?>. Z drugiej jednak strony sformutowano dwa in-
teresujace argumenty, ktére miatyby przemawia¢ przeciwko dopuszczalno$ci opro-
centowania:

1) z naruszenia natury zobowigzania odsetek kapitatowych?®;
2) zzastosowania analogii do zakazu anatocyzmu z art. 482 k.c.?’

Poglady te sa podnoszone takze w sporach dotyczacym kredytu konsumenckiego
jako przemawiajacy za stosowaniem stopy oprocentowania wytacznie do catkowitej
kwoty kredytu. Ich implikacje wykraczajg jednak poza rezim u.k.k, co ma niebaga-
telne znaczenie dla kredytobiorcow, ktérzy nie mogg skorzystac z jego dobrodziej-
stwa. Pierwszy wniosek polega na stwierdzeniu, ze kredytowane koszty kredytu nie
stanowig kapitatu udostepnianych kredytobiorcy, gdyz nie s3 w jego rzeczywistej
dyspozycji. Charakter prawny oprocentowania jako wynagrodzenia za korzystanie
z cudzego kapitatu, nie budzi watpliwo$ci?®, w zwigzku z czym za kluczowg nalezy
uznac analize, na czym polega owo korzystanie. Nalezy takze zauwazy¢, ze w podno-

24 Wyrok Sadu Okregowego w Kielcach z 29.05.2025 r, Il Ca 614/25, LEX nr 3891788; Wyrok SN
2 22.02.2023 r,, I1 CSKP 786/22, OSNC 2023, nr 10, poz. 97.

25 Wyrok SN z 22.02.2023 r,, Il CSKP 786/22, OSNC 2023, nr 10, poz. 97.

26 Wyrok Sadu Rejonowego w Bartoszycach z 4.11.2021 r,, I C 983/20, LEX nr 3280686; wyrok Sadu
Okregowego w Toruniu z 25.05.2022 r,, VIII Ca 169/22, LEX nr 3369969; wyrok Sadu Rejonowe-
go w Stupcy z 27.06.2022 r,, | C 146/22, LEX nr 3561755; wyrok Sadu Okregowego w Kielcach
z1.02.2023 r,, 11 Ca 1858/22, LEX nr 3511122.

27 Wyrok Sadu Okregowego w Toruniu z 25.05.2022 ., VIII Ca 169/22, LEX nr 3369969.

28 Zob. Kondek, Somerski 2015, przypis 28 i obszernie powotane tam publikacje.
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szonych zarzutach wobec dopuszczalnosci pobierania odsetek kapitatowych zréw-
nywanie wszystkich pozaodsetkowych kosztéw kredytu nie powinno mie¢ miejsca,
z uwagi na m.in. przytaczane wczes$niej réznice miedzy sktadka ubezpieczeniowa
netto a prowizja posrednika ubezpieczeniowego, ktore sg elementami sktadki brut-
to, czyli sktadki ubezpieczeniowej w rozumieniu art. 805 par 1 k.c.

W niektorych orzeczeniach faktycznie wyrdznia sie prowizje (cho¢ w roli kredyto-
dawcy), ktéra jako wynagrodzenie banku budzi szczegdlne watpliwosci prawne pod
katem stanowienia przez jej koszt podstawy oprocentowania?’. Podobnie podno-
szona byta, cho¢ bez poglebionej analizy, kwestia potencjalnego braku mozliwos$ci
uznania sktadki ubezpieczeniowej przekazywanej na rzecz ubezpieczyciela za udo-
stepniany kapitat jako $wiadczenia na rzecz podmiotu trzeciego3’. Te jednak nalezy
odrzuci¢, bowiem wcigz obejmuje ona optacenie zobowigzania kredytobiorcy, ktory
otrzymuje ochrone ubezpieczeniowa (Rogozinski 20244, s. 254). Stanowi to takze
kolejny argument za rozrdéznieniem, w toku oceny dopuszczalno$ci oprocentowania
poszczego6lnych kredytowanych kosztéw, sktadki netto, bedacej bezposrednimi kosz-
tami ochrony ubezpieczeniowej, od prowizji agenta ubezpieczeniowego.

Uzasadnione wydaje sie by¢ orzecznictwo, ktére podwaza kwalifikacje kapitatu
przeznaczonego na wynagrodzenie banku jako wykorzystanego przez kredytobior-
ce i, tym samym, mozliwo$¢ pobierania odsetek od tej kwoty. Dotyczytoby to kwo-
ty prowizji banku w roli posrednika ubezpieczeniowego. Warto odnotowaé, Ze na
gruncie art. 69 ust. 1 p.b. zostato sformutowane pojecie wykorzystanej kwoty kredy-
tu, bedace przedmiotem zwrotu dokonywanego z odsetkami przez kredytobiorce
jednak wydaje sie, Ze w sytuacji wyptacenia cato$ci kredytu nie bedzie ona odmien-
na od sumy oddanej do dyspozycji kredytobiorcy czy udzielonego kredytu, stanowia-
cego z kolei podstawe do wyliczenia prowizji (Gil, Szlaszynski 2022, s. 61-62). To
wtasnie pojecie sumy oddanej do dyspozycji kredytobiorcy stanowi nierzadko punkt
wyjs$cia do podwazania uprawnienia do pobierania odsetek od kredytowanych
kosztow kredytu. Z przyczyn wyjasnionych wczeéniej w pracy nalezy jednak przy-
ja¢, ze réwniez skredytowane koszty wpisuja sie w te sume. MozZe mie¢ to miejsce
niezaleznie od przyjecia, ze kredyt na uiszczenie sktadki ubezpieczeniowej stano-
wi odrebny stosunek umowny. Nie sposob sie nie zgodzi¢ takze z twierdzeniami,
ze odsetki beda wyliczane z cato$ci wykorzystanej kwoty kredytu (Gil, Szlaszynski
2022, s. 61-62). Kwota ta jednak nie moze uwzglednia¢ czesci, co do ktérej norma
obowiazku $wiadczenia odsetek miataby wykracza¢ poza nature zobowiazania, co
przy$wiecatoby stwierdzeniu jej niewaznosci (Szczygiet 1997, s. 21). Natura od-
setek polega na wynagrodzeniu kredytodawcy czasowego ograniczenia w dyspo-
nowaniu kapitatem spowodowang jego wykorzystywaniem przez kredytobiorce
(Lemkowski 2007, s. 165). Ograniczenie to nie wystepuje, gdy kapitat realnie nigdy
nie opuscit kredytodawcy, a kredytobiorca go nie otrzymat i jedynie ma przekazaé

29 Wyrok Sadu Okregowego w Poznaniu z 23.04.2024 r., XV Ca 150/24, LEX nr 3731597.
30 Ibidem.
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kolejne pienigdze na poczet zwrotu tej kwoty®!. Kwota podstawy oprocentowania
musi w takim przypadku ulec zmniejszeniu - ma to miejsce, gdy jest finansowana
prowizja banku.

Za taka oceng przemawia réwniez silnie drugi przytoczony argument z judykatéw,
postulujacy zastosowanie analogii do zakazu anatocyzmu z art. 482 k.c. Sad Okrego-
wy w Toruniu przedstawit poglad odwazny, szczeg6lnie zwazywszy na dominujgce
przekonanie w doktrynie o waskim zastosowaniu art. 482 k.c., ktére miatoby nie
obejmowac chociazby zakazu pobierania odsetek kapitatowych od odsetek kapi-
tatowych (Balcerowiak 2014, s. 24-25; Czech 2025a, s. 50-56). Przyjmujac jednak
stusznos$¢ pogladu rozszerzajacego ten zakaz na catoksztalt pobierania procentu
sktadanego motywowanego ochrong dtuznika (Machnikowski 2024, art. 482,nb 10)
oraz uwzgledniajgc - w przypadku ponownego wydzielenia prowizji od pozostatych
kosztéw kredytu - podobienstwo w pobieraniu wynagrodzenia od wynagrodzenia,
ktére ma miejsce zard6wno w pobieraniu odsetek od odsetek, jak i odsetek od kre-
dytowanej prowizji mozna ten postulat zastosowania analogii obroni¢ poprzez do-
strzezenie szczegdlnego podobienstwa32. Wydaje sie jednak, wbrew tresci samego
orzeczenia, ze poglad ten absolutnie nie moze znalez¢ zastosowania w przypadku
finansowania innych kosztéw kredytu, tj. np. sktadki ubezpieczeniowej netto. Ana-
logia oparta wytacznie na podobienstwie pobieraniu kosztéw od kosztow, wydaje
sie nie mie¢ juz az tak zblizonego charakteru, w zwigzku z czym nalezy ja oceni¢
jako nieuprawniong (Kabza 2010, s. 55) - podobnie w przypadku przyjecia pogladu
dominujgcego wzgledem zakresu regulacji art. 482 k.c., ktéry wprost $wiadczytby,
ze nie ma jednolitej normy dla wzglednie podobnych czynno$ci. Obranie powyzsze-
go stanowiska miatoby istotne znaczenie dla oceny systemowej przepiséw i prze-
sadzatoby kwestie dopuszczalnosci oprocentowania w omawianych przypadkach.

Wobec powyzszego za zasadny nalezy przyja¢ mechanizm, w obliczu ktérego pet-
na kwota kredytu, obejmujaca catos¢ sktadki ubezpieczeniowej, bedzie tozsama
z kwotami kredytu udzielonego, jak i sumy oddanej do dyspozycji kredytobiorcy,
oraz kwoty wykorzystanego kredytu, ktora to, wylacznie na potrzebe wyliczenia
odsetek, bedzie pomniejszona o prowizje banku jako agenta ubezpieczeniowego -
podobnie jak o kwoty innych form wynagrodzenia banku. Nie bedzie ona jednak
pomniejszona o kwote sktadki ubezpieczeniowej netto oraz jako kwota do zwrotu
nie bedzie pomniejszana wcale. W tym kontekscie nalezy rozwazy¢ sytuacje, gdyby
jednak klient zdecydowat sie zawrze¢ za posrednictwem innego agenta. Wowczas
kredytowanie jego prowizji bytoby - odmiennie niz w szerzej omawianym przypad-
ku - oparte na rzeczywistym korzystaniu z kapitatu kredytodawcy. Nie powstatoby
takze ryzyko naruszenia zasady lojalnosci kontraktowej, wynikajaca z czerpania
nadmiernych zyskéw z prowizji (jako agenta ubezpieczeniowego) przez bank. Ko-
nieczno$¢ ochrony klienta przed szkodliwym oddziatywaniem nadmiernych prowi-
zji orzecznictwo brytyjskie, oparte takze na judykaturze TSUE, uksztattowato po-
zanormatywny obowigzek informowania o wysokosci prowizji (Rogozinski 20244,

31 Tak tez w przytoczonym wcze$niej orzecznictwie.
32 Uchwata SN (7) z 29 wrze$nia 2009 r, Il CZP 41/09, LEX nr 518164 - za: Kabza 2010, s. 55.



Nr4(101) 2025 Bezpieczny Bank Problemy i poglady

s. 288-291). Obowiazek ten wydaje sie trafnie sformutowany i godny przeniesienia
do polskiej praktyki dziatalnosci bankowej, wskazuje jednak na szczegélne zagroze-
nia wynikajgce z tej konkretnej konstrukcji, gdy posrednikiem ubezpieczeniowym
i kredytodawcg jest jeden podmiot. Powyzsze argumenty przemawiajg za rozroz-
nieniem obu sytuacji, umozliwiajac bankowi czerpanie oprocentowania ze sfinan-
sowania prowizji innego agenta ubezpieczeniowego.

Podsumowanie

Nalezy zgodzi¢ sie z pogladami, wedle ktérych nie powinno by¢ watpliwosci co do
dopuszczalnosci kredytowania sktadki ubezpieczeniowej netto przez bank. Nato-
miast finansowanie przez kredytodawce kosztéw wtasnej prowizji jako posredni-
ka (agenta) ubezpieczeniowego trzeba oceni¢ jako dozwolone, jesli odbywa sie to
z zachowaniem fakultatywnos$ci tego rozwigzania oraz zachowaniem odpowied-
nich obowigzkéw dostarczeniem klientowi petnych i zrozumiatych dla niego infor-
macji dotyczacych kosztéow kredytowania prowizji, np. w formie ich symulacji lub
zestawien alternatywnych metod jej finansowania (Rogozinski 2024, s. 61-62, 96;
2024a,s.318-319).

Kredytowanie sktadki ubezpieczeniowej jednak, z uwagi na argumenty systemowe,
praktyczne i logiczne, mogtoby zosta¢ zakwalifikowane jako posiadajace odrebne
przeznaczenie, a wiec jako osobny stosunek zobowigzaniowy. Miatoby to jednak
miejsce wytacznie w sytuacji, w ktdérej ubezpieczenie to byto wylacznym efektem
zadania banku, nie ujetym we wniosku kredytowym, oraz przemawiatyby za tym
uzasadnione wzgledy ochronne.

Nie mozna jednak podzieli¢ obecnego w doktrynie pogladu, ktéry bezwarunkowo
akceptuje pobieranie oprocentowania od kredytowanej prowizji banku, w tym jako
posrednika ubezpieczeniowego. Watpliwosci w tym wzgledzie budzg jednak nie,
podnoszone najczesciej, unormowanie wynikajace z przepisow ustawy o kredycie
konsumenckim, lecz zastosowanie ogdlnych sankcji kodeksu cywilnego - ocenia-
jace negatywnie zgodno$¢ takich odsetek z ich naturg w rozumieniu art. 353 k.c.
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(Glosa do wyroku WSA w Warszawie z dnia 22 sierpnia 2023 r,,
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Streszczenie

Glosa poswiecona jest analizie przepiséw ustawy Prawo bankowe stanowigcych podstawe
prawng do natozenia przez Komisje Nadzoru Finansowego administracyjnej kary pienieznej
na inwestora, ktéry dopuscit sie deliktu administracyjnego w postaci nie dochowania zobo-
wigzan inwestorskich. Zagadnienie ma istotne znaczenie dla krajowych podmiotéw, ktére
pelnia funkcje tzw. akcjonariuszy referencyjnych bankéw krajowych. Komisja Nadzoru Fi-
nansowego jest Swiadoma, ze zobowigzania inwestorskie zaciggniete przed dniem 21 kwiet-
nia 2018 . s3 w istocie nieegzekwowalne. Jednak ten organ nadzoru niejednokrotnie oczeku-
je od akcjonariuszy bankéw krajowych zaciggniecia przez nich wobec nowych zobowigzan
inwestorskich. W szczeg6lnosci chodzi o to, Ze inwestor moze zosta¢ zobowiazany do zawar-
cia z bankiem krajowym umowy inwestycyjnej, na mocy ktorej zobowiaze sie do dokapitali-
zowania banku w sytuacji zagrozenia jego ptynnosci czy wyptacalnosci.

Rozwazania maja glosy i poSwiecone s3 analizie motywéw wyroku Wojewddzkiego Sadu Ad-
ministracyjnego w Warszawie z dnia 22 sierpnia 2023 r. (sygnatura: VI SA/Wa 8176/22).
W opinii autora wyrok ten przy$pieszyt zmiane przepiséw prawa materialnego, zwtaszcza
w odniesieniu do wskazanych wyzej oczekiwan KNF. Konsekwencja tego wyroku jest m.in.
potwierdzenie Swiadomosci KNF, Ze zobowiazania inwestorskie zaciagniete przez inwesto-
row do dnia 21 kwietnia 2018 r. sa aktualnie nieegzekwowalne. Ponadto analizie poddano
rozwigzania normatywne dotyczacych administracyjnej kary pienieznej naktadanej przez
KNF na inwestora w sytuacji braku dochowania przez niego zobowigzan inwestorskich.

" Pawet Wajda - Wydziat Prawa i Administracji, Uniwersytet Warszawski.
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Administrative Financial Penalty for Failure by the Investor

to Fulfil its Investment Obligations (Commentary on the judgment
of the Provincial Administrative Court in Warsaw of 22 August 2023,
VISA/Wa 8176/22)

Abstract

The commentary analyses the provisions of the Banking Law Act which constitute the legal
basis for the Financial Supervision Authority to impose an administrative fine on an investor
who has committed an administrative offence in the form of failure to comply with investor
obligations. The issue is of significant importance for domestic entities which act as so-cal-
led reference shareholders of domestic banks. The Financial Supervision Authority is aware
that investor obligations incurred before 21 April 2018 are in fact unenforceable. However,
this supervisory authority often expects shareholders of domestic banks to enter into new
investor commitments. In particular, an investor may be required to enter into an investment
agreement with a domestic bank, under which it undertakes to recapitalise the bank in the
event of a threat to its liquidity or solvency.

These considerations are discussed and analysed in the judgment of the Provincial Admini-
strative Court in Warsaw of 22 August 2023 (reference number: VI SA/Wa 8176/22). In the
author’s opinion, this judgment accelerated the amendment of substantive law, especially
with regard to the above-mentioned expectations of the Polish Financial Supervision Autho-
rity. One of the consequences of this judgment is the confirmation of the Polish Financial
Supervision Authority’s awareness that the investor commitments made by investors until
21 April 2018 are currently unenforceable. In addition, the normative solutions concerning
the administrative fine imposed by the KNF on an investor in the event of failure to comply
with investor obligations were analysed.

Keywords: administrative fine, investor obligation, Polish Financial Supervision Authority,
KNF, reference shareholder, administrative sanction, supervision

JEL Codes: K23, K22, K10

Wstep

Orzecznictwo sadéw administracyjnych w sprawach dotyczacych decyzji admini-
stracyjnych Komisji Nadzoru Finansowego (KNF)! ma bardzo istotnie znaczenie
dla jej dziatalno$ci, a jednocze$nie sa stymulatorem zmian normatywnych. W tym
kontekscie analiza orzeczen sadéw administracyjnych z ostatnich miesiecy w spra-
wach sadowo-administracyjnych prowadzi do istotnych wnioskéw. W szczego6lno-

L Dalej: KNF.
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$ci dotyczy to spraw zwigzanych z odpowiedzialnoscig administracyjng i naktada-
niem przez KNF sankcji administracyjnych. Na tym tle jednym z najciekawszych
judykatow jest wyrok Wojewddzkiego Sagdu Administracyjnego w Warszawie z dnia
22 sierpnia 2023 r. (sygnatura: VI SA/Wa 8176/222). Przedmiotowe orzeczenie,
ktére jest prawomocne3, wywarto istotny wptyw na nowelizacje przepiséw norm
ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe*.

Analizowany wyrok dotyczyt skargi akcjonariusza banku krajowego na decyzje KNF
z dnia 28 wrze$nia 2022 r. Na mocy osnowy tego aktu administracyjnego KNF nato-
zyta na rzeczonego akcjonariusza kare pienieznag w wysokosci 20 mln PLN. Sankcja
zostala wymierzona za - w ocenie KNF - niedochowanie przez tego inwestora od
dnia 15 lutego 2021 r. zobowiazania, o ktorym mowa w art. 25h ust. 3 ustawy p.b.
Zobowigzanie zostato ztozone w dniu 11 sierpnia 2011 r. i towarzyszyto zawiado-
mieniu o zamiarze objecia - w szczegdlnosci przez tego inwestora - akcji banku
krajowego, w liczbie powodujgcej przekroczenie 50% ogoélnej liczby gtoséw na wal-
nym zgromadzeniu banku oraz 50% jego kapitatu zaktadowego.

Warto wskazaé, ze powotany wyrok WSA w Warszawie ma istotne znaczenie dla
podmiotédw, ktére sg tzw. akcjonariuszami referencyjnymi. Chodzi o akcjonariu-
szy, ktorzy przekraczaja prog 10% w liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu lub
udziatu w kapitale zaktadowym banku krajowego i w ramach procedury z art. 25a
i nast. ustawy p.b. zaciggaty tzw. zobowigzania inwestorskie®.

W relacjach nadzorcy z podmiotami rynku finansowego wystepuje zjawisko zwra-
cania sie przez KNF do akcjonariuszy, ktorzy zaciggali tzw. zobowigzania inwestor-
skie przed dniem 21 kwietnia 2018 r., aby ztozyli - nie wobec KNF, ale wobec banku
krajowego, odpowiednie zobowigzanie inwestorskie w tresci umowy inwestycyj-
nej. Przy czym, z wyzej opisanej przyczyny, nie jest ,od$wiezenie” zobowigzan in-
westorskich ani ,potwierdzenie ich aktualnos$ci”. Literalnie chodzi o to, aby akcjona-
riusz referencyjny banku krajowego zobowigzat do dokapitalizowania tego banku,
w sytuacji wystgpienia nim problemu z ptynnoscig lub wyptacalnoscia.

1. Administracyjna kara pieniezna
z tytulu naruszenia zobowiazan inwestorskich
zaciagnietych przed dniem 21 kwietnia 2018 r.

Wyrok WSA w Warszawie z dnia 22 sierpnia 2023 r. (sygnatura: VISA/Wa 8176/22)
dotyczyt skargi inwestora na decyzje KNF z dnia 28 wrze$nia 2022 r., na mocy ktorej
KNF natozyta na rzeczonego akcjonariusza kare pieniezng w wysokosci 20 mln PLN,

2 Por. szerzej: Wyrok WSA w Warszawie z dnia 22 sierpnia 2023 r,; sygnatura: VI SA/Wa 8176/22;
Legalis.

3 Por. szerzej: Wyrok NSA z dnia 13 czerwca 2025 r, sygnatura: Il GSK 103 /24, CBOSA.

4 Tekstjednolity: Dz.U.z 2024 r,, poz. 1646, ze zm.; dalej: ,p.b.".

5 Por. szerzej np.: M. Toronczak, Zobowiqzania inwestorskie, ,Monitor Prawa Bankowego” 2019, nr 9,
s. 46-59.
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gdyz uznata, ze doszto do niedochowania przez niego zobowigzania inwestorskie-
go, ktére zostato ztozone w dniu 11 sierpnia 2011 r. Przy czym od 15 lutego 2021 r.
Komisja prébowata - acz nieskutecznie - zobowigzanie to wyegzekwowac. Inwe-
stor odmoéwit wykonania zobowiazania, kierujac sie, prawdopodobnie przestanka,
ze jest ono nieegzekwowalne, jak rowniez wskazujac, ze KNF nie ma uprawnien, by
przymusic inwestora do realizacji tego zobowigzania.

W istocie KNF natozyta na inwestora administracyjna kare pieniezng na podstawie
przepisu z art. 25n ust. 5a ustawy p.b. wprowadzonego do systemu prawa dopiero
21 kwietnia 2018 r. (na mocy postanowien z art. 5 pkt 5 ustawy z dnia 1 marca
2018 r. 0 zmianie ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz niektérych in-
nych ustaw®). Natozenie administracyjnej kary pienieznej przez KNF na inwestora
zostato zatem oparte na podstawie prawnej z art. 25n ust. 5a ustawy p.b, ktéra nie
obowigzywata w chwili zaciagniecia przez inwestora przedmiotowego zobowigza-
nia. Nie byto takze jakiegokolwiek innego przepisu, ktéry mogtby stanowi¢ podsta-
we egzekwowania odpowiedzialno$ci administracyjnej za uchybienie zobowigza-
niu inwestorskiemu.

Zgodnie z przepisem art. 25n ust. 5a ustawy p.b., w jego brzmieniu obowigzuja-
cym w dniu wydania przedmiotowej decyzji Komisji: JeZeli podmiot, o ktérym mowa
wart. 25 ust. 1, lub zatozZyciel banku krajowego nabyt lub objqt akcje lub prawa z ak-
¢ji, 0 ktérych mowa w art. 25 ust. 1, i nie dochowuje zobowiqzania, o ktérym mowa
w art. 25h ust. 3 lub art. 30 ust. 1b, Komisja Nadzoru Finansowego moZe, w drodze
decyzji, natozy¢ na ten podmiot lub zatozyciela banku krajowego kare pieniezng do
wysokosci odpowiadajqgcej wartosci tych akcji lub praw z akcji. Wartosé akcji lub
praw z akcji ustalana jest na dzien ich nabycia albo objecia wedtug wartosci godziwej,
o ktérej mowa w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci. Przepis ten zo-
stat wprowadzony do systemu prawa - na mocy postanowien ustawy z dnia 1 mar-
ca 2018 r. 0 zmianie ustawy o obrocie instrumentami finansowymi’. Konsekwencjg
powyzszego byto zas to, ze norma sankcjonujaca brak dochowania przez inwestora
tzw. zobowigzania inwestorskiego zostata wprowadzona do systemu prawa dopie-
ro od dnia 21 kwietnia 2018 r.

Analizujac tres$¢ przepisu z art. 25n ust. 5a ustawy p.b., jak rowniez uwzgledniajac
brak innych przepiséw w tej ustawie wskazujgcych na retroaktywne obowigzywa-
nie tego przepisu, nalezy stwierdzi¢, ze ma on walor stricte prospektywny i nie dzia-
ta wstecz. Dlatego mozna twierdzi¢, ze WSA w Warszawie trafnie wskazat w uzasad-
nieniu, ze: skoro ztozenie zobowiqgzania inwestorskiego, o ktérym mowa w art. 25h
ust. 3 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe skutkowato powstaniem sto-
sunku prawnego ,w toku’, ktéry rozpoczgt sie pod rzqdami dawnego prawa i trwat
po wejsciu w zZyciu znowelizowanych przepiséw ustawy - Prawo bankowe, tj. na dzien
21 kwietnia 2018, to z tego wzgledu nalezy odstgpic¢ od zasady bezposredniego dzia-
tania prawa nowego, skoro za zastosowaniem aktualnie obowiqzujgcych przepisow

6 Dz.U.z2018r, poz. 685.
7 Ibidem.
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nie przemawiat wazny interes publiczny. Nalezy zastosowa¢ zasade dalszego dziata-
nia prawa dawnego (ustawy dawnej) - reguta intertemporalna, ktéra nakazuje stoso-
wacé prawo dotychczasowe do stosunkéw prawnych, ktore trwajq réwniez po zmianie
prawa. W konsekwencji powyzsza reguta prowadzi do dalszego stosowania przepi-
séw prawnych obowiqzujqcych na dzien powstania stosunku prawnego, a nie zdarzen
nastepujqgcych po tej dacie, cisle z nim zwigzanych. Tym bardziej nie ma wqtpliwo-
Sci co do zastosowania zasady dotychczasowego prawa do sytuacji, w ktdorej dawne
przepisy obowiqzujq, ale w zmienionej wersji, i wprowadzajq juz po dniu powstania
stosunku prawnego nowq regulacje prawngq, wczesniej nieobowiqzujqcq. Biorgc pod
uwage fakt, ze ustawa zmieniajqca przepisy ustawy z 29 sierpnia 1997 r. Prawo ban-
kowe z dniem 21 kwietnia 2018 r., nie zawiera przepiséw przejsciowych dotyczgcych
stosowania przepiséw sankcjonowanych, nalezy skorzysta¢ z reguty intertemporal-
nej, w mysl ktdrej zastosowanie w sprawie bedq miaty przepisy obowigzujgce w mo-
mencie podjecia przez strone zobowiqzania, o ktérym mowa w art. 25h ust. 3 ustawy
- Prawo bankowe. W konsekwencji natoZenie kary pienieznej na podstawie przepisu
art. 25n ust. 5a Prawa bankowego, nieobowiqzujgcego w chwili podjecia przez strone
zobowiqzania, o ktérym mowa w art. 25h ust. 3 Prawa bankowego, jest bezzasadne®.

Zacytowane stanowisko WSA w Warszawie zastuguje na aprobate. Sagd bowiem traf-
nie stwierdzil, Ze przepis z art. 25n ust. 5a ustawy p.b. zostat wprowadzony do sys-
temu prawa dopiero w 2018 r. Tym samym, zgodnie z przepisem z art. 25n ust. 5a
ustawy p.b. deliktem administracyjnym aktywujgcym zastosowanie przedmiotowe-
go przepisu, jest brak dochowania przez inwestora zobowigzania inwestorskiego,
o ktérym mowa w art. 25h ust. 3 lub art. 30 ust. 1b ustawy p.b. Przy czym przepis
ten znajduje wytgcznie prospektywne zastosowanie. Tym samym przepis ten moze
znalez¢ zastosowanie wytacznie do tych deliktéw administracyjnych, ktére spro-
wadzaly sie do braku dochowania przez inwestora zobowigzania inwestorskiego
zgodnie z przepisami ustawy z dnia 1 marca 2018 .

W konsekwencji przepis z art. 25n ust. 5a ustawy p.b. nie moze mie¢ zastosowania
do stosunkéw prawnych powstatych przed wejSciem w Zycie zawartej w nim regula-
cji. Brak jest bowiem podstawy prawnej do takiego dziatania. Podzieli¢ nalezy zatem
stanowisko WSA w Warszawie, zgodnie z ktérym: z zasady demokratycznego paristwa
prawnego wynika to, Ze organy wtadzy publicznej winny dziata¢ z dbatosciq o zaufanie
obywatela do Paristwa oraz chronic jego interesy w toku, a tym samym w uzasadnionych
sytuacjach odstepowa¢ od zasady bezposredniego dziatania ustawy nowej, ktéra to sy-
tuacja ma miejsce w niniejszej sprawie. Organ [KNF] w konsekwencji zastosowat prze-
pis prawa, ktéry wszedt w Zycie z dniem 21 kwietnia 2018, tj. po podjeciu zobowiqzania,
o ktérym mowa w art. 25h ust. 3 ustawy p.b., przez Strone w dniu 11 sierpnia 2011 r.
Skoro bowiem przepis art. 25n ust.5a ustawy p.b. w ogéle wéwczas nie obowigzywat, to
naruszenie zobowiqgzan, o ktérych mowa w art. 25h ust. 3 ustawy p.b., przed 21 kwietnia
2018 . nie byto zagrozone sankcjq w postaci kary pienieznej w przepisie tym okreslonej®.

8  Por. szerzej: Wyrok WSA w Warszawie z dnia 22 sierpnia 2023 r.; sygnatura: VI SA/Wa 8176/22;
Legalis.
9 Ibidem.
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Zasada zaufania do wtadzy publicznej ma swojg podstawe w normach konstytucyj-
nych. Nalezy zauwazy¢, ze z ustanowionej w art. 2 Konstytucji Rzeczypospolitej Pol-
skiej zasady demokratycznego panstwa prawnego wyprowadza sie bowiem regute
zaufania obywateli do panstwa i prawa przez to panstwo stanowionego. Zasada ta
rodzi okreslone obowigzki we wszystkich sferach dziatalnosci panstwa. Ochrona
zaufania realizuje sie bezpos$rednio w dwoch zasadniczych sferach dziatania admi-
nistracji. Po pierwsze, w sferze stabilizacji stosunkéw ustanowionych przez oficjal-
ng wypowiedz organu administracji, a szczegolnie przez ostateczng decyzje admi-
nistracyjng. Ponadto ochrona zaufania materializuje sie w sferze wyréwnywania
strat, poczynionych w majatku obywatela przez odwotanie lub zmiane tego rodzaju
wypowiedzi'?. Z zasady ochrony zaufania'®’ mozna zatem wyprowadzi¢ standard
pewnosci w sferze stosowania prawa'?, ktory da sie sformutowac jako nakaz takie-
go postepowania organdéw panstwowych, aby wszelkie ich dziatania, w tym takze
orzeczenia wydawane w sprawach indywidualnych!3 z zakresu administracji pu-
blicznej, stanowity logiczny i naturalny rezultat proceséw rzadzenia w sprawnie
administrowanym panstwie'#. Jurydycznym potwierdzeniem powyzszego jest sta-
nowisko, zgodnie z ktérym: powyzsze reguty postepowania organu administracji
uzupetnia zasada zaufania obywateli do organdw panstwa wyrazona w art. 8 ustawy
k.p.a., zgodnie z ktorq organy administracji publicznej majq obowiqgzek prowadzi¢
postepowanie w sposob budzqcy zaufanie jego uczestnikow do wtadzy publicznej.
Zasada ta jest niezwykle istotna z punktu widzenia tzw. sprawiedliwosci spotecznej
w ujeciu proceduralnym, oznacza ona bowiem obowiqzek uzasadnienia przez organ
prowadzqcy postepowanie swojego dziatania oraz wyjasnienia jego podstawy.

10" Por. szerzej: Wyrok NSA z dnia 6.06.2023 r,, sygnatura: | GSK 883/22; Legalis; zob. takze: Wyrok NSA

z dnia 6.10.2021 r,, sygnatura: I FSK 1797/18; Legalis.

Trafnie w orzecznictwie SN wskazuje sie, ze: Jedng z zasad wywodzonych z zasady demokratyczne-

go panstwa prawnego (art. 2 Konstytucji RP) jest zasada zaufania obywatela do panstwa. Zasada ta

wiqze sie z bezpieczeristwem prawnym jednostki. WyraZa sie ona m.in. w takim stosowaniu prawa, by
nie stawato sie ono swoistq putapkq dla obywatela i aby mégt on uktadaé swoje sprawy w zaufaniu,
iz nie naraza sie na prawne skutki, ktorych nie mogt przewidzie¢ w momencie podejmowania decy-
zji i dziatan oraz w przekonaniu, iz jego dziatania, podejmowane zgodnie z obowigzujqgcym prawem,
bedq takze w przysztosci uznawane przez porzqdek prawny. Bezpieczeristwo prawne jednostki zwig-
zane z pewnosciq prawa umozliwia przewidywalnos¢ dziatan organéw panstwa oraz prognozowanie
dziatan wtasnych. Zatem jednq ze sktadowych zasad demokratycznego paristwa prawnego jest zasada
zaufania obywatela do parnistwa, wyrazajqca sie réwniez w moznosci oczekiwania przez obywatela, aby
organy panstwa prawidtowo stosowaty obowiqzujqce przepisy prawa, skoro zgodnie z art. 7 Konsty-
tucji RP organy wtadzy publicznej dziatajq na podstawie i w granicach prawa; por. szerzej: Wyrok

SN z dnia 18.07.2024 r,, sygnatura: II NSNc 389/23; LEX; Wyrok SN z dnia 5.10.2023 r,, sygnatura:

II NSNc 140/23; LEX; zob. takze: Wyrok WSA we Wroctawiu z dnia 12.01.2023 r., sygnatura: 11l SAB/

Wr 581/22; Legalis; Wyrok NSA z dnia 30.09.2021 r,, sygnatura: I FSK 1461/17; Legalis.

12 Por. takze: Wyrok NSA z dnia 12.12.2022 r,, sygnatura: 11 GSK 468/22; Legalis.

13 Por. takze: Wyrok WSA w Biatymstoku z dnia 19.07.2017 r,, sygnatura: I SA/Bk 506/17; Legalis.

14 Por. takze: Wyrok WSA w Warszawie z dnia 17.06.2020 r,, sygnatura: VI SA/Wa 1/20; Legalis.

15 Por. szerzej: Wyrok WSA w Warszawie z dnia 27.10.2020 r. sygnatura: VI SA/Wa 42/20; CBOSA; Wy-
rok NSA z dnia 8.02.2023 r,, sygnatura: I GSK 1796/22; Legalis; Wyrok NSA z dnia 31.10.2022 r,,
sygnatura: I GSK 565/22; Legalis; Wyrok NSA z dnia 20.09.2022 r,, sygnatura: I GSK 1758/21; Legalis;
Wyrok NSA z dnia 10.12.2021 r,, sygnatura: I GSK 1083/21; Legalis; Wyrok NSA z dnia 23.08.2023 .,
sygnatura: II OSK 2964 /20; Legalis.
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Jednym z fundamentéw zasady demokratycznego panstwa prawa jest zatem to,
ze podmioty prawa maja dziata¢ w zaufaniu do wtadzy publicznej i nie moga by¢
obcigzane negatywnymi konsekwencjami dziatan, niezgodnych z przepisami?®, po-
dejmowanych przez podmioty administracji publicznej, jakim jest réwniez KNF'7.
Zasada ochrony zaufania do panstwa, w tym ochrony zaufania do podmiotéw ad-
ministracji publicznej, wywodzona z art. 2 Konstytucji RP wskazuje przy tym, ze
panstwo nie powinno odnosi¢ korzysci finansowych z tytutu btednego, sprzecznego
z prawem dziatania organu'®. W tym ostatnim konteks$cie nalezy wskazac, ze zgod-
nie z utrwalong linig orzeczniczg Trybunatu Konstytucyjnego (TK)'°: stanowigca
istotny element sktadowy konstytucyjnej zasady demokratycznego panstwa prawne-
go, zasada zaufania obywatela do panstwa i stanowionego przez nie prawa opiera
sie na pewnosci prawa?°. Powyzsze znajduje potwierdzenie réwniez w utrwalonej
linii orzeczniczej Sagdu Najwyzszego (SN)?!, zgodnie z ktdra: wynikajqgca z zasady
demokratycznego parstwa prawnego urzeczywistniajgcego zasady sprawiedliwo-
Sci spotecznej zasada zaufania obywatela do paristwa wyraza sie m.in. w moznosci
oczekiwania przez obywatela, aby organy panstwa prawidtowo stosowaty obowig-
zujgce przepisy prawa. [...] Zgodnie zas z przyjmowanym w orzecznictwie Trybunatu
Konstytucyjnego rozumieniem zasady zaufania obywateli do panstwa i stanowionego
przez nie prawa, ochronie konstytucyjnej podlega¢ musi zaufanie obywateli nie tylko
do litery prawa, ale przede wszystkim do sposobu jego interpretacji przyjmowanej
w praktyce stosowania prawa przez organy panstwa.

Ponadto w orzecznictwie Naczelnego Sadu Administracyjnego (NSA) podkreslana
jest zasada niedzialania prawa wstecz (lex retro non agit), jako jedna z podstawo-
wych zasad prawa miedzyczasowego, od ktorej odstapi¢ mozna jedynie w wyjatko-
wych sytuacjach, jezeli przemawiataby za tym koniecznos¢ ochrony istotnych war-
tosci konstytucyjnych. NSA stwierdzit, ze [w] demokratycznym porzqdku prawnym
prawo powinno dziata¢ w zasadzie na przysztos¢, a nie wstecz, w tym znaczeniu, ze
powinno wiqzac okreslone w nim skutki prawne ze zdarzeniami majgcymi miejsce
po jego wejsciu w zycie. Zasada lex retro non agit jest adresowana przede wszyst-
kim do ustawodawcy i zakazuje mu stanowienia norm prawnych, ktére miatyby by¢

16 Argumentum ex art. 7 Konstytucji RP.

17" Por. takze: Wyrok WSA w Gliwicach z dnia 4.09.2009 r., sygnatura: Il SA/Gl 404/09; Legalis; Wyrok
SN - Izba Cywilna z dnia 20.03.2009 r,, sygnatura: II CSK 602/08; Legalis.
18 Por. szerzej: Wyrok NSA z dnia 17.11.2023 r,, sygnatura: I GSK 20/20; CBOSA; por. szerzej: Wyrok SN
- Izba Kontroli Nadzwyczajnej i Spraw Publicznych z dnia 28.03.2023 r,, sygnatura: II NSNc 85/23;
Legalis; zob. takze: Wyrok WSA w Olsztynie z dnia 16.02.2023 r,, sygnatura; 11 SA/01 49/23; Legalis.
Por. szerzej: Wyrok TK z 14 czerwca 2000 r,, sygnatura: P. 3/00; wyrok dostepny jest pod adresem inter-
netowym: http://www.trybunal.gov.pl/OTK/teksty/otkpdf/2000/p_03_00.pdf; Wyrok TK z 25 czerw-
ca 2002 r, sygnatura: K. 45/01; wyrok dostepny jest pod adresem internetowym:http://www.trybunal.
gov.pl/OTK/teksty/otkpdf/2002/K_45_01.pdf.
Zob. takze: A. Kluczewska-Rupka, Zasada pewnosci prawa w dziataniu administracji Unii Europej-
skiej oraz jako zasada ogdlna prawa Unii Europejskiej, ,Studia Prawa Publicznego” 1(5)/2014, s. 161;
M. Baran, Zasada pewnosci prawa a zasada legalizmu unijnego - uwagi na tle orzecznictwa TS, ,Euro-
pejski Przeglad Sadowy” 5/2011, s. 13; por. takze: Wyrok NSA z dnia 13.05.2021 r,, sygnatura: I FSK
1841/19; Legalis.
21 Por. szerzej: Wyrok SN z dnia 24.05.2023 r,, sygnatura: Il NSNc 160/23; LEX.
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stosowane do zdarzen, sytuacji, ktére miaty miejsce i zostaty zakoriczone przed wej-
Sciem w zycie tych norm??. Zasada ta nie ma charakteru bezwzglednego, mozna od
niej odstqpic, jednakze wyjgtkowo, jezeli przemawia za tym koniecznos¢ ochrony in-
nych wartosci konstytucyjnych niz bezpieczenistwo prawne i zaufanie obywateli do
panstwa zagrozone pogorszeniem ich sytuacji prawnej wskutek natozenia na nich
okreslonych obowigzkéw z mocq wsteczng. Nawet, jezeli przyjqc, ze zasadq ogdlng
jest bezposrednie dziatanie prawa, to z samej tej zasady nie mozna wyprowadzac do-
mniemania, Ze wobec braku konkretnej wypowiedzi ustawodawcy przepis, zwtaszcza
materialnoprawny, moze miec zastosowanie z mocq wsteczng®®. Dlatego granice jego
zastosowania w czasie wyznacza zasada lex retro non agit**. NSA stwierdzil takze,
ze w razie kolizji czy w sprawie ma zastosowanie przepis dotychczasowy, czy nowy,
przyjmuje sie, Ze przepis dotychczasowy ma zastosowanie, jezeli pod jego rzqdem po-
wstat (zmienit sie albo wygast) stosunek prawny, ktérego tres¢ zostata bezposrednio
wyznaczona przez ten przepis®>.

Przypomnie¢ nalezy, ze w dniu 11 sierpnia 2011 r. przepis z art. 25n ustawy p.b. nie
zawieral normy sankcjonujgcej (podobnie w tym dniu w systematyce ustawy p.b.
nie byto takiej normy), ktéra mogtaby stanowi¢ podstawe prawa materialnego do
natozenia przez KNF na inwestora administracyjnej kary pienieznej z uwagi na brak
wykonania przez tego inwestora tzw. zobowigzan inwestorskich. Przepis z art. 25n
ustawy p.b. byt zatem klasycznym przyktadem normy typu lex imperfectae, tj. nor-
my, ktérej respektowanie nie zostato zabezpieczone sankcja odpowiedzialnosci ad-
ministracyjnej i administracyjnej kary pienieznej.

Konsekwencja powyzszego jest to, Ze hipotetyczne zastosowanie przez KNF normy
sankcjonujacej z art. 25n ust. 5a ustawy p.b. wobec inwestora banku krajowego,
ktéry zaciggnat tzw. zobowigzanie inwestorskie przed dniem 21 kwietnia 2018 r,,
prowadzitoby do retroaktywnego stosowania tej normy. Takie dziatanie godzitoby
w pryncypia demokratycznego panstwa prawa. Naruszatoby bowiem podstawowa
zasade prawa miedzyczasowego, tj. zasady niedziatania prawa wstecz (lex retro non
agit)?®. Trafnie w tym konteks$cie WSA w Warszawie przypomniat, ze: w orzecznic-
twie sqdowo-administracyjnym zasadnie i zgodnie wskazuje sie w omawianej kwestii,
iz brak jednoznacznego stanowiska ustawodawcy co do tego, jakie nalezy stosowa¢é
przepisy do zdarzenn majqgcych miejsce przed wejsciem w zZycie nowych przepiséw,
[...] nie oznacza istnienia ,luki normatywnej’, gdyz powinna ona zosta¢ wypetniona
w drodze wyktadni przez organy stosujqce prawo, jednak regutq w tym zakresie nie

22 Por. szerzej: Wyrok NSA z dnia 26.10.2017 r., sygnatura: 11 GSK 24/16; CBOSA; zob. takze: Wyrok
NSA z 24.11.2024 r; sygnatura: [II OSK 2836/21; CBOSA; wyrok NSA z dnia 13.06.2025 r,, sygnatura:
11 GSK 103/24; CBOSA.

23 Por. szerzej: wyroki TK: z 9 czerwca 2003 r,, sygnatura: SK 12/03, OTK nr 6/A/2003, poz. 51 iz 23 lip-
ca 2013 r, sygnatura: P 36/12, OTK nr 6/2013, poz. 82.

24 Por. szerzej: wyrok TK z 12 maja 2009 r,, sygnatura: P 66/07, OTK nr 5/A/2009, poz. 65.

25 Por. szerzej: wyrok TK z 12 maja 2009 r,, sygnatura: P 66/07, OTK nr 5/A/2009, poz. 65.

26 Por. szerzej: Wyrok WSA w Warszawie z dnia 22 sierpnia 2023 r;; sygnatura: VI SA/Wa 8176/22; Le-
galis; zob. takze: Wyrok WSA w Warszawie z dnia 04 stycznia 2022 r,, sygnatura: VI SA/Wa 2129/21;
CBOSA; Wyrok WSA w Warszawie z dnia 15 lipca 2021 r,, sygnatura: VI SA/Wa 179/21; CBOSA.
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moze by¢ automatyczne stosowanie przepisow nowej ustawy do stanéw prawnych
(zdarzen) majqgcych miejsce przed datq wejscia w Zycie nowej ustawy. Kwestia przy-
znania pierwszernstwa zasadzie dalszego dziatania przepiséw dotychczasowych, czy
tez zasadzie bezposredniego dziatania ustawy nowej, musi kazdorazowo wynika¢
z konkretnej sprawy i charakteru przepisow podlegajqcych zmianie; nalezy brac tak-
ze pod uwage skutki, jakie moze wywota¢ przyjecie jednej lub drugiej zasady (por.
uchwata sktadu siedmiu sedziow NSA z dnia 10 kwietnia 2006 r., sygn. akt I OPS 1/06,
ONSAIWSA z 2006 nr 3, poz. 71)%.

W rozpoznawanej przez WSA w Warszawie sprawie zachodzita sytuacja, w ktorej
tzw. zobowigzanie inwestorskie akcjonariusz zaciagnat w dniu 11 sierpnia 2011 r.
Zobowiazanie to trwato nadal w chwili wej$cia w zycie przepiséw zmieniajacych
ustawe p.b., tj. w dniu 21 kwietnia 2018 r. W dacie powstania tego zobowiazania
przepis z art. 25n ustawy p.b. nie zawierat sankcji w postaci administracyjnej kary
pienieznej, a w ust. 1 przewidywat wylacznie Srodek nadzoru nastepczego w po-
staci zakazu wykonywania prawa gtosu/nakazu zbycia akcji banku krajowego?s.
Podstawa prawna dla zastosowania kary pienieznej zostata wprowadzona dopiero
z dniem 21 kwietnia 2018 r. Dlatego na tle przedstawionych analiz przepisow i za-
sad KNF nie mogta zastosowac¢ sankcji w postaci administracyjnej kary pienieznej
za delikt administracyjny?°.

Podobnie podzieli¢ nalezy stanowisko WSA w Warszawie, zgodnie z ktérym: ztoZe-
nie przez Skarzqcego zobowiqzania inwestorskiego skutkowato powstaniem stosunku
prawnego ,w toku’, ktéry rozpoczqt sie pod rzgdami dawnego prawa i trwat po wej-
Sciu w zyciu znowelizowanych przepiséw ustawy - Prawo bankowe. Z tego wzgledu
nalezato w niniejszej sprawie odstqpi¢ od zasady bezposredniego dziatania prawa
nowego, jako ze Organ w Zaden sposéb nie wykazat, by za zastosowaniem aktualnie
obowiqzujqcych przepiséw przemawiat wazny interes publiczny. |...] Zasada dalszego
dziatanie prawa dawnego stanowi przeciwieristwo dla zasady bezposredniego dzia-
tania prawa nowego, gdy z natychmiastowego dziatania nowej ustawy wywodzimy
obowiqgzek siegania po nowe przepisy dla oceny skutkéw zdarzen, ktére zostaty zapo-
czqtkowane przed ich wejsciem w zycie®°.

KNF, wydajac rzeczong decyzje administracyjna, nie uwzglednita w ogélnosci tego,
ze mamy tutaj do czynienia z administracyjng kara pieniezna, a zatem postacia
sankcji administracyjnej. Implikuje to konieczno$¢ pelnego respektowania przez
KNF standardow wypracowanych w judykaturze w przedmiocie stosowania sankcji
administracyjnych. W tym ostatnim kontekscie warto wskaza¢, ze w judykaturze

27 Por. szerzej: Wyrok WSA w Warszawie z dnia 22 sierpnia 2023 r,; sygnatura: VI SA/Wa 8176/22;

Legalis.

Zob. np.: M. Toronczak, Decyzja z art. 25n ust. 1 ustawy - Prawo bankowe, ,Monitor Prawa Bankowego”

2015, nr 4, s. 62-75; R. Wozniak, Pozycja prawa akcjonariusza banku krajowego w zwiqzku z wyda-

niem przez KNF decyzji na podstawie art. 25n Prawa bankowego, ,Monitor Prawa Bankowego” 2015,

nr 2, s.86-93.

29 Por. szerzej: Wyrok WSA w Warszawie z dnia 22 sierpnia 2023 r,; sygnatura: VI SA/Wa 8176/22;
Legalis.

30 Ibidem.
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trafnie przyjmuje sie, ze taki stricte sankcyjny charakter przepisow predestynuje
sposob dokonywania ich wyktadni3'. Wyktadnia przepiséw prawa administracyjne-
go, stanowigcych podstawe prawng do natozenia sankcji administracyjnej, powinna
by¢ zblizona do wyktadni przepisow zaliczanych do gatezi prawa karnego, z pierw-
szenstwem zastosowania wyktadni jezykowej3? wzgledem jakichkolwiek innych
rodzajow wyktadni33. W rezultacie norma zagrozona sankcjg administracyjng musi
by¢ wyktadana zgodnie z jej jezykowym, literalnym brzmieniem. Nie jest zatem do-
puszczalne przy interpretacji normy sankcyjnej stosowanie innego rodzaju wyktad-
ni (np. celowosciowej, systemowej) dla uzyskania innej, niz to wynika z wyktadni
jezykowej34, treéci danej normy3°. W orzecznictwie sgdéw administracyjnych traf-
nie przyjmuje sie, ze w analizowanej kategorii spraw, rezultaty wyktadni jezykowej
moga zostac przetamane jedynie wyjatkowo (np. w razie ich razacej sprzecznosci
z zalozeniem racjonalnego prawodawcy)3¢. Podobnie wykluczone jest stosowanie

31 Wyktadnia prawa w procesie jego stosowania w sprawach dotyczacych kar administracyjnych
powinna by¢ dokonywana w sposéb ,restrykcyjny” oparty na preferowaniu wyktadni jezykowe;j
(zob.: Wyrok SN z dnia 6.10.2016 r,, sygnatura: III SK 51/15, Legalis nr 1537675; Wyrok NSA z dnia
1.06.2004 r,, sygnatura: GSK 30/04, Legalis nr 63945; Wyrok NSA z dnia 27.05.2009 r,, sygnatura:
11 GSK 972/08, Legalis nr 326345; Postanowienie SN z dnia 4.12.2009 r,, sygnatura: III SK 30/09,
Legalis nr 1875710; Wyrok SN z dnia 21.09.2010 r,, sygnatura: Il SK 8/10, Legalis nr 412622; Posta-
nowienie SN z dnia 26.10.2016 r,, sygnatura: III SK 75/15, Legalis nr 1526381; Uchwata sktadu sied-
miu sedziéw NSA z dnia 16.05.2016 r, sygnatura: Il GPS 1/16, Legalis 1445596; P. Wajda, Przestanki
(dyrektywy) wymiaru administracyjnych kar pienieznych naktadanych na krajowy zaktad ubezpieczen
(czes¢ 11), ,Wiadomosci Ubezpieczeniowe” 2020, nr 2, s. 21).

Por. takze: M. Zirk-Sadowski [w:] System Prawa Administracyjnego. Wyktadnia w prawie administra-

cyjnym, Tom 4, red. R. Hauser, Warszawa 2015, wyd. 2, s. 223-226; W. Morawski, Glosa do wyroku

NSA z 4 paZdziernika 1994 r, SA/WR 929/94, ,Przeglad Orzecznictwa Podatkowego” 1/1998, s. 93;

B. Brzezinski, Wyktadnia celowosciowa w prawie podatkowym, ,Kwartalnik Prawa Podatkowego”

1/2002,s.18.

33 Por. szerzej: Wyrok NSA z dnia 1.06.2004 r, sygnatura: GSK 30/04; CBOSA; por. takze: wyrok NSA
z dnia 30.03.2004 r.,, GSK 31/04; CBOSA. Ponadto na konieczno$¢ postugiwania sie wyktadnia jezyko-
wa wskazuje rowniez poglad wyrazony przez Trybunatl Konstytucyjny, ktéry podkreslit, ze: omawia-
na zasada [przyp. jasnosci i precyzyjnosci przepisu] ma szczegdlnie donioste znaczenie w sferze praw
i wolnosci. Zwtaszcza w przepisach podatkowych ustawodawca nie moze poprzez niejasne formutowa-
nie tresci przepisow pozostawiac¢ organom majgcym je stosowa¢ nadmiernej swobody przy ustalaniu
ich zakresu podmiotowego i przedmiotowego, a podatnikom stwarzac niepewnosé¢ co do cigzqcych na
nich obowiqzkéw; zob.: Wyrok TK z dnia 09.10.2007 r,, sygnatura: SK 70/06, Legalis; Wyrok TK z dnia
18.07.2013 r,, sygnatura: SK 18/09, Legalis; zob. takze: Wyrok WSA w Olsztynie z 09.07.2020 r., sy-
gnatura: II SA/01293/20; CBOSA.

34 Zob. np.: Wyrok NSA z dnia 6.03.2014 r,, sygnatura: I 0SK 653/13; Legalis.

35 Por. szerzej: Wyrok TK z dnia 5.05.2004, sygnatura: P 2/03; LEX; zob. takze: Wyrok NSA z dnia
27.05.2005 ., sygnatura: Il GSK 972/08; CBOSA; por. takze: L. Gajek, Kary pieniezne w ustawie o radio-
fonii i telewizji - analiza krytyczna, ,Internetowy Kwartalnik Antymonopolowy i Regulacyjny” 2019,
Nr 3 (8), s. 16.

36 Por. szerzej: Uchwata SN z dnia 21.01.2016 r, sygnatura: 11l SZP 4/15, Legalis nr 1398242; Wy-
rok SN z dnia 6.10.2016 r, sygnatura: III SK 51/15, Legalis nr 1537675; Postanowienie SN z dnia
26.10.2016 1, sygnatura: I SK 75/15, Legalis nr 1526381.
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tutaj wyktadni rozszerzajacej?’, analogii®® czy domnieman3’. NSA zwraca uwage,
ze: normy za ktorych naruszenie przewidziana jest sankcja administracyjna, mu-
szq by¢ jednoznaczne co do tresci i nie mogq podlega¢ interpretacyjnym zabiegom
prowadzqcym do rozszerzenia odpowiedzialnosci*®. W judykaturze podkresla sie
niedopuszczalno$¢ retroaktywnego stosowania uregulowan wprowadzajacych od-
powiedzialno$¢ za delikty administracyjne*!. Dlatego nalezy podzieli¢ stanowisko
wypracowane w judykaturze TK, zgodnie z ktérym gwarancje zawarte w rozdziale 11
Konstytucji: odnoszq sie do wszelkich postepowan represyjnych, tzn. postepowan, kto-
rych celem jest poddanie obywatela jakiejs formie ukarania lub jakiejs sankcji. W kon-
sekwencji nalezy tutaj stosowac¢ odpowiednio (tj. z uwzglednieniem ich specyfiki)
m.in. art. 42 ust. 1 zdanie pierwsze Konstytucji RP, zgodnie z ktérym: Odpowiedzial-
nosci karnej podlega tylko ten, kto dopuscit sie czynu zabronionego pod grozbgq kary
przez ustawe obowiqzujqcq w czasie jego popetnienia. TK wyprowadza z tego dwie
bardziej szczegétowe dyrektywy. Po pierwsze, zakaz sankcjonowania czynéw, ktore
w chwili ich popelnienia nie stanowity deliktéw administracyjnych (co powinno
by¢ postrzegane jako odpowiednik prawnokarnej zasady nullum crimen sine lege
anteriori). Po drugie, zakaz stosowania sankcji, ktére nie byty przewidziane w mo-
mencie popetniania deliktow (co jest z kolei odpowiednikiem prawnokarnej zasady
nullum poena sine lege)*?. Jednak KNF niejako pomineta w przedmiotowej sprawie
obowiazek zastosowania do sankcji administracyjnej zasady lex mitior retro agit
(ustawa wzgledniejsza dziata wstecz), nakazujacej wsteczne stosowanie przepi-
su wzgledniejszego dla podmiotu naruszajacego przepisy. Obowiagzek ten wyni-
ka z art. 15 ust. 1 Miedzynarodowego Paktu Praw Obywatelskich i Politycznych
z dnia 19 grudnia 1966 r.*3. Oczywiste jest zatem, ze stan prawny obowigzujgcy
od dnia 21 kwietnia 2018 r. nie jest wzgledniejszy dla inwestora, ktéry dopuscit
sie naruszenia tzw. zobowigzania inwestorskiego**. Wrecz przeciwnie, stan prawny
obowiazujacy od dnia 21 kwietnia 2018 r. jest zdecydowanie mniej wzgledny dla
takiego inwestora niz stan prawny obowigzujacy do tej daty. De lege derogata cho-
dzi o sytuacje, w ktdrej naruszenie zobowigzan inwestorskich zaciggnietych przed
dniem 21 kwietnia 2018 r. nie byto powigzane z uprawnieniami KNF do natozenia
administracyjnej kary pieniezne;.

37 Zob. np.: Wyrok NSA z dnia 18.04.2019 r,, sygnatura: I 0SK 1750/17; Legalis.

38 Zob. np.: Wyrok WSA w todzi z dnia 23.07.2021 r., sygnatura: 11 SA/kd 203/21; LEX; Wyrok WSA
w Warszawie z dnia 28.11.2019 r., sygnatura: IV SA/Wa 1668/19; LEX.

39 Por. szerzej: Wyrok SN z dnia 24.09.2014 r,, sygnatura: III SK 59/13, Legalis nr 1079955; Wyrok
SOKiK z dnia 15.04.2019 r,, XVII AmE 92/17, Legalis nr 2252765; Wyrok NSA z dnia 22.11.2019 r,,
sygnatura: I GSK 1019/19; CBOSA; zob. tez A. Krawczyk [w:] W. Chréscielewski (red.), Z. Kmieciak
(red.), Kodeks postepowania administracyjnego. Komentarz, Warszawa 2019, Lex/el.,, komentarz do
art. 189b, pkt 3.

40 Por. szerzej: Wyrok NSA z dnia 27.05.2009 r., sygnatura: 11 GSK 972/08, Legalis nr 326345.

41 Por. szerzej: Wyrok TK z dnia 12 maja 2009 r, sygnatura: P 66/07, Legalis; zob. takze: Wyrok NSA
z dnia 21 pazdziernika 2009 r., sygnatura: 11 GSK 487/09; Legalis.

42 Por. szerzej: Wyrok TK z dnia 12 maja 2009 r,, sygnatura: P 66/07, Legalis; por. takze: Wyrok NSA
z dnia 21 paZdziernika 2009 r., sygnatura: II GSK 487/09; Legalis.

43 Dz.U.z 1977 r.Nr 38, poz. 167

4* Por. szerzej: Wyrok NSA z dnia 13 maja 2008 r,, sygnatura: Il GSK 104/08; Legalis.
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PowyzZsze rozwazania prowadza do konkluzji, Ze sankcja administracyjna z art. 25n
ust. 5a ustawy p.b. nie moze znalez¢ zastosowania w przypadku deliktu administra-
cyjnego w postaci naruszenia tzw. zobowigzan inwestorskich zaciaggnietych przed
dniem 21 kwietnia 2018 .

2. Nowelizacja przepisu z art. 25n ust. 5a i nast.
ustawy Prawo bankowe

Przepisy art. 25n ust. 5a i nast. ustawy Prawo bankowe zostaly znowelizowane na
mocy postanowien ustawy z dnia 16 sierpnia 2023 r. o zmianie niektérych ustaw
w zwigzku z zapewnieniem rozwoju rynku finansowego oraz ochrony inwestoréw
na tym rynku®. Regulacja ta zaczeta obowigzywa¢ z dniem 29 wrzeénia 2023 r.
i zmienita model wymiaru administracyjnej kary pienieznej, jak réwniez wprowa-
dzita liczne rozwigzania formalnoprawne dotyczace decyzji KNF.

Dokonujgc wyktadni tych przepiséw, w pierwszym kroku nalezy wskaza¢, ze ich
nowelizacja implikuje konieczno$¢ dokonania oceny stosowania albo tez braku sto-
sowania aktualnej jego tresci do zobowigzan inwestorskich zaciagnietych w okresie
od dnia 21 kwietnia 2018 r. do dnia 29 wrzesnia 2023 r. Dlatego konieczna jest we-
ryfikacja tego, czy prawodawca unormowat te kwestie w przepisach ustawy z dnia
16 sierpnia 2023 r. 0o zmianie niektdrych ustaw w zwigzku z zapewnieniem roz-
woju rynku finansowego oraz ochrony inwestor6w na tym rynku. Analiza norm tej
ustawy prowadzi do wniosku, ze kwestia ta nie zostata unormowana. Tym samym
konieczna jest ocena stosowania zasady lex mitior retro agit do wyzej powotanego
stanu. Dokonujac rzeczonej oceny, nalezy wskazac, ze de lege derogata (tj. do dnia
29 wrzesnia 2023 r.) delikt administracyjny, o ktérym jest mowa w art. 25n ust. 5a
ustawy p.b., zagrozony byt administracyjng karg pieniezng w wysokosci odpowia-
dajacej warto$ci tych akcji lub praw z akgji, przy czym warto$¢ akeji lub praw z ak-
cji. Wysoko$¢ kary byta ustalana na dzien ich nabycia albo objecia wedtug wartosci
godziwej, o ktdrej mowa w ustawie z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci.
De lege lata ten delikt administracyjny zagrozony jest administracyjng karg pie-
niezng w wysokosci do 10% przychodu wykazanego w ostatnim zatwierdzonym
sprawozdaniu finansowym, a w przypadku braku takiego sprawozdania - w wy-
sokos$ci do 10% prognozowanego przychodu okre$lonego na podstawie sytuacji
ekonomiczno-finansowej osoby prawnej. W przypadku oséb fizycznych kara moze
wynies$¢ do 21 312 000 zt. Majac na uwadze to, Ze banki krajowe dziatajg z wyko-
rzystaniem tzw. dzwigni finansowej, mozna przyjac, ze w przypadku inwestoréw,
jako os6b prawnych, to ,stare” brzmienie przepisu z art. 25n ust. 5a ustawy p.b.
bedzie wzgledniejsze. W przypadku za$ oséb fizycznych to ,nowe” brzmienie tego
przepisu, bedzie wzgledniejsze. Jednak ocena ta musi by¢ dokonana na zasadzie
casu-ad-casum, a zatem na gruncie konkretnego stanu faktycznego.

4 Dz.U.z2023r, poz. 1723.
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De lege lata, brak realizacji przez inwestora zobowigzania inwestorskiego, ktore -
co wymaga podkreslenia - zaciggniete od dnia 21 kwietnia 2018 r. aktywuje upraw-
nienia KNF w zakresie natozenia na rzeczonego inwestora administracyjnej kary
pienieznej. Przy ustalaniu wymiaru (dolegliwosci) administracyjnej kary pieniez-
nej zastosowanie znajda przestanki wymiaru z art. 189d ustawy k.p.a., jak rowniez
postulaty ptynace z zasady proporcjonalnosci.

Postepowanie w sprawie bedzie wszczynane przez KNF, ktora dziata tutaj z urze-
du. Strong tego postepowania bedzie inwestor, ktory zaciaggnat - od dnia 21 kwiet-
nia 2018 r. - zobowigzanie inwestorskie i nastepnie go nie dochowal, a organem
administracji publicznej wiasciwym w tej sprawie bedzie KNF. Przedmiotem tego
postepowania bedzie ustalenie, czy inwestor nie dochowat zobowigzania inwestor-
skiego i natozZenie na niego administracyjnej kary pienieznej, wraz z ustaleniem po-
ziomu jej dolegliwos$ci. Nalezy wskaza¢ - argumentum ex art. 7 w zwigzku z art. 77
§ 1 ustawy k.p.a. - Ze ciezar dowodu w tej sprawie bedzie spoczywac¢ w catosci na
KNF*6, Oznacza to, ze KNF bedzie zobowigzana ustali¢ stan faktyczny sprawy zgod-
ny ze stanem prawdy materialnej oraz zebrac i oceni¢ caty material dowodowy
w sprawie, a tym samym udowodni¢, ze inwestor nie dochowat zaciggnietego zobo-
wigzania inwestorskiego?’.

KNF rozstrzygnie przedmiotowa sprawe administracyjng w formie decyzji admini-
stracyjnej, ktéra bedzie - ex lege*® - natychmiast wykonalna. Decyzja ta oparta be-
dzie na konstrukcji uznania administracyjnego*’. Przesadza o tym wykorzystanie

46 W judykaturze zostato wyrazone stanowisko, zgodnie z ktérym: zgodnie z unormowanq w art. 7 k.p.a.
zasadq prawdy obiektywnej, organy administracji publicznej podejmujq wszelkie kroki niezbedne do
doktadnego wyjasnienia stanu faktycznego oraz do zatatwienia sprawy. Organ prowadzqcy postepowa-
nie ma obowiqzek zebrania i rozpatrzenia materiatu dowodowego tak, aby ustali¢ stan faktyczny spra-
wy zgodny z rzeczywistosciq. Jako dowolne nalezy traktowac ustalenia faktyczne znajdujqgce wprawdzie
potwierdzenie w materiale dowodowym, ale niekompletnym, czy nie w petni rozpatrzonym. Zarzut do-
wolnosci wykluczajq dopiero ustalenia dokonane w catoksztatcie materiatu dowodowego, zgromadzo-
nego i zbadanego w sposéb wyczerpujqcy, a wiec przy podjeciu wszystkich krokéw niezbednych dla
doktadnego wyjasnienia stanu faktycznego, jako warunku niezbednego wydania decyzji o przekonu-
Jjacej tresci (vide: Wyrok Naczelnego Sadu Administracyjnego z dnia 23.02.2017 ., sygnatura: [ OSK
790/15; CBOSA; Wyrok NSA z dnia 2.04.2019 r, sygnatura: II OSK 3473/18; Legalis; Wyrok NSA
z dnia 9.10.2018 r, sygnatura: II OSK 2505/18; Legalis; Wyrok WSA w Gliwicach z dnia 7.11.2019 r,
sygnatura: [ SA/G1 954 /19; Legalis.
Przychylajac sie do pogladéw wyrazonych w orzecznictwie (por. szerzej: Wyrok NSA z 27.08.2010 .,
sygnatura: II OSK 1131/10, Legalis; Wyrok WSA w Warszawie z 29.06.2009 r,, sygnatura: I SA/Wa
474/09, Legalis) i doktrynie (por. szerzej: P. Wajda, M.A. Sliwa, Zasada prawdy obiektywnej
(art. 7 k.p.a.) i ciezar dowodu w postepowaniach administracyjnych prowadzonych przez KNF, ,Moni-
tor Prawa Bankowego” 5/2014, s. 58-59), nalezy stwierdzi¢, Ze z ogélnej zasady prawdy obiektywnej
wynikaja dla KNF dwa podstawowe obowiazki. Pierwszy obowiazek dotyczy okreslenia jakie dowody
sg niezbedne do ustalenia stanu faktycznego. Na tej podstawie KNF powinna z urzedu oraz na podsta-
wie stosownych norm prawa materialnego wskaza¢, jakie okoliczno$ci majq znaczenie w przedmio-
towym stanie faktycznym z punktu widzenia tych norm.
Argumentum ex art. 25n ust. 5b ustawy p.b.
4 Zob. np.: Wyrok WSA w Warszawie z dnia 22.06.2007 r, sygnatura: VI SA/Wa 2198/06; Legalis;
Wyrok NSA z dnia 14.06.2007 r., sygnatura: II GSK 35/07, Legalis; Wyrok WSA w Warszawie z dnia
5.09.2019, sygnatura: VI SA/Wa 964 /18, CBOSA; Wyrok WSA w Warszawie z dnia 19.11.2020 r, sy-

47

48



Nr4(101) 2025 Bezpieczny Bank Problemy i poglady

przez prawodawce w tresci przepisu z art. 25n ust. 5a ustawy p.b. konstrukcji: Ko-
misja Nadzoru Finansowego mozZe. W rezultacie KNF jest uprawniona do odstgpie-
nia od natozenia na tego inwestora administracyjnej kary pienieznej i do umorzenia
przedmiotowego postepowania®’, nawet w obliczu stwierdzenia, Ze inwestor nie
dochowat zobowigzania inwestorskiego.

Elementem fakultatywnym tej decyzji jest okreslenie przez KNF, ze kara pieniezna,
o ktdrej jest mowa w art. 25n ust. 5a ustawy p.b., bedzie ptatna w miesiecznych
ratach®! i wedlug ustalonego przez Komisje harmonogramu splat i ich wysoko$ci®2.

Decyzja administracyjna z art. 25n ust. 5d ustawy p.b. jest decyzjq zwiazana. Nie
jest ona oparta na konstrukcji uznania administracyjnego, dlatego w kazdym przy-
padku, gdy zobowigzanie inwestorskie zostanie wykonane, w tzw. miedzyczasie,
obowiazkiem KNF bedzie wydanie decyzji z art. 25n ust. 5d ustawy p.b.

W sytuacji, w ktdrej inwestor wypeini zobowigzania inwestorskie juz po wydaniu
decyzji administracyjnej z art. 25n ust. 5a ustawy p.b., ale jeszcze przed terminem
zaptaty administracyjnej kary pienieznej, bedzie to stanowito czynnik aktywujacy
obowigzek KNF do wydania decyzji administracyjnej z art. 25n ust. 5d ustawy p.b.
W takiej sytuacji KNF dokona wszczecia - ex officio - postepowania administracyj-
nego, o ktéorym jest mowa w art. 25n ust. 5d ustawy p.b., a jej przedmiotem bedzie
ustalenie, czy zobowigzanie inwestorskie zostato w miedzyczasie wykonane. Jesli
tak, to nalezy odpowiednio uwzgledni¢ ten fakt w zakresie umorzenia administra-
cyjnej kary pienieznej z art. 25n ust. 5a ustawy p.b. KNF jest uprawniona w takim
przypadku umorzy¢ administracyjng kare pieniezng w catosci, jezeli jej ptatnos¢
zostata dokonana jednorazowo. KNF moze tez umorzy¢ jg w cze$ci odpowiadajgcej
niezaptaconym przysztym ratom, gdyby ptatno$¢ administracyjnej kary pienieznej
zostataby roztozona na raty. Ciezar dowodu (tj. ciezar wykazania tego, ze zobowig-
zanie inwestorskie zostato w miedzyczasie wykonane) bedzie spoczywat w catosci
na KNE

W przypadku braku zaptaty administracyjnej kary pienieznej, o ktérej mowa
w art. 25n ust. 5a ustawy p.b., KNF jest uprawniona nakaza¢ bankowi krajowemu,
ktérego akcjonariuszem jest inwestor, o ktorym mowa w art. 25a ust. 5n ustawy p.b.,
przekazania na poczet zalegto$ci wraz z odsetkami wszelkich ptatnosci dokonywa-
nych przez bank na rzecz tego akcjonariusza, w kwocie odpowiadajacej tej karze
wraz z odsetkami.

De lege lata mamy do czynienia z sytuacjg, w ktorej wykonanie przez inwestora
zobowigzan inwestorskich - zaciggnietych od dnia 21 kwietnia 2018 r. - zostato za-

gnatura: VISA/Wa 148/20,CBOSA; Wyrok WSAw Warszawiezdnia27.02.2020r., sygnatura: VISA/Wa
884/19, CBOSA; Wyrok NSA z dnia 16.05.2019 r,, sygnatura: I GSK 2054 /17, CBOSA; zob. takze: Wy-
rok TK z dnia 20.06.2017 r,, sygnatura: P 124 /15; Legalis.

50 Argumentum ex art. 105 § 1 ustawy k.p.a.

51 Por. takze: P. Wajda [w:] Prawo bankowe. Komentarz, red. A. Mikos-Sitek, P. Zapadka, LEX/el. 2025,
art. 25(n); zob. takze: W. Srokosz [w:] ]. Dybinski (red.), Tom XA. Prawo rynku finansowego. Prawo
bankowe. Komentarz, wyd. 1, 2025.

52 Argumentum ex art. 25n ust. 5¢ ustawy p.b.
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bezpieczone sankcjg odpowiedzialnos$ci administracyjnej. Jednak sankcja ta moze
znalez¢ zastosowanie wytgcznie do tych zobowigzan inwestorskich, ktére zostaty
zaciagniete od dnia 21 kwietnia 2018 r,, lecz nie wczesniej. Natomiast w przypadku
zobowigzan inwestorskich zaciggnietych przed tg datg brak ich realizacji nie skut-
kuje odpowiedzialno$ciag administracyjng z art. 25n ust. 5a ustawy p.b.

Scharakteryzowany stan prawny powoduje, ze KNF nie moze wymaga¢ od inwe-
stora, ktéry zaciagnat zobowigzanie inwestorskie przed dniem 21 kwietnia 2018 r,,
potwierdzenia aktualnosSci tego zobowigzania czy tez jego powtérnego zloze-
nia. W systemie prawa brak jest bowiem wtasciwej podstawy prawnej do ztoze-
nia takiego potwierdzenia aktualnosci zobowigzania inwestorskiego czy tez jego
powtérnego ztozenia. Jednocze$nie KNF zwigzana jest konstytucyjng zasadg pra-
worzadno$ci/legalizmu®3. Natomiast w aktualnym stanie prawnym zobowigzanie
inwestorskie inwestoréw referencyjnych bankéw krajowych moze by¢ ztozone
wylgcznie w toku postepowania administracyjnego, o ktérym jest mowa w art. 25
i nast. ustawy p.b.5* W tym kontekscie i w sytuacji zagrozenia ptynnoéci lub wypta-
calnosci banku krajowego, w ramach nowelizacji umowy inwestycyjnej KNF ocze-
kuje niejednokrotnie od takich inwestoréw, aby sktadali wobec banku zobowigza-
nie do jego dokapitalizowania.

Podsumowanie

De lege lata wykonalno$¢ zobowigzan inwestorskich zaciggnietych przez inwesto-
row referencyjnych bankéw krajowych przed dniem 21 kwietnia 2018 r. nie jest
zabezpieczona sankcjg administracyjnej kary pienieznej, a KNF nie moze egzekwo-
wac tych zobowigzan. Taki stan generuje istotne ryzyko systemowe. Oczywiste
jest bowiem to - co znajduje potwierdzenie w doswiadczeniach praktycznych - ze
inwestor bedzie ograniczat lub nie wykonywat swych zobowiazan w sytuacji, gdy
bank krajowy doswiadczy problemoéw zagrazajacych jego wyptacalnosci. Faktycz-
nym potwierdzeniem tego jest posrednio decyzja administracyjna KNF oraz wyrok
WSA w Warszawie, analizowany w tym opracowaniu.

53 Zgodnie z konstytucyjng zasadg praworzadno$ci organy administracji publicznej mogg dziataé
wylacznie w takim zakresie, i wytacznie przy zastosowaniu takich prawnych form dziatania, ktére
oparte sa na konkretnie wskazanym przepisie prawa. (por. szerzej: Wyrok NSA z dnia 27.10.1987 .,
sygnatura: IV SA 292/87; CBOSA). Organy administracji publicznej moga zatem dziata¢ wylaczne
w zakresie wynikajacym z wyraznie wskazanego w tresci przepiséw prawa upowaznienia (por. sze-
rzej: M. Wierzbowski, Charakter prawny stosunkéw w organizacjach spotecznych, Warszawa 1976,
s. 24; S. Fundowicz, Aksjologia prawa administracyjnego uzywania [w:] Koncepcja systemu prawa ad-
ministracyjnego. Zjazd Katedr Prawa Administracyjnego i Postepowania Administracyjnego. Zakopane
24-27 wrzesnia 2006 r., (red.) ]. Zimmermann, Warszawa 2007, s. 635; zob. takze: K. Dziatocha, Kon-
stytucyjne zatozenia systemu naczelnych organéw parstwa, ,Panstwo i Prawo” 10/1987, s. 99-100;
K. Opatek, Spdr o pojecie praworzgdnosci, ,Panstwo i Prawo” 10/1959, s. 519-520; M. Zielinski, Obiek-
tywnos¢ ustalenia faktéw jako element praworzqdnosci stosowania prawa, ,Ruch Prawniczy, Ekono-
miczny i Socjologiczny” 1/1979, s. 31-32).

5% Argumentum ex art. 25h ust. 3 ustawy p.b.
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W tych uwarunkowaniach uzasadnione jest przewidywanie intensyfikacji dziatan
KNF wobec akcjonariuszy referencyjnych bankéw krajowych zmierzajacych do za-
ciagania zobowigzan w postanowieniach umoéw inwestycyjnych. W szczegélnosci
bedzie to dotyczy¢ przypadkdw obrotu akcjami banku krajowego, ktérych dokona-
nie wymaga zgody KNF z art. 25 i nast. ustawy p.b.
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Wyrok SN - Izba Cywilna z dnia 20.03.2009 r,, sygnatura: 11 CSK 602/08, Legalis.
Postanowienie SN z dnia 4.12.2009 r,, sygnatura: I[II SK 30/09, Legalis.
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w debacie XI Kongresu Ekonomistéw Polskich

O XI Kongresie Ekonomistow Polskich

W dniach 4-5 grudnia 2025 r. w Poznaniu odbywat sie XI Kongres Ekonomistéw Pol-
skich (,Kongres”) potaczony z obchodami jubileuszu 80-lecia Towarzystwa Ekonomi-
stow Polskich (, Towarzystwo”). Organizatorzy opracowali i opublikowali 11 racji na
rzecz organizacji Kongresu, wérod ktorych zawarto m.in. kwestie zwigzane z tradycja,
edukacja, inspirowaniem i tworzeniem podstaw do dalszego rozwoju gospodarczego,
jak i podnoszenia jakosci zycia obywateli. W Kongresie wzieto udziat 648 oséb, kto-
re uczestniczyly w 3 sesjach plenarnych, 28 panelowych i 26 referatowych. Gosciem
specjalnym i keynote speakerem Kongresu byt prof. Dani Rodrik (Harvard Universi-
ty), ktory interesujgco scharakteryzowat problem ,Shared Prosperity in a Fractured
World”1. Keynote speakerem byta takze prof. Beata Javorcik (Oxford University, EBRD
i CEPR), ktéra rozwazata kwestie ,Globalizacji w czasach niepokoju”. Na zakonczenie

Kongresu opublikowano dokument pt. ,Deklaracja Poznanska”?.

Magdalena Kozinska - Departament Projektow Systemu Finansowego BFG, Instytut Bankowosci SGH.
Podstawa do wystapienia byta publikacja Referenta: Shared Prosperity in a Fractured World. A New
Economy for the Middle Class, the Global Poor and our Climate, Princeton University 2025.

PTE, Kongres Ekonomistéw Polskich, Deklaracja Poznariska na zakoriczenie XI Kongresu Ekonomistow
Polskich, 2025, https://pte.pl/uploads/Deklaracja_Poznanska_88e583fc89.pdf?updated_at=2025-
12-05T13:24:03.527Z (dostep: 6.01.2026).


https://pte.pl/uploads/Deklaracja_Poznanska_88e583fc89.pdf?updated_at=2025-12-05T13:24:03.527Z
https://pte.pl/uploads/Deklaracja_Poznanska_88e583fc89.pdf?updated_at=2025-12-05T13:24:03.527Z
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Sesja Bankowego Funduszu Gwarancyjnego:
Zarzadzanie kryzysem bankowym i ochrona klientéw
- miedzy stabilno$cia systemu a pokusa naduzycia

W ramach obchodéw 30-lecia Bankowego Funduszu Gwarancyjnego (,Fundusz”)
w programie Kongresu zorganizowano pod jego auspicjami sesje problemowa po-
Swiecong zarzadzaniu kryzysem bankowym i ochronie klientéw instytucji kredyto-
wych. Zarzadzanie sytuacjg kryzysowa w sektorze bankowym jest wyzwaniem dla
wszystkich interesariuszy i to tych bezposrednich, jak bank w kryzysie i jego klien-
ci, jak i tych posrednich, jak instytucje sieci bezpieczenstwa czy inne instytucje kre-
dytowe. Wynika to przede wszystkim z nadzwyczajnej sytuacji zagrozonego banku,
charakteru podejmowanych dziatan oraz ich potencjalnych skutkéw dla stabilno-
$ci finansowej. DoSwiadczenia zwigzane z wystepowaniem kryzyséw bankowych
sprawity, ze po globalnym kryzysie finansowym, uporzagdkowano i rozwinieto regu-
lacje zwigzane z interwencjami organéw publicznych w obliczu zagrozenia kryzy-
sem bankowym. Inicjatywy legislacyjne mialy na celu stworzenie ram zarzadzania
kryzysowego, nakierowanych na utrzymanie stabilnosci finansowej i ograniczanie
pokusy naduzycia, szczegblnie w aspekcie wykorzystywania - w ostatecznym ra-
chunku - $rodkéw podatnikéw do ratowania bankéw. Podlegaja one jednak syste-
matycznemu przegladowi i odpowiednim modyfikacjom w nastepstwie diagnozo-
wania ich.

Warto podkresli¢, ze problematyka debaty w tej sesji panelowej kompleksowo
wpisywata sie we wspomniane 11 racji na rzecz organizacji Kongresu, a konkret-
nie w racje: Bo chcemy diagnozowac to, co nie dziata, i wspélnie szuka¢ skutecznych
rozwiqzan.

Moderatorem sesji byta dr Magdalena Kozinska, Adiunkt w Szkole Gtéwnej Han-
dlowej w Warszawie oraz Zastepca Dyrektora Departamentu Projektéw Systemu
Finansowego w Funduszu. Go$¢émi sesji byli:

1) Prof. Ryszard Kokoszczynski, Uniwersytet Warszawski,
2) Prof. Monika Marcinkowska, Uniwersytet Lédzki,
3) Prof. Jan Szambelanczyk, WSB-Merito Poznan.

We wprowadzeniu do debaty Moderator syntetycznie scharakteryzowat kluczowe
problemy zarzadzania kryzysowego w sektorze bankowym na podstawie doswiad-
czen z globalnego kryzysu finansowego oraz wprowadzone dziatania zaradcze. Do-
konat takze krétkiej charakterystyki obowigzujacego systemu zarzadzania kryzy-
sowego, na ktory sktadaja sie gtéwnie procesy restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji bankéw (ang. resolution), a takze procesy likwidacyjne, w ktérych waz-
ng role odgrywa zazwyczaj wyptata depozytéw gwarantowanych. Wskazat takze
kluczowe reguty, ktérymi nalezy kierowac sie w sytuacji kryzysu w banku, ktadac
nacisk na obowigzujace w UE zasady finansowania ukierunkowane na maksyma-
lizacje odpowiedzialnosci finansowej wtascicieli i nieubezpieczonych wierzycieli
banku oraz minimalizacji odpowiedzialnos$ci finansowej rzadéw (budzetéw po-
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szczegdlnych panstw). Odniesiono sie takze do najnowszych zmian systemu zarzg-
dzania kryzysowego ustalonych podczas polskiej Prezydencji w Radzie UE w formie
tzw. Pakietu CMDI (Crisis Management and Deposit Insurance), w ktorej aktywnie
uczestniczyt Fundusz. Pakiet ten nowelizuje dyrektywy regulujgce prowadzenie
procesu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji oraz zasady dziatania syste-
moéw gwarantowania depozytéw. Inspiracja do jego wprowadzenia byty doswiad-
czenia unijnych organéw w zakresie zarzadzania kryzysowego w sektorze banko-
wym w ostatnich latach (w tym takze polskie doswiadczenia w zakresie resolution
Podkarpackiego Banku Spoétdzielczego w Sanoku, Banku Spoétdzielczego w Prze-
mkowie, Idea Bank oraz Getin Noble Bank). Pakiet CMDI obejmuje wiele zmian
o charakterze technicznym, ale takze wprowadza zmiany w zakresie fundamental-
nych regut dziatania organdéw w czasie kryzysu. W praktyce sprowadzajg sie one do
rozszerzenia mozliwos$ci stosowania procedury resolution (zamiast likwidacji pod-
miotu w ramach postepowania upadto$ciowego) oraz zwiekszenia roli gwarantow
depozytéw w zarzadzaniu kryzysowym, np. przez rozszerzenie zakresu gwaran-
towania depozytéw o jednostki samorzadu terytorialnego (JST) lub rozszerzenie
mozliwos$ci wykorzystania srodkéw funduszu gwarantowania depozytéw w proce-
durze resolution przez mniejsze podmioty, ktore nie spetnity warunkéw dostepu do
funduszu resolution (z uwagi na zbyt niski udziat wtascicieli i niezabezpieczonych
wierzycieli w pokrywanie strat banku w kryzysie). Zmiany te stanowig odpowiedz
na sytuacje, w ktorych pokrycie niedoboréw kapitalowych bankéw wymagato ob-
cigzenia stratami np. deponentéw (w zakresie wykraczajacym poza gwarancje de-
pozytowe). Podziat kosztow kryzysu bankowego pomiedzy poszczegélnych intere-
sariuszy pozostaje zazwyczaj przedmiotem licznych dyskusji i ocen. Pakiet CMDI
zmienia podziat finansowej odpowiedzialnos$ci za kryzys bankowy, przesuwajgc
ciezar na systemy gwarantowania depozytéw zmniejszajac ryzyko dla deponentéow
(cho¢ tylko w przypadku mniejszych bankéw). Jednoczesnie zmniejsza presje na
wtascicieli i wierzycieli mniejszych bankéw, poniewaz ich udziat w pokrywaniu
strat bankow bedzie moégt by¢ czesciowo zastapiony przez gwaranta depozytow.
Pakiet CMDI nie zmienia jednak podej$cia w zakresie wykorzystania sSrodkéw po-
datnikéw do ratowania bankéw, ktére powinno by¢ traktowane jako ostatecznosc¢.

Na tle wprowadzenia wywigzata sie debata, w ktérej niejednolicie oceniano sku-
teczno$¢ resolution oraz zmiany w ramach Pakietu CMDI.

W szczegblnosci wskazywano, ze w praktyce procedura resolution nie stanowi-
fa gtéwnego sposobu rozwigzywania probleméw banku zagrozonego upadtoscia,
cho¢ w intencji decydentéw tak powinno by¢. Podnoszono takze, ze wobec do-
$Swiadczen wprowadzane sg modyfikacje, cho¢ jednoczes$nie podkreslano, Ze dyna-
miczne zmiany w systemach spoteczno-gospodarczych (otoczeniu: biznesowym,
politycznym, makroekonomicznym, regulacyjnym oraz technologicznym) sprawia-
ja, Ze zmienia sie kontekst systemowy wymagajacy adekwatnych reakcji normatyw-
nych i instrumentalnych. Z tego powodu - jak wskazano podczas debaty - rewizje
wynikajace z praktycznych do$wiadczen nie powinny by¢ oceniane Zle z uwagi na
dynamiczne zmiany zachodzace w gospodarce oraz sektorze bankowym. Szcze-
gb6lng uwage przywiagzywano do zagadnienia tzw. burden sharingu, czyli podziatu
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kosztow kryzysu miedzy sektor prywatny i publiczny. W tym zakresie wskazano, ze
wprowadzenie wymogu MREL jest kierunkowo dobrym rozwigzaniem, aczkolwiek,
co do istoty, polega na transferze ryzyka na inne podmioty krajowe lub zagraniczne.
Uwadze panelistow nie umknat przypadek resolution Getin Noble Banku, gdzie sek-
tor bankowy - za posrednictwem utworzonego Systemu Ochrony Bankéw Komer-
cyjnych (SOBK) - wspart finansowo proces zarzadzania kryzysowego w tym banku.
Jest to przyktad realnego udziatu sektora prywatnego w zarzadzaniu sytuacjami
kryzysowymi. Przypomniano przy tym, ze podobne rozwigzanie o cechach orygi-
nalnosci w latach 2005-2006 zastosowano w Polsce w stosunku do znajdujgcego
sie w kryzysie Wschodniego Banku Cukrownictwa. Paneli$ci odnie$li sie takze do
kwestii adekwatnej odpowiedzialnos$ci za podejmowane dziatania w celu uzyska-
nia korzysci, zardwno po stronie sektora prywatnego, jak i publicznego. Uznano,
ze brak regresu wobec zachowan motywowanych chciwos$cig? jest akceleratorem
hazardu moralnego (bezpiecznego hazardu). Akcentowano takze niezno$ne tempo
rozrostu regulacji i ich ztozonosci, ktérych przecietny interesariusz systemu banko-
wego nie jest w stanie na biezaco analizowac, a czasem wrecz zrozumiec.

Rozwazania o skutecznosci zasad zarzadzania kryzysowego doprowadzity paneli-
stow do wypowiedzi na temat roli deponenta i jego ochrony w sytuacjach kryzyso-
wych. Odniesiono sie przy tym do doswiadczen amerykanskich z 2023 r., w ktérych
panika bankowa spowodowata upadek kilku bankéw. Jak podkreslono, kluczowym
czynnikiem w doprowadzeniu do kryzysu Silicon Valley Bank byta masowa wyptata
depozytéw z wykorzystaniem bankowosci elektronicznej, a takze duzy udziat de-
pozytow nieobjetych gwarancjami. Odniesiono sie rowniez do zagadnienia wtasci-
wej komunikacji instytucji sieci bezpieczenstwa z klientami bankéw. Jak wskazano
system gwarantowania depozytéw - sam w sobie, a takze poziom ochrony - kreuje
pokuse naduzycia, bowiem zasady gwarantowania depozytow w zasadzie zdejmu-
ja z deponentéw odpowiedzialno$¢ za rozsadne lokowanie srodkéw w bankach.
W tym kontekscie odniesiono sie do wcze$niej obowigzujacych w UE zasad gwaran-
towania $rodkéw, ktore przewidywaty udziat deponenta w stratach wynikajacych
z kryzysu banku (tj. gwarant chronit tylko wysoki, acz nie catkowity wkiad depo-
nenta). Zasady gwarantowania depozytdw, jak réwniez zwigzana z tym sktonnos$¢
deponentéw do wycofywania Srodkdw z bankéw, sprowokowalty wypowiedzi na
temat ptynnosci bankéw i sposob6w jej ratowania. Jednym z dostepnych narzedzi
jest ptynno$¢ awaryjna pozyskiwana z banku centralnego (ang. emergency liquidity
assistance, ELA) w ramach pelnienia przez niego funkcji pozyczkodawcy ostatniej
instancji (ang. Lender of Last Resort, LoLR). Wskazano jednak, Ze nie jest to me-
chanizm bezwarunkowy i bezgranicznie dostepny. W UE obowigzuja bowiem okre-
$lone zasady udzielania ELA (odzwierciedlajgce zasady nakres$lone przez Bageho-
ta), zgodnie z ktérymi m.in. bank otrzymujacy wsparcie powinien by¢ wyptacalny,
a takze powinien przedstawi¢ odpowiednie zabezpieczenie. Ptynnos¢ z banku cen-

3 Przywotano m.in. przestrogi formutowane przez Josepha E. Stiglitz'a (jednego z najbardziej wptywo-

wych amerykanskich ekonomistéw z przetomu tysiacleci - laureata Nagrody Nobla z 2001 roku za
analize asymetrii informacji w ekonomii) w stylizacji jezykowej bohatera obrazu Wall Street ,Greed,
for lack of a better word, is good”.
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tralnego powinna by¢ traktowana jako mechanizm krétkoterminowego wsparcia
w nagtych sytuacjach odptywu ptynnosci.

Dyskusja zakonczyta sie wskazaniem postulatéw w zakresie dalszego kierunku roz-
woju systemu zarzadzania kryzysowego. Jak wskazali panelisci, kluczowa kwestia
to silny nadzo6r nad bankami (zaréwno ten sprawowany przez komitety audytu,
nadzorce, jak i klientéw), rozwijanie mechanizméw rynkowych i udziatu sektora
prywatnego (np. w formie MREL), a takze rozwazenie zmian w zakresie gwaranto-
wania depozytéw, ktoére ogranicza wystepujaca pokuse naduzycia.

Konkluzje z sesji panelowej zorganizowanej przez Fundusz wpisuja sie w pierwszy
postulat Deklaracji Poznanskiej, ktéorym jest zidentyfikowana potrzeba i postulat
budowania zaufania do instytucji oraz wzmocnienie spotecznej gospodarki rynko-
wej, a takze (w nawigzaniu do drugiego postulatu Deklaracji) stworzenie dtugofa-
lowej strategii rozwoju gospodarczego Polski.



