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W ciggu ostatnich dwudziestu lat innowacje technologiczne przeksztat-
city wiekszo$¢ sektoréw gospodarki, powodujgc fundamentalne zmiany.
Rozwdj firm technologicznych, takich jak Google, Facebook, Uber czy
Airbnb, opiera sie, po pierwsze, na eliminacji po$rednikéw i zastapieniu
ich technologia, a po drugie na wykorzystaniu gigantycznych zbioréw
danych, dzieki czemu sg w stanie oferowa¢ produkty i ustugi optymal-
nie dopasowane do potrzeb poszczegdlnych klientéw. Firmy te robig to
szybko i efektywnie, tym samym zapewniajac mozliwie najlepszy sto-
sunek jako$ci do ceny. Do 2008 r. zmiany te nie mialy istotnego wptywu
na sektor finansowy. W zasadzie jedyna innowacja w sektorze finanso-
wym do tego czasu byly zmiany w obszarze bankowych kanatéw dys-
trybucji, interfejsu uzytkownika (bankowo$¢ mobilna/internetowa) oraz
zmieniajgcych sie produktéw finansowych. Z perspektywy operacyjnej
niektére procesy zostaly przeprojektowane, aby zwiekszy¢ ich efektyw-
nos$¢ pod wzgledem czasu przetwarzania. Do 2008 r. nie byto natomiast
zadnej rewolucji w zakresie samego modelu dziatania bankéw. Banki
irynki kapitalowe nadal pelnity swoje tradycyjne funkcje, cho¢ w rézny
sposoéb w poszczegodlnych krajach (zob. m.in. Allen i Gale, 2001; Hacke-
thal iin., 2005; Schmidt i Hryckiewicz, 2006).

W ostatnim czasie innowacje technologiczne zmieniajg sposob,
w jaki mozna pozyskaé ustuge badz produkt bankowy, a tym samym
zmieniajg role bankéw w gospodarce. Na przykiad, jako uzupelnienie
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oferty kredytowej bankéw funkcjonuja obecnie platformy umozliwia-
jace udzielanie pozyczek typu peer-to-peer (P2P) lub peer-to-business
(P2B). Istnieja platformy wirtualnego doradztwa inwestycyjnego (ang.
robo-advisory) wykorzystujgce wylgcznie algorytmy do sugerowania
swoim klientom optymalnych strategii alokacji aktywoéw, jednoczesnie
umozliwiajace w razie koniecznosci ciggte i automatyczne monitoro-
wanie rynku i realokacje. Bankowos§¢ inwestycyjng zdominowaty
transakcje o wysokiej czestotliwosci, obstugiwane przez systemy oparte
na sztucznej inteligencji i nowych platformach internetowych. Poza
uslugami ptatniczymi bankéw klienci majg do dyspozycji aplikacje
umozliwiajgce platnosci mobilne czy portfele elektroniczne. Klienci
coraz czesciej korzystaja z nowych platform komunikacyjnych, takich
jak chatboty i interfejsy glosowe, ktére powoli staja sie preferowang
metoda interakcji w bankowosci detalicznej. Inne ustugi obejmuja
rozwigzania w zakresie finanséw osobistych §wiadczone za poSrednic-
twem otwartych interfejséw programowania aplikacji (Application
Programming Interface — API), analizy danych oraz innych rozwigzanh
finansowych. Crédit Agricole, jeden z najwiekszych pod wzgledem
wielko$ci aktywow bankéw europejskich, stworzyt dla swoich klientéw
sklep z aplikacjami uzupetniajacymi oferte produktows banku, wzbo-
gacajac ja o oferty zewnetrznych dostawcéw dzieki udostepnieniu API
zewnetrznym programistom (McWaters i Galaski, 2017).

Rozwdj technologii w finansach spowodowatl pojawienie sie wielu
nowych instytucji zwanych fintechami. Firmy te zaczely oferowac¢
szeroko pojete ustugi finansowe, wykorzystujac zaawansowane tech-
nologie. Warto$¢ rynku fintechowego liczonego wielko$cig inwestycji
w ten sektor w 2019 r. siegneta prawie 214 mld USD na §wiecie w po-
réownaniu z 9 mld USD w 2010 r. (Zzrédlo: Statista). Chociaz firmy te
przez wiele lat wspomagaly tradycyjng bankowo$¢, koncentrujac sie
na pojedynczych segmentach rynku, czesto w obszarach nieeksplo-
rowanych przez banki, to w ostatnim czasie wiele z nich wystapito
o licencje bankowe. Do najpopularniejszych firm nalezg Klarna,
Revolut czy tez Wise (znany wcze$niej pod nazwg TransferWise).

Rynek jednorozcéw (ang. unicorns') w sektorze finansowym osig-
gnal na kwiecieh 2021 r. poziom 526 mld USD (zrédlo: Statista), co

1 Jednorozec (unicorn) w biznesie to okreélenie prywatnej, innowacyjnej fir-

my technologicznej typu start-up, ktérej wycena wyniosta ponad 1 mld USD.
Tworcg terminu jest Aileen Lee.
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jest powyzej wyceny jednorozcéw z firm technologicznych. Najwyzej
wyceniang spoika fintechowsg jest amerykanski Stripe, ktory zaczat
od $wiadczenia ptatnosci online. Jego wycena siegneta 95 mld USD
w drugiej potowie 2022 roku. Firma oczekuje tez debiutu gietdowego
zaplanowanego na 2023 rok. Drugim fintechem z najwyzszg wyceng
jest szwedzka Klarna, ktérej wycena siegneta prawie 46 mld USD
w tym samym okresie. Dla poré6wnania w tym okresie wycena Bank
of America wynosita 266 mld USD, a Morgana Stanleya — 143 mld
USD. Do tego dochodza jeszcze firmy bigtech (Google, Facebook,
Amazon czy tez chinska Alibaba), ktérych modele biznesowe oparte
na branzy e-commerce i reklamie powoli zaczynajg sie dewaluowac.
Ogromna skala ich dzialania oraz rozwdj technologiczny, ktéry
w ostatnim czasie dokonat sie na Swiecie, zaczely zacheca¢ firmy
z branzy bigtech do wykorzystania swoich aktywéw w sektorze finan-
sowym. Obecnie Alibaba posiada ponad 60% udzialu rynkowego
w platno$ciach mobilnych w Chinach, a Amazon jest liderem na
rynku pozyczek dla matych i érednich przedsiebiorstw (MSP) w In-
diach. Co ciekawe, liczba wnioskéw patentowych w sektorze finan-
sowym zlozonych przez firmy technologiczne przebila liczbe tych
skladanych przez instytucje finansowe. Firmy bigtechowe przebijaja
dziesieciokrotnie liczbg swoich uzytkowniké6w najwieksze banki
komercyjne na $wiecie. Na przyktad Citibank na koniec 2021 r. liczyt
200 mln klientéw, podczas gdy Facebook posiada ponad 3 mld uzyt-
kownikéw. Natomiast wydatki na technologie JP Morgan — banku
o najwiekszym budzecie technologicznym na $wiecie — to zaledwie
jedna trzecia budzetu firm technologicznych.

Wszystkie zmiany zachodzace w technologiach, jak ré6wniez w sek-
torze finansowym niosg ze sobg pytanie o przyszios¢ bankéw i ich
role w gospodarce. Dlatego celem niniejszej ksigzki jest odpowiedz
na nastepujace pytania: (1) Czy dezintermediacja w finansach
zmniejsza role bankow jako posrednikow finansowych?; (2) Czy
instytucje typu fintech i bigtech zagrazaja tradycyjnym bankom?;
(3) Jak banki powinny reagowaé na zachodzace zmiany?; (4) Jakie
ryzyka wigza sie z dezintermediacja w finansach i rozwojem tech-
nologii w sektorze bankowym?

Ksigzka sklada sie z czterech rozdzialéw, wstepu oraz zakonczenia.
Kazdy rozdzial jest poSwiecony innemu zagadnieniu. W pierwszym
zostang ukazane zmiany, jakie zaszly w sektorze finansowym po
globalnym kryzysie finansowym, ktéry mial miejsce, zgodnie z defi-
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nicja przyjeta przez Bank Swiatowy, w latach 2008-2010, ze szczegdl-
nym uwzglednieniem sektora bankowego. Skala pomocy bankom,
do ktorej zostali zmuszeni rzadzacy, wymusita wiele zmian na tym
rynku - zaréwno regulacyjnych, jak i zwigzanych z kosztami funk-
cjonowania samych bankéw. Do tego rozwdj technologii, ktéry doko-
nywat sie wraz z dynamiczng ekspansja firm technologicznych typu
Google czy Facebook, spowodowal powstanie wielu nowych graczy,
ktorzy zaczeli oferowac¢ ustugi finansowe przy pomocy technologii.
Dlatego celem rozdzialu 1 jest ukazanie zmian, do jakich doszto po
kryzysie finansowym w 2008 r. w sektorze bankowym oraz analiza
tych zmian, aby odpowiedzie¢ na pytanie: Czy nowo powstajace
instytucje fintech i bigtech powoduja dezintermediacje finansow?
W szczegdlnosci w rozdziale tym Autorka koncentruje sie na rozwoju
regulacji w sektorze bankowym, ich wplywie na koszt funkcjonowa-
nia bankéw, dynamice rozwoju firm fintech i bigtech, bankéw wirtu-
alnych oraz obszaréw ich dziatania. Powyzsze rozwazania dajg pod-
stawe do postawienia nastepujgcych hipotez:

1. Rozwdj firm fintech i bigtech zmienia ksztalt sektora banko-
wego, ograniczajgc role bankéw jako posrednikéw finansowych
na $wiecie.

2. Sektor bankowy jest w ré6zny sposob dotkniety wejSciem firm
fintech i bigtech w zalezno$ci od regionu i stopnia rozwiniecia
kraju.

Do weryfikacji hipotez wykorzystuje sie analize wskaznikows ilu-
strujaca zmiany w czasie w wielko$ci aktywow w globalnym sektorze
finansowym, jak rowniez w ich strukturze. W szczegdlnosci analizie
podlega dynamika zmian w aktywach i udziale aktywoéw bankowych
1 pozabankowych instytucji finansowych, w tym fintechéw, w tgcz-
nych aktywach sektora finansowego. Ponadto Autorka w sposéb szcze-
gb6lny analizuje zmiany co do roli bankéw w pelnieniu ich giéwnej
funkcji na rynku bankowym jako posrednikéw finansowych. Okres
analizy obejmuje, w zaleznos$ci od dostepnos$ci danych, lata 2002-2021.
Zmiany te sg rowniez analizowane w ujeciu przekrojowym, tzn. po-
miedzy krajami rozwinietymi, jak réwniez krajami mniej zamoznymi.

Wyniki analiz wskazuja, ze mimo iz aktywa pozabankowych in-
stytucji rosng szybciej niz bankowych, to jednak nie mozna nie za-
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uwazy¢ znaczacych zmian w ujeciu globalnym, co do roli bankéw
jako pos$rednikow finansowych. Wyniki badania wskazujg, ze banki
wcigz pelnig wazng funkcje na rynku zaréwno depozytowym, jak
i kredytowym, a ich aktywa w globalnych aktywach wcigz oscylujg
wobec tych samych poziomoéw, co jeszeze kilka lat temu. Jednakze
w przypadku, gdy sie rozbije wyniki badania pomiedzy regiony (kraje
rozwiniete i rozwijajace sie), dane wskazuja na réznice w wynikach,
sugerujace, ze udzial sektora bankowego i rola bankéw jako posred-
nikéw finansowych znaczgco réznig sie pomiedzy krajami zaréwno
rozwinietymi, jak i rozwijajacymi sie. W krajach rozwinietych mo-
zemy zauwazy¢, ze rola bankéw w aktywach systemu finansowego
z roku na rok spada, wynoszac na koniec 2021 r. tylko 34%. Natomiast
zauwaza sie znaczacy wzrost pozabankowych posrednikéw finanso-
wych, a w szczegdlnosci firm pozyczkowych. Udzial pozabankowych
instytucji finansowych w sektorze finansowym w krajach rozwinie-
tych wyniést juz 33% na koniec 2021 roku. Inaczej ksztattuje sie sy-
tuacja w krajach rozwijajacych sie. W krajach tych sektor bankowy
rozwija sie bardzo dynamicznie i przekroczyt 56% aktywéw sektora
finansowego na koniec 2021 roku. Co ciekawe, réwniez bardzo dyna-
micznie rozwijaja sie pozabankowe instytucje finansowe. Ich wzrost
aktywéw w catym okresie analizy (2006-2021) wynidst ponad 500%.
Wyniki tych analiz mogg sugerowac, ze o ile fintechy i pozostate in-
stytucje finansowe zaczynajg konkurowaé¢ na rynku posrednictwa
finansowego w krajach rozwinietych, o tyle w krajach rozwijajacych
sie oba te sektory wydaja sie rozwija¢ niezaleznie.

Analizujgc bardziej szczegbélowe dane dotyczace bankowego rynku
kredytowego i depozytowego, widzimy, ze réznice te jeszcze bardziej
sie uwydatniaja. O ile wzrost rynku kredytowego miedzy 2002 a 2020 .
w krajach rozwijajgcych sie osiggnal wysokag dwucyfrowa dynamike,
o tyle w krajach rozwinietych byto to juz tylko 18% w tym samym
okresie. Troche lepiej sytuacja wygladata na rynku depozytowym,
gdzie banki wcigz utrzymuja swoja dominujacg pozycje.

Wyniki badan sugeruja, ze w krajach rozwinietych rola bankéw
jako posrednikéw finansowych zaczyna drastycznie spadacé, a banki
konkurujg o swoje miejsce z takimi instytucjami, jak fintech i big-
tech, w szczegdlnosci na rynku kredytowym. Natomiast w krajach
mniej zamoznych oba sektory rozwijaja sie jednocze$nie, $wiadczac
ustugi komplementarne wzgledem siebie. Wynika to z wecigz niskiego
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nasycenia tego rynku ustugami finansowymi oraz wysokiego stopnia
rozwoju technologicznego w tych krajach.

Dynamiczny rozwéj technologii w ostatnich latach, a wraz z tym
rozwd6j branzy fintech i bigtech doprowadzily do tego, ze tradycyjne
banki komercyjne na catym $wiecie musialy sie skonfrontowa¢ z nowsa
rzeczywisto$cig. Wiele z nich nie miato innego wyboru niz szybki rozwdj
technologiczny i stawienie czota nowo wchodzacym firmom technolo-
gicznym. Ponadto coraz wiecej klientéw zaczelo korzysta¢ z ustug fi-
nansowych, uzytkujac nowe technologie. Na przyktad o ile w 2015 r.
tylko 15% klientéw wykonywalo przelewy mobilne, o tyle w 2019 r. byto
to juz 75% (EY, 2019a). Brak inwestycji w technologie oznaczalby utrate
wielu klientéw na rzecz nowych firm. Digitalizacja szeroko pojetego
sektora finansowego okazata sie réwniez priorytetem dla wielu regu-
latoréw i decydentow, wskazujgc na takie korzysci jak wieksze ,,uban-
kowienie” spoteczenstwa, szerszy dostep do ustug finansowych dla os6b
wykluczonych czy tez tansze ustugi finansowe (KE, 2020). Banki szybko
zaczely nadganiaé¢ postep technologiczny — albo samodzielnie, albo
wchodzgc réwniez we wspoéliprace z firmami fintech. Jednak odpowiedz
na pytanie, czy digitalizacja w rzeczywistoS$ci zwieksza dostep do kre-
dytoéw i obniza koszty ustug finansowych, nie jest oczywista. Na przy-
ktad Philippon (2015), badajac rozwdj technologiczny amerykanskiego
sektora bankowego w ostatnich 130 latach, dowiédi, ze pomimo znacz-
nego skoku technologicznego w sektorze finansowym, koszty posred-
nictwa finansowego znaczgco sie nie zmienily. Dlatego w rozdziale 2
niniejszej ksigzki postawione zostaly nastepujace pytania badawcze:
(1) Czy rozwaoj technologiczny poprawia rentownosé bankow?; (2) Czy
rozwaj technologiczny przyczynia sie do obnizenia kosztéw posrednic-
twa finansowego bankow; (3) Czy rozwaoj technologiczny przyczynia sie
do wiekszej dostepnosci kredytow?; (4) Czy potencjalne korzysci z roz-
woju technologicznego w sektorze bankowym zalezq od kraju funkcjo-
nowania banku? W celu znalezienia odpowiedzi na te pytania przeana-
lizowano 63 (liczba bankéw w przeprowadzonych badaniach moze sie
rézni¢ w zalezno$ci od dostepnosci danych finansowych dla pojedyn-
czych bankéw) najwieksze pod wzgledem aktywéw europejskie i ame-
rykanskie banki w latach 2009 oraz 2019, a rozwdj technologiczny zostatl
zdefiniowany bardzo granularnymi danymi pozyskanymi z takich baz
danych jak Crunchbase, SBInsights oraz technikami data miningo-
wymi. Pozyskane dane pozwolily Autorce na identyfikacje kazdej
technologii wdrozonej przez bank z préby, jej zrédto wytworzenia (za-
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kupiona, wytworzona czy tez pozyskana w ramach outsourcingu) oraz
czas jej wdrozenia. Dane te daly mozliwo$¢é przebadania wplywu nie
tylko samego rozwoju technologicznego, ale réwniez wplywu poszcze-
gélnych technologii na dziatalno$é¢ sektora bankowego.

Wyniki badania wskazujg na bardzo ciekawe konkluzje, ktére po
czesci potwierdzajg wyniki analizy z rozdzialu 1. Po pierwsze, dowo-
dza one, ze sektor bankowy jest wcigz w tyle za firmami technologicz-
nymi, a wydatki na IT w bankach to niewielki procent budzetu w po-
réwnaniu z firmami bigtech. Jest to z pewnoS$cia jeden z powodéw,
dla ktérych wyniki badan nie dowodzg statystycznego wplywu roz-
woju technologicznego na rentownos¢ bankéw. Ponadto wiekszo$¢é po-
stepu technologicznego w bankach jest skierowana na rozwigzania
zwigzane z automatyzacja proceséw i optymalizacje kosztéw, a nie
rozwdéj modeli biznesowych. Wysokie koszty implementacji rozwigzan
w bankach wraz z marginalnymi korzy$ciami optymalizacyjnymi
wydaja sie gléwng przyczyna braku poprawy rentownosci bankow
dzieki procesowi digitalizacji.

Co ciekawe, wyniki badan réwniez nie potwierdzaja hipotezy, ze
rozwdj technologiczny bankéw przyczynia sie do obnizenia kosztéw
posrednictwa. Przedstawione wyniki z regresji wskazuja, ze szczegdblnie
koszty kredytéw znaczaco sie nie zmienity. Szacunki z regresji pokazujg
jednak, ze digitalizacja w bankach obniza koszty prowizji i optat ban-
kowych. Alternatywnie mozna przypuszczaé, ze jest to rowniez efekt
konkurencji ze strony fintechéw i bigtechéw, ktére, wykorzystujac
wysoka technologie, oferuja czesto swoje ustugi taniej i szybciej, tym
samym wymuszajac na bankach obnizke kosztow ustug. W koncu in-
teresujace wyniki dajg regresje okreslajace zalezno$¢ wielko$ci udzie-
lonych kredytéw od postepu technologicznego bankéw. Co prawda
wyniki wskazuja na statystyczng zalezno$¢ tych dwéch zmiennych,
jednak wspélczynnik jest ujemny. Wynik ten po cze$ci moze potwier-
dzaé, ze jest to efekt konkurencji ze strony fintechéw i bigtechéw, ktére
coraz czesciej ,,zabierajg” klientow bankom, tym bardziej ze przepro-
wadzona analiza odnosi sie przede wszystkim do krajéw rozwinietych.
Wynik ten moze réwniez dowodzié, ze rozwdj technologiczny bankéw
ogranicza relacje pomiedzy kredytobiorca a kredytodawca, a rozwigza-
nia technologiczne nie sg obecnie w stanie tego zréwnowazy¢, z racji
braku wcigz dostatecznych regulacji ze strony nadzorcéw co do wyko-
rzystania technologii do proceséw podejmowania decyzji kredytowych.
Powyzsze wyniki sg jednak zalezne od czynnikéw strukturalnych kraju,
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w ktérym funkcjonuja banki. W krajach o mniej rozwinietych sektorach
bankowych rozwdj technologiczny zwieksza dostep do kredytéw. Po-
dobny efekt zauwazamy w krajach o wiekszej koncentracji sektora
bankowego, natomiast wplyw fintechéw i bigtechéw jest negatywnie
skorelowany z podaza kredytéw w bankach, co sugeruje, ze instytucje
te stanowig zagrozenie dla tradycyjnej bankowosci.

Wplyw rozwoju technologii na sektor bankowy moze réwniez zale-
ze¢ od wielu innych czynnikéw. Jedng z kluczowych kwestii, przed
jaka stoi wielu zarzadzajacych bankami (czy tez — szerzej — instytu-
cjami finansowymi), jest to, w jaki spos6b wdraza¢ narzedzia techno-
logiczne oraz jakie rozwigzania z perspektywy instytucji finansowych
daja najwieksze korzysci. Dynamiczny rozwdj branzy fintech i bigtech
otworzy! przed bankami nowe mozliwo$ci. O ile przez wiele lat banki
decydowaly sie na samodzielne tworzenie technologii, o tyle w ostat-
nim czasie trend sie zaczal zmienia¢ i coraz wiecej bankéw decyduje
sie na wspolprace z firmami zewnetrznymi. 91% bankéw zdecydowato
sie wspolpracowac z fintechami w celu rozwoju swojej wiasnej tech-
nologii, a tylko 4% zdecydowalo sie na zakup technologii od firmy
fintech (CapGemini, 2017). Na rynku mozna zauwazy¢ kilka mozliwo-
$ci rozwoju technologicznego: (i) zakup technologii od zewnetrznego
dostawcy, (ii) wspotpraca z firma fintech, (iii) outsourcing ustugi,
czesto w ramach modelu SaaS, oraz (iv) samodzielne wytworzenie
Lin-house”. Dlatego z perspektywy banku sposéb wdrozenia techno-
logii moze by¢ kluczowy w konteksScie potencjalnych korzysci finan-
sowych. Autorka stawia hipoteze, ze technologie wymagajaqce szerokiej
skali dzialtania w celu osiggniecia odpowiedniego progu rentownosci
powinny byé zakupywane od zewnetrznych dostawcow, gdyz ekono-
mia skali moze generowac ogromne koszty. Taka sytuacja moze mie¢
miejsce, gdy bank decyduje sie na wdrozenie technologii w ramach
np. modelu SaaS. Podobnie jak produkty automatyzacyjne czy inne
technologie poprawiajgce doswiadczenie uzytkownika (VAS) powinny
by¢ wdrazane przy wykorzystywaniu know-how zewnetrznych do-
stawcow. W rozdziale 3 hipotezy te zostaja poddane weryfikacji.
W tym celu wykorzystana jest ta sama préoba bankéw europejskich
i amerykanskich w latach 2009 oraz 2019. Préba ta jest wzbogacona
o informacje dotyczace sposobu wdrozenia kazdego posiadanego przez
bank rozwigzania technologicznego. W tym celu wyrézniamy: (i) zakup
technologii, (ii) samodzielne wdrozenie poprzez wspolprace z finte-
chem, (iii) outsourcing ustugi (najczesciej w formie SaasS).
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Wyniki regresji wskazuja, ze generalnie zakup produktéw tech-
nologicznych ma pozytywny wplyw na rentownos$é bankéw, natomiast
samodzielne wytwarzanie technologii przez banki przektada sie
w negatywny sposéb na ich wyniki. Polgczenie technologii z jej pro-
duktem potwierdza natomiast hipoteze, ze zakup technologii jest
szczegolnie korzystny w przypadku produktow skalowalnych. Co
ciekawe, wyniki regresji wskazuja rowniez, ze produkty z grupy VAS
powinny by¢ nabywane od zewnetrznych dostawcow. W ten sposéb
pozwalaja na ograniczenie kosztéw zwigzanych z ich wdrozeniem.
Najmniej korzystne wyniki z perspektywy banku generuje jednak
outsourcing technologii. Tylko w przypadku produktéw optymali-
zacyjnych sposéb wdrozenia rozwiazan nie ma wiekszego znacze-
nia dla wyniku banku. Tym samym wnioski z badania dostarczajg
dowodéw na to, ze na wyniki banku nie wplywa sam rozwdéj techno-
logiczny banku, tylko sposéb wdrozenia technologii.

W koncu ostatnig kwestig, ktérg Autorka porusza w tej ksigzce,
jest wplyw rozwoju technologicznego na ryzyko w sektorze banko-
wym. W szczegdlnosci stawia pytanie badawcze, czy rozwéj techno-
logiczny bankow korzystajacych z zewnetrznych dostawcow tech-
nologii i oparty na algorytmice decyzyjnej zwieksza ryzyko
systemowe w sektorze bankowym.

Pojawienie sie nowych podmiotéw fintech i bigtech oferujacych
uslugi finansowe skutkuje wiekszg liczbg interakcji w systemie ban-
kowym, czynigc go bardziej kompleksowym. Ponadto rozwdj techno-
logii, czesto opierajacy sie na algorytmice decyzyjnej, moze wzmac-
nia¢ korelacje w sektorze bankowym poprzez inwestycje w te same
klasy aktywéw w podobnym czasie. Proces ten moze mie¢ miejsce
w przypadku, kiedy algorytmy sa dostarczane do bankéw przez te
same firmy technologiczne. Ostatnie badania pokazuja jednak, ze
rozw0j technologii, szczegdlnie poprzez metody uczenia maszyno-
wego oraz wiekszg dostepno$§¢ danych, obniza ryzyko kredytowe
w bankach. Dlatego w rozdziale 4 Autorka weryfikuje hipoteze, ze
rozwoj technologit podwyzsza ryzyko rynkowe, natomiast obniza
ryzyko kredytowe.

W tym celu Autorka wykorzystuje analize synchronicznoS$ci, sze-
roko stosowang w tego typu badaniach. Celem tej analizy jest wyko-
nanie regresji dla poszczegélnych grup bankéw wzgledem pozosta-
Iych podmiotéw dzialajacych na rynku, aby zweryfikowacé, jak rézne
miary ryzyka w okre§lonej grupie bankéw sa skorelowane z miarami
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w pozostatych instytucjach dziatajacych na rynku. W przypadku
wysokiej zalezno$ci mozna moéwi¢ o ryzyku systemowym. Autorka
wykonuje regresje dla grupy prawie 60 bankéw w okresie 2009 i1 2019,
a jako miary ryzyka wykorzystuje (i) poziom kapitatu podstawowego
bankow (Tier 1), (ii) wskaznik kredytow zagrozonych (ang. Non-per-
forming loans, NPLs) oraz (iii) poziom instrumentow diuznych w ak-
tywach bankow. Analize synchronicznos$ci Autorka wykonuje na
bankach zdigitalizowanych, niezdigitalizowanych, wykorzystujacych
rézne rozwigzania technologiczne, jak réwniez pomiedzy réznymi
krajami pochodzenia bankéw oraz w réznym czasie.

Wyniki regresji wskazuja na bardzo interesujace wnioski. Poka-
zuja, ze rozw(j technologiczny bankéw zmniejsza ryzyko kredytowe.
Wida¢ to w duzo nizszym wspéiczynniku synchronicznosci bankéw
zdigitalizowanych wzgledem niezdigitalizowanych. Mozna zatem
stwierdzié, ze technologia pozwala na dokladniejszg weryfikacje
kredytobiorcy i przez to na obnizenie ryzyka kredytowego dla ban-
kow. Jednocze$nie wyniki badan potwierdzaja hipoteze dotyczaca
ryzyka rynkowego. Wyniki regresji wskazujg na duzo wiekszg syn-
chroniczno$¢ w inwestycjach w papiery warto$ciowe pomiedzy ban-
kami wykorzystujgcymi technologie algorytmiczne w swoich proce-
sach decyzyjnych. Efekt ten jest niebezpieczny, gdyz wskazuje, ze
o ile rozwéj technologii obniza ryzyko kredytowe, o tyle w tym samym
czasie podwyzsza ryzyko rynkowe. Tym samym wyniki badan wska-
zuja, ze rozwdj technologiczny bankéw oddzialuje na ryzyko syste-
mowe przede wszystkim poprzez ryzyko rynkowe.

Wyniki badania prezentowane w tej ksigzce majg znaczacy wplyw
na wiele grup interesariuszy. Jednym z priorytetéw wyznaczonych
przez rzady wiekszo$ci krajow, w tym Unie Europejska, jest szeroko
pojeta digitalizacja sektora finansowego. Gtéwnym celem tego pro-
cesu jest zapewnienie jak najwiekszej liczbie obywateli ré6wnego
dostepu do ustug finansowych pozbawionego jakiejkolwiek dyskry-
minacji cenowej, niezaleznie od ich pochodzenia czy lokalizacji.
W tym celu podjeto wiele dziatann. Wyniki badan przeprowadzonych
w tej ksigzce weryfikuja skutki tych dziatanh i wskazuja, jakie dziata-
nia nalezaloby jeszcze podjaé¢, aby wzmocnié¢ digitalizacje sektora
finansowego.

Przedstawione wyniki badan sg réwniez niezmiernie interesujace
dla zarzadzajgcych w instytucjach finansowych, gdyz dostarczaja
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informacji, w jaki sposéb przeprowadzié¢ transformacje technolo-
giczng w instytucjach i jak przeklada sie ona na wyniki finansowe.

W konicu wyniki badania sg bardzo wazne z perspektywy nadzor-
cow. Wskazujg rodzaje i zrédla ryzyka w sektorze bankowym, ktére
moga pojawic sie w zwigzku z tworzeniem sie nowych instytucjiiich
powigzan z bankami, jak réwniez sposoby wykorzystania nowych
technologii do podejmowania decyzji.

Rysunek 1 podsumowuje obszary badawcze poruszone w niniej-
szej ksigzce.

Rysunek 1. Obszary badawcze podniesione w niniejszej ksigzce

Dezintermediacja
w finansach

Rola dezintermediacji w finansach
w dziatalnosci sektora bankowego

Zmiany w sektorze Zmieniajaca sie rola
finansowym bankéw jako posrednikow
po globalnym finansowych
kryzysie w 2008 r. Rozdziat 1.3.
Rozdziaty 1.1, 1.2.

Wptyw rozwoju technologii
w sektorze finansowym na koszty
posrednictwa finansowego i rynek kredytowy

Wptyw rozwoju Wptyw rozwoju
technologicznego technologicznego
bankéw na koszty bankéw

posrednictwa na dostepnosc
finansowego kredytow
Rozdziaty 2.5.2.i2.5.4. Rozdziaty 2.5.3.12.5.4.

Wptyw sposobéw wdrozenia
technologii na rentownos¢ bankéw

Wplyw rozwoju Modele wdrozenia
technologicznego technologii
_ bankéw a wyniki bankéw
na ich rentownos¢ Rozdziat 3.2.1.
Rozdziat 2.5.1.

Zrédto: opracowanie wiasne.

Wptyw rozwoju technologii w sektorze
bankowym na ryzyko sektora

Whptyw technologii
na zrédta ryzyka
systemowego
Rozdziat 4.2.1
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Autorka sktada serdeczne podziekowania recenzentom wydawni-
czym - prof. dr hab. Malgorzacie Zaleskiej ze Szkoty Gléwnej Han-
dlowej oraz prof. dr. hab. Stanislawowi Flejterskiemu z Uniwersy-
tetu WSB Merito ze Szczecina za cenne uwagi, ktére pozwolity
poprawi¢ jako$¢ niniejszej ksigzki. Stowa wdziecznosci nalezg sie tez
Zwiazkowi Bankéw Polskich oraz Akademii Leona Kozminskiego
za dofinansowanie wydania niniejszej ksigzki. Przeprowadzenie za-
prezentowanych w ksigzce badan nie byloby réwniez mozliwe, gdyby
nie wsparcie finansowe Narodowej Agencji Wymiany Akademickiej
(NAWA), ktore umozliwito Autorce pobyt badawczy na Uniwersytecie
w Oxfordzie.



Rozdziat 1

WPLYW DEZINTERMEDIACJI W FINANSACH
NA ROLE BANKOW JAKO POSREDNIKOW
FINANSOWYCH

Banki od stuleci odgrywaja istotng role w gospodarkach dzieki swoim
mozliwo$ciom konwersji ptynnych depozytéw na nieptynne kredyty,
wnoszac istotny wkiad we wzrost gospodarczy (Mishkin, 2016, s. 68—
71). Funkcja ta jest mozliwa, gdyz banki w poréwnaniu z innymi
posrednikami finansowymi majg wieksze mozliwo$ci minimalizo-
wania niekorzystnego wplywu asymetrii informacji dzieki umiejet-
nos$ciom przetwarzania informacji, monitoringu, kontroli oraz diu-
gotrwalych relacji z klientami. Ponadto dzieki wykorzystaniu
ekonomiki skali, w swoim dziataniu wpltywajg réwniez na obnizenie
kosztéw ustug finansowych (Diamond, 1984; Leland i Pyle, 1977). Na
doskonale funkcjonujgcym rynku posrednicy straciliby racje bytu,
gdyby oszczedzajacy i inwestorzy dysponowali pelng informacja
potrzebng do zawarcia transakcji bezposrednio ze soba, po optymal-
nej cenie, bez zadnych przeszkdéd czy tez dodatkowych kosztow
(Arrow i Debreu, 1954; Kole$nik, 2011).

Ostatni rozwdj technologii oraz dostep do niezliczonej ilo$ci da-
nych moze zmniejszy¢ asymetrie informacji, a tym samym ograniczy¢
role bankéw w posrednictwie finansowym. Technologia finansowa
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wykorzystujaca algorytmy oparte na danych dostarczanych w czasie
rzeczywistym pozwala na po$rednictwo finansowe duzo szybciej
i bezpieczniej anizeli bankowos¢ tradycyjna, ktéra w duzej mierze
byta oparta na ,,miekkich” informacjach zbieranych poprzez relacje
pomiedzy kredytodawcg a kredytobiorcg (Boot, 2000; Berger i Udell,
2002; Stein, 2002). Technologia pozwala réwniez na osiggniecie skali
dziatania. Liczba firm dziatajacych w technologii finansowej, tzw.
fintech, przekroczyla na koniec 2021 r. ponad 35 000 na $§wiecie, ze
Stanami Zjednoczonymi jako gtéwnym inkubatorem tego typu przed-
siewzie¢ (zrédlo: Statista). Ponadto wiele z tych firm moze sie pochwa-
li¢ milionowa klientela, np. liczba uzytkownikéw w europejskim
Revolucie juz przekroczyta 18 mln, a w 2019 r. liczba aktywnych
uzytkownikow Alipay i WeChatPay przekroczyta odpowiednio 500
1 900 mlIn. Biorgc pod uwage powyzsze, mozemy postawi¢ pytanie,
czy zmiany zachodzgce w sektorze finansowym, ze szczegolnym
uwzglednieniem sektora bankowego, przyczyniajq sie do dezinterme-
diacji w finansach, a tym samym do malejqcej roli bankow jako
posrednikow finansowych w gospodarce.

W celu odpowiedzi na to pytanie badawcze zostanie przeanalizo-
wana struktura globalnych aktywéw finansowych w okresie 2006
120212 oraz dynamika zmian poszczegélnych instytucji finansowych.
W szczegélnosSci nacisk zostanie potozony na role bankéw jako po-
$rednikéw finansowych oraz rozwdj pozostatych posrednikéw finan-
sowych. Dlatego przede wszystkim zweryfikowana zostanie rola
bankéw zaréwno w deponowaniu Srodkéw pienieznych, jak i w do-
starczaniu kredytéw. Postawiona przez Autorke hipoteza zaktada, ze
o ile pierwsza funkcja bankéw w systemie finansowym sie nie zmie-
nia, o tyle banki tracaq swojq pozycje na rynku kredytowym na ko-
rzyS$¢ pozostatych instytucji finansowych.

Z racji duzego zréznicowania rozwoju branzy fintech i bigtech
pomiedzy krajami, jak réwniez roli samych bankéw, analiza zostanie
przeprowadzona w podziale na rézne grupy krajow: mniej i bardziej
gospodarczo rozwiniete. Ponadto w sposéb szczegdlny Autorka ana-
lizuje wielko$¢ kredytéw udzielonych przez firmy fintechowe w na-
stepujacych europejskich krajach: Austria, Francja, Niemcy, Irlandia,
Portugalia, Wtochy, Wielka Brytania. Podstawa przyjecia tych krajow

2 Lata analizy moga sie nieznacznie rézni¢ pomiedzy soba w zaleznosci od przed-

miotu analizy. Wynika to z r6znej dostepnosci danych.
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do dalszej analizy byt ich wysoki poziom rozwiniecia sektora banko-
wego.

1.1. Zmiany otoczenia requlacyjnego po globalnym kryzysie
finansowym 2008-2010

Globalny kryzys finansowy uwidocznit liczne braki w regulacjach do-
tyczacych sektora finansowego. Jego koszty gospodarcze okazaly
sie ogromne. W Stanach Zjednoczonych warto$¢ pomocy udzielonej
sektorowi bankowemu w ramach programu pomocowego TARP (ang.
Troubled Asset Relief Program), z ktérej skorzystato 707 instytucji fi-
nansowych, wyniosta 205 mld USD. W relacji do PKB koszty tej pomocy
nie byly jednak tak wysokie jak w Europie. Nie przekroczyty one bo-
wiem 5% amerykanskiego PKB, podczas gdy w Europie skala dokapi-
talizowania instytucji bankowych przekroczyta w niektérych krajach
45% PKB. Rysunek 2 pokazuje skale pomocy udzielonej sektorowi
bankowemu w stosunku do PKB, ktéra miata zapobiec jego upadlosci.

Rysunek 2. t3czna skala pomocy finansowej udzielonej instytucjom bankowym
w latach 2007-2017 w poszczegdlnych krajach (w relacji do PKB w proc.z2017 1))
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Zrédto: Komisja Europejska, Miedzynarodowy Fundusz Walutowy (MFW).
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Bazylejski Komitet Nadzoru Bankowego zidentyfikowat kilka
czynnikéw, ktére przyczynily sie do powstania globalnego kryzysu
finansowego (Komitet Bazylejski, 2009). Jednym z gtéwnych powo-
dow, dla ktorych kryzys gospodarczy i finansowy okazat sie tak do-
tkliwy, byta nadmierna dzwignia bilansowa i pozabilansowa wytwo-
rzona przez sektor bankowy w wielu krajach. Towarzyszyly jej
stopniowe, negatywne zmiany w zakresie poziomu i jakoSci bazy
kapitalowej. Co wiecej, bufory plynnos$ciowe wielu bankéw okazaty
sie niewystarczajgce. W rezultacie system bankowy nie byl w stanie
pokry¢ powstalych strat kredytowych z duzych ekspozycji pozabilan-
sowych na rynku miedzybankowym. Ponadto kryzys pokazal rowniez,
jak niebezpieczny jest procykliczny proces eliminacji dzwigni finan-
sowej przez banki (tzw. delewarowanie) oraz ryzyko wynikajace ze
wzajemnych powigzan bankéw (Brunetti i in., 2019; Brunnermeier
i Cheridito, 2019; Duarte i Eisenbach, 2021; Freixas i in., 2000). Braki,
jakie dostrzezono nie tylko w funkcjonowaniu instytucji bankowych
podczas kryzysu finansowego, lecz takze w samym nadzorze nad
nimi, przyczynily sie do wprowadzenia wielu nowych regulacji. Juz
w 2010 r. Komitet Bazylejski opublikowal nowe propozycje, ktore
mialy sta¢ sie obowigzujgce dla wszystkich bankéw objetych Komi-
tetem Bazylejskim?. Do gtéwnych propozycji zalicza sie:

a) zwiekszenie kapitatu (tj. zwiekszenie zdolnosci absorbowania
strat) za pomoca trzech narzedzi: (a) zmiany wymogoéw w za-
kresie kapitatu podstawowego (Tier 1), ktéry zwiekszono do
4,5% aktywoéw wazonych ryzykiem, (b) wprowadzenia szeregu
korekt w procesie wyliczania kapitatu podstawowego (np.
w zakresie aktywéw z tytulu odroczonego podatku dochodo-
wego 1 udzialéw mniejszoSciowych), ¢) stopniowego wylgczania
z kapitalu regulacyjnego innowacyjnych instrumentéw kapi-
talowych uznanych przez Komitet Bazylejski za ryzykowne;

3 Komitet Bazylejski stanowi forum wspélpracy panstw czlonkowskich w zakresie

nadzoru bankowego. Komitet nie pelni jednak funkcji instytucji nadzorczej, a jego
wytyczne nie stanowig obowigzujacych norm prawnych. Rekomendacjami Komi-
tetu Bazylejskiego objete sg banki z nastepujacych krajéw: Belgia, Francja,
Hiszpania, Holandia, Luksemburg, Niemcy, Szwecja, Szwajcaria, Wiochy oraz
Wielka Brytania. Pozostale kraje cztonkowskie Komitetu Bazylejskiego to: Arabia
Saudyjska, Argentyna, Australia, Brazylia, Chiny, Hongkong, Indie, Indonezja,
Japonia, Kanada, Korea Pid., Meksyk, Rosja, Singapur, Republika Poludniowej
Afryki, Turcja oraz USA.
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b) wprowadzenie dodatkowego ostrozno$ciowego buforu kapita-
lowego na poziomie 2,5% aktywéw wazonych ryzykiem, aby
zapewni¢ bankom zabezpieczenie kapitalowe na pokrycie strat
w okresach gorszej koniunktury;

c) wprowadzenie dodatkowego antycyklicznego buforu kapita-
towego zdefiniowanego jako iloraz kapitalu najwyzszej jakosci
(ang. Tier 1) do wartosci aktywéw wazonych ryzykiem (ang.
Risk-weighted asset, RWA). Warto$¢ wskaznika powinna mie-
$ci¢ sie w przedziale 0-2,5% aktywow wazonych ryzykiem;

d) okreslenie maksymalnego wskaznika dzwigni finansowej zde-
finiowanego jako minimalny stosunek kapitatu Tier 1 do akty-
woOw ogdlem; wskaznik ten zostat ustalony na poziomie 3%;

e) wprowadzenie dwéch nowych wskaznikéw ptynno$ciowych:
wskaznika pokrycia ptynnosci (ang. Liquidity Coverage Ratio,
LCR) oraz wskaznika stabilnego finansowania netto (ang. Net
Stable Funding Ratio, NSFR).

Ponadto Komitet Bazylejski wprowadzil szereg regulacji w zakre-
sie wyliczania ryzyka kredytowego pod nazwa ,,Bazylea IV”. Do
gléwnych zmian w tym zakresie nalezy zaliczy¢: a) nowy standard
w podejs$ciu do ryzyka kredytowego (SA), b) zmiany w metodach li-
czenia wewnetrznych ratingéw ryzyka kredytowego (IRB) w celu
obliczenia aktywéw wazonych ryzykiem dla ryzyka kredytowego, c)
wprowadzenie dodatkowego wymogu kapitalowego na zabezpiecze-
nie ryzyka strat wskutek pogorszenia jakoSci kredytowej kontrahenta
(ang. Credit Value Adjustment, CVA) oraz d) zréznicowane wagi dla
ryzyka liczonego metoda wewnetrznych ratingéw w stosunku do
metody standardowe].

Waznym elementem nowych reform jest to, ze panstwo, a przede
wszystkim podatnicy, nie powinni ponosi¢ kosztéw zwigzanych
z funkcjonowaniem instytucji bankowych. Koszty te maja by¢ po-
kryte przez sektor bankowy w postaci dodatkowych oplat i skiadek,
natomiast koszty zwigzane z ewentualna restrukturyzacja i likwida-
cjg bankéw powinny by¢ pokryte przez akcjonariuszy i pozostatych
wierzycieli bankéw. Tym samym nowy system zakladal przejscie od
modelu ratowania bankéw z pieniedzy podatnikéw (ang. bail-out) do
ratowania bankéw przez akcjonariuszy i wierzycieli bankéw (ang.
bail-in). Aby umozliwi¢ funkcjonowanie tego modelu, na banki na-
lozono szereg kolejnych wymogéw kapitatowych. Po pierwsze, w ra-
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mach zarzadzania kryzysowego wprowadzono nowy wymog nakazu-
jacy bankom utrzymywanie minimalnej kwoty na pokrycie
potencjalnych strat. Kwota ta mogtaby by¢ przeksztalcona w kapitat
(ang. bail-in) w przypadku problemoéw z wyptacalnoscig banku. W li-
stopadzie 2015 r. Rada Stabilno$ci Finansowej wprowadzita dodat-
kowy wymoég w odniesieniu do globalnych bankéw o znaczeniu sys-
temowym (ang. Global Systematically Important Banks, G-SIB), aby
zwiekszy¢ zdolno$é tych bankéw do pokrycia strat w przypadku
kolejnego kryzysu bankowego. Przyjat on forme catkowitej zdolnos$ci
pokrycia strat (ang. total loss absorbing capacity, TLAC). Standar-
dowy TLAC ma zagwarantowac, ze w przypadku kryzysu G-SIB bedg
w stanie pokry¢ straty i dokona¢ pokrycia brakujgcego kapitatu, aby
zminimalizowa¢ wptyw tych strat na stabilno$é¢ finansowsa, a takze
zapewni¢ cigglo$é dziatalno$ci sektora bankowego i zapobiec ewen-
tualnym stratom podatnikéw. W fazie przejSciowej (do grudnia 2021
r.) minimalny TLAC dla G-SIB wynosit 16% aktywéw wazonych ry-
zykiem i 6% aktywow ogdtem. W 2022 r. wartosci te wzrosty odpo-
wiednio do 18 i 6,75%. W Europie dodatkowy wymoég zdolnosci po-
krywania strat przybrat forme minimalnego wymogu w zakresie
funduszy wtasnych i zobowigzan kwalifikowalnych (ang. minimum
requirement of own funds and eligible liabilities, MREL) w ramach
wprowadzonej na mocy Dyrektywy ustanawiajacej ramy na potrzeby
prowadzenia dzialan naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzad-
kowanej likwidacji bankéw i firm inwestycyjnych (ang. Bank Reco-
very and Resolution Directive, BRRD). Dyrektywa ta weszta w zycie
w 2014 r. i w przypadku bankéw nalozyla zobowigzanie do dyspono-
wania takimi §rodkami finansowymi, ktére pozwolg im na pokrycie
straty i dokapitalizowanie sie, tzn. przywrdcenie pozycji kapitalowej
banku, ktéra umozliwia funkcjonowanie w czasie kryzysu i po jego
zakonczeniu. W przeciwienstwie do TLAC, MREL ustalany jest in-
dywidualnie dla kazdego banku. Co wiecej, podczas gdy TLAC ma
zastosowanie tylko do G-SIB, MREL obowigzuje w stosunku do
wszystkich bankéw w Unii Europejskiej. Na wymoég MREL skiadaja
sie trzy elementy: (i) kwota na pokrycie strat, (ii) kwota dokapitali-
zowania oraz (iii) oplaty za zaufanie rynku (ang. market confidence
charge). Pierwszy sktadnik (kwota na pokrycie strat) ustalany jest na
poziomie réwnym sumie caltkowitego wymogu kapitatowego banku
(Tier 11 Tier 2) i jego buforéw kapitalowych (bufor zabezpieczajacy +
antycykliczny bufor kapitalowy + bufor ryzyka systemowego). Drugi
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skladnik (kwota dokapitalizowania) jest réwny calkowitemu wymo-
gowi kapitalowemu banku, natomiast trzeci sktadnik ustala krajowy
organ ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji bankow*.

Wymogi MREL i TLAC r6znia sie od siebie pod wzgledem kalibra-
cji i rodzaju kwalifikujgcych sie instrumentéw. O ile wymog MREL
mozna spelnié¢ za pomoca diugu uprzywilejowanego (od 2022 r. obli-
gacje uprzywilejowane mogg stanowi¢ 3,5% aktywoéw wazonych ry-
zykiem i wypelnia¢ ten wymoég), o tyle TLAC wymaga zastosowania
instrumentéw podporzadkowanych.

Wprowadzenie nowych wymogéw regulacyjnych znaczaco wpty-
nelo na pozycje kapitalowe bankéw. Tego rodzaju analizy wykraczajg
poza zakres niniejszego opracowania, ale warto zaznaczy¢, ze Komi-
tet Bazylejski wykazat, iz wspoéiczynnik kapitatu wtasnego we wsp.
Tier 1 dla bankéw z Grupy 1 (banki prowadzgce dzialalno$¢ miedzy-
narodowag lub posiadajace kapitat Tier 1 o warto$ci co najmniej 3 mld
euro; grupa ta obejmuje 30 G-SIB) wzrést z 7,2% w 2011 r. do 12,9%
w grudniu 2017 r. (Komitet Bazylejski, 2018). Podobnie jest w przy-
padku wskaznikéw LCR i NSFR: banki znaczaco zwiekszyly swoje
bufory ptynnosciowe. Sredni LCR dla bankéw z Grupy 1 wynosi
134%; w przypadku instytucji z Grupy 2. (tzn. bankéw, ktore nie sa
aktywne na arenie miedzynarodowej lub maja kapitat TTER1 mniej-
szy niz 3 mld euro) wskaznik ten wyniést w 2017 r. 175%. Natomiast
wskaznik NSFR dla bankéw z Grupy 1. wynioést 93,1%, a dla tych
z Grupy 2. - 93,8% (Komitet Bazylejski, 2018).

Globalny kryzys finansowy w latach 2008-2010 zmusit réwniez or-
gany regulacyjne do wprowadzenia mechanizméw majacych na celu
wczesng restrukturyzacje bankéw w przypadku trudnej sytuacji.
W 2008 r. grupa G20 wezwata do wzmocnienia wspoétpracy w zakresie
zapobiegania kryzysom i zarzadzania nimi, aby umozliwi¢ wyjscie
z nich bez angazowania pomocy publicznej, nawet jesli trudnosci doty-
kaja duze i zlozone instytucje. Organy regulacyjne zareagowatly, opra-
cowujgc nowe polityki i wzmacniajgc regulacje na poziomie miedzyna-
rodowym i krajowym na calym §wiecie. W 2009 r. Forum Stabilno$ci
Finansowej (ang. Financial Stability Forum, FSF) opublikowato nad-
rzedne zasady wspoéipracy transgranicznej w zakresie zarzadzania
kryzysowego. Prace te kontynuowata nastepczyni Forum, Rada Stabil-

* W Polsce organem uprawnionym do przeprowadzenia tego typu procedur na mocy

Ustawy z dnia 10.06.2016 jest Bankowy Fundusz Gwarancyjny (BFG).
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nosci Finansowej, ktora opracowala Kluczowe atrybuty skutecznych
systemow restrukturyzacji i uporzadkowane;j likwidacji instytucji fi-
nansowych uznane za nadrzedny, miedzynarodowy standard dla sys-
temoéw restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, obejmujacy in-
stytucje finansowe wszelkiego rodzaju, ktérych upadio$é moze mieé
charakter systemowy. Kluczowe atrybuty opublikowano w pazdzierniku
2011 r,, aich zastosowanie rozszerzono w 2014 r. na pozostate instytucje
finansowe, w tym firmy ubezpieczeniowe. Szwajcaria i Wielka Brytania
byty pionierami we wdrazaniu krajowych programéw restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji. W strefie euro utworzono nowa Unie Ban-
kowa, odpowiedzialng za scentralizowany nadzoér oraz restrukturyzacje
1 uporzadkowang likwidacje bankéw w ramach zestawu w pelni zhar-
monizowanych ustaw, rozporzadzen i praktyk. Unia Bankowa tworzy
wspdlne instrumenty nadzoru mikro- i makroostrozno$ciowego, zarzg-
dzania kryzysowego oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji
bankdéw, majace zastosowanie do wszystkich krajow strefy euro®. Unia
Bankowa sklada sie z trzech gtéwnych elementéw/filaréw: (1) Jednoli-
tego Mechanizmu Nadzorczego (Single Supervisory Mechanism, SSM)
z Europejskim Bankiem Centralnym (EBC) jako scentralizowanym,
ponadnarodowym organem nadzorczym; (2) Jednolitego mechanizmu
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji (ang. Single Resolution
Mechanism, SRM) z Jednolita Rada ds. Restrukturyzacji i Uporzadko-
wanej Likwidacji (ang. Single Resolution Board, SRB) odpowiedzialng
za zarzgdzanie bankami w przypadku upadiosci; oraz (3) Europejskiego
systemu gwarancji depozytéw (ang. European Deposit Insurance
Scheme, EDIS), ktory nie jest jeszcze scentralizowany, ale opiera sie na
tych samych zharmonizowanych zasadach obowigzujacych we wszyst-
kich panstwach czlonkowskich UE (Lintner i in., 2016). SSM sprawuje
nadzoér ostroznosciowy, dzialajac pod przewodnictwem EBC jako organu
nadzorujacego instytucje finansowe w strefie euro, wraz z krajowymi
organami nadzorczymi w poszczegdlnych panstwach czionkowskich
(tj. wszystkich panstwach cztonkowskich nalezgcych do strefy euro oraz
tych, ktorzy przystapia do tego systemu z wiasnej woli). Pod bezposred-
nim nadzorem EBC znajduje sie blisko 130 ,,istotnych” bankéw, ktore
reprezentuja okolo 82% aktywow wszystkich bankéw w strefie euro

5 Unia Bankowa ma zastosowanie tylko do bankéw majacych siedzibe w krajach

strefy euro. Kraje spoza niej moga do niej przystapi¢ na zasadzie dobrowolnos$ci
(Wectawski, 2014).
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(Lintner i in., 2016). Za nadz6r nad ,,mniej istotnymi”, tj. mniejszymi
bankami $ciSle wspodipracujacymi z EBC (nadzér posredni), odpo-
wiadajg wlaSciwe organy krajowe (organy nadzorcze). Restrukturyza-
cja bankéw w strefie euro zarzadza Jednolita Rada ds. Restrukturyzacji
i Uporzadkowanej Likwidacji, ktéra odpowiada za planowanie restruk-
turyzacji i uporzadkowang likwidacje problematycznych bankéw jak
rowniez decyduje o zastosowaniu odpowiednich narzedzi oraz wyko-
rzystaniu jednolitego funduszu restrukturyzacji i uporzagdkowanej li-
kwidacji (ang. Single Resolution Fund, SRF) finansowanego przez
sektor bankowy i nalezgcego do SRB. Zaré6wno SRB, jak i SRF rozpo-
czely funkcjonowanie w styczniu 2016 roku. Dyrektywa BRRD odpo-
wiada za uregulowanie czterech kluczowych aspektéw: i) przygotowa-
nie 1 zapobieganie restrukturyzacji v uporzgdkowane;j likwidacji
poprzez tworzenie plandw naprawy oraz restrukturyzacji i uporzadko-
wanej likwidacji; ii) wdrazanie przez organy nadzorcze Srodkéw wczes-
kowanej likwidacji oraz posiadanych uprawnien w przypadku
faktycznej upadiosci banku; oraz iv) wspdélprace organéw z krajowymsi
instytucjamsi i koordynacje ich dziatan. SRM, rownolegle do SSM, ma
zastosowanie do wszystkich bankéw w strefie euro, a takze do bankéw
transgranicznych (SRB zidentyfikowata okoto 15 takich instytucji).
Dziatania i uprawnienia EBC jako pojedynczego organu nadzorcze-
go i dziatania prowadzone przez SRB w ramach SRM sg ze sobg powig-
zane i cze$ciowo od siebie zalezne. Chociaz EBC jest gléwnym organem
uprawnionym do decydowania, czy bank nalezy uzna¢ za instytucje
bedaca na progu upadlosci lub zagrozong upadlos$cig (ang. failing or
likely to fail, FOLTF), to do SRB nalezy wszczecie procedury restruktu-
ryzacji i uporzadkowanej likwidacji oraz ocena, czy warunki restruk-
turyzacji i uporzadkowanej likwidacji zostaly spetnione. Co wiecej, EBC
reprezentowany jest w Radzie SRB bez prawa glosu. W przeciwienstwie
do pierwszych dwdch filaréw Unii Bankowej trzeci filar (tzn. Europejski
Fundusz Gwarantowania Depozytow) (jak dotad) nie opiera sie na scen-
tralizowanym systemie przenoszacym kompetencje i uprawnienia na
poziom europejski, ale raczej na tradycyjnej koncepcji harmonizacji
zasad, aby zapewni¢ spéjnos¢ zakresu i poziomu ubezpieczenia depo-
zytéw (depozyty o wartosci do 100 000 EUR sg ubezpieczone na osobe
inabank). Aby doprowadzi¢ proces tworzenia Unii Bankowej do konca,
w listopadzie 2015 r. Komisja Europejska przyjeta wniosek ustawodaw-
czy dotyczacy utworzenia Europejskiego Systemu Gwarantowania
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Depozytéw (ang. European Deposit Insurance Scheme, EDIS), ktéry ma
by¢ utworzony do 2024 roku. EDIS stopniowo gromadzitby dostepne
$rodki na wypadek wyplat na szczeblu centralnym bez koniecznoS$ci
zwiekszania wptat dokonywanych przez banki. Co istotne, po 2024 r.
nadal majg funkcjonowac¢ krajowe systemy gwarantowania depozytow;
zarzadzalyby one jednak ewentualnymi wyplatami i pelnity funkcje
punktéw kontaktowych dla deponentéw i bankow.

Na rysunku 3 przedstawiono zestawienie wszystkich optat i skia-
dek nalozonych na banki w zwigzku z wprowadzeniem mechanizméw
nadzorczych oraz restrukturyzacji i uporzagdkowanej likwidacji.

Rysunek 3. Struktura opfat na ochrone systemu bankowego®
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Zrodto: Orszaghova i Miskova (2015).
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wemu uznaniu i moga nie by¢ stosowane we wszystkich krajach.

Krajowe optaty administracyjne oraz krajowe optaty bankowe podlegaja krajo-
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Poza regulacjami odnoszacymi sie do wskaznikéw kapitalowych
i ptynnos$ciowych bankéw wiekszo$¢ krajow dodatkowo wprowadzita
nowy podatek bankowy (ang. bank levy). Miato to zrekompensowaé
panstwom koszty poniesione w zwigzku z ratowaniem bankow
w okresie kryzysu finansowego i zniecheci¢ banki do podejmowania
nadmiernego ryzyka w przysztosci (IMF, 2010; Cannas i in., 2015;
Hryckiewicz i Putawska, 2022). Niektoére kraje wykorzystaty moment
kryzysu finansowego do wprowadzenia podatku bankowego w celu
zwiekszenia wplywéw budzetowych. Podatek bankowy jest podat-
kiem od wybranych elementéw bilansu instytucji bankowych i przy-
biera wiele form. Cannas i in. (2015) proponuja nastepujaca klasyfi-
kacje krajow w kontek$cie wprowadzenia podatku bankowego:

a) kraje, ktore wprowadzily podatek bankowy od wszystkich
aktywow,

b) kraje, ktére wprowadzily podatek bankowy od aktywow z pew-
nymi wylgczeniami (obligacje rzadowe, transakcje miedzy-
bankowe),

c) kraje, ktore wprowadzily podatek od kapitalu regulacyjnego
bankéw,

d) kraje, ktére wprowadzily podatek od bankowych depozytéow
gwarantowanych,

e) kraje, ktére wprowadzily podatek od zobowigzan niegwaran-
towanych,

f) kraje, ktére wprowadzily podatek bankowy od zobowigzan
ogblem.

Najpopularniejszy model zostal przyjety przez jedenascie krajow
(Austria, Belgia, Cypr, Niemcy, Holandia, L.otwa, Portugalia, Rumunia,
Slowacja, Szwecja i Wielka Brytania) i zaktada opodatkowanie cze$ci
zobowigzan bankowych. Chociaz podatki bankowe w poszczegdlnych
krajach sg pod wzgledem koncepcyjnym podobne, mozna wskazaé¢
kilka réznic pomiedzy nimi. Po pierwsze, w wiekszoS$ci przypadkéw
opodatkowana jest cato$¢ zobowigzan pomniejszona o fundusze wtasne
i depozyty klientéw, ktére objete sg gwarancjg w ramach systemu gwa-
rantowania depozytéw. Dwa kraje (Cypr i Portugalia) uwzgledniajg
jednak gwarantowane depozyty w podstawie opodatkowania. Po drugie,
chociaz w przypadku wiekszo$ci podatkow zobowigzania krotkotermi-
nowe i dlugoterminowe traktowane sg w ten sam sposéb, to w dwéch
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krajach - Holandii i Wielkiej Brytanii — przyjeto obnizong stawke w sto-
sunku do zobowigzah o terminie zapadalno$ci przekraczajagcym jeden
rok. Po trzecie, w wiekszo$ci przypadkéw obowigzuje stawka ryczat-
towa, ale cztery kraje (Austria, Niemcy, Holandia i Wielka Brytania)
przyjety strukture progresywna, w ktérej mate banki sg opodatkowane
wedtug nizszych stawek niz banki duze, lub nie sg opodatkowane wcale.
Wreszcie, w odréznieniu od innych krajéw, Wielka Brytania przyjela
zasady, ktore zawezajg podstawe opodatkowania, gdyz podatek ban-
kowy jest naliczany od réznicy w wielkosci aktywow i pasywow odno-
szacych sie do tego samego kontrahenta (Devereuxiin., 2015). Podatek
bankowy w czterech krajach (Francja, Wegry, Stowenia i Polska) r6zni
sie znacznie pod wzgledem koncepcyjnym od opisanego powyzej mo-
delu. We Francji podstawa opodatkowania jest minimalna kwota kapi-
talu niezbedna do spelnienia wymogéw regulacyjnych. Na Wegrzech
podatek oblicza sie na podstawie aktywow ogétem (po odliczeniu kre-
dytow miedzybankowych). W Stowenii podstawg opodatkowania sg
aktywa ogoélem, bez odliczen; podatek nie jest jednak nalezny, kKiedy
poziom kredytéw udzielonych podmiotom z sektora pozafinansowego
lub kiedy wzrost wartosci takich kredytéw przekroczy okreslony prog
(Devereux i in., 2019). W Polsce podatek bankowy naliczany jest od
aktywow ogdtem, z wyltaczeniem panstwowych papieréw warto$ciowych
(tzn. obligacji skarbowych). W tabeli 1 przedstawione jest zestawienie
podatkéw bankowych w poszczegdlnych krajach.

Tabela 1. Zestawienie podatkéw bankowych

Kraj o . Podstawa opodatkowania
wprowadzenia
Austria 2011 Zobowigzania ogétem
Belgia 2012 Zobowiazania ogétem
Cypr 2011 Niektére zobowigzania (z wytaczeniem kapitatu Tier 1);

catkowita kwota depozytéw (rezydentéw i nierezydentéw)

Minimalna kwota funduszy wtasnych wymagana do
Francja 2011 wypetnienia obowiazkéw w zakresie wskaznika pokrycia,
okreslona stosownymi przepisami (aktywa wazone ryzykiem)

Niemcy 2011 Zobowiazania ogétem i pozabilansowe instrumenty

pochodne
Wegry 2010 Aktywa ogétem
Islandia 2011 Zobowiazania ogétem na koniec roku podatkowego

totwa 2011 Zobowiazania og6tem
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Holandia 2012 Zobowiazania og6tem

Polska 2016 Aktywa ogétem z wytgczeniem obligacji skarbowych
Portugalia 2011 Zadtuzenie; finansowe instrumenty pochodne
Rumunia 2011 Zobowiazania ogétem

Stowacja 2012 Zobowiazania og6tem

Stowenia 2011 Aktywa ogétem

Szwedja 2009 Zobowiazania i rezerwy

Wielka. 2011 _Ca{kowi_ty ka;_)itai wiasny objety opodatkowaniem
Brytania i zobowiazania

Zrédto: Unia Europejska, Taxes in Europe Database, https://taxation-customs.ec.europa.eu/online-
-services/online-services-and-databases-taxation/tedb-taxes-europe-database_en (dostep:
05.09.2022).

Podatek bankowy wplynat znaczgco takze na rentowno$é sektora
bankowego (Hryckiewicz i Putawska, 2022; Buch i in., 2016). Hryc-
kiewicz i Putawska (2022) udowadniajag, ze rentowno$¢ bankéw spadta
niezaleznie od struktury podatku, cho¢ skala tego efektu zalezy od
tego, czy opodatkowane zostaly aktywa, czy pasywa. Ponadto dowo-
dzg, ze podatek szczegdlnie obcigzyl sektor bankowy tam, gdzie
opodatkowano aktywa. Na dzialalno$¢ kredytowa bankéw negatywnie
wplynatl natomiast podatek obcigzajacy zobowigzania. W ogdlnym
ujeciu podatek znacznie zwiekszyt koszty dziatalnos$ci bankowej.

Ponadto Unia Europejska wdrozyta szereg regulacji majacych na
celu ochrone klientéw oraz stworzenie konkurencyjnego Srodowiska
bankowego w Europie. Warto wymieni¢ przede wszystkim trzy spo-
§réd nich: ogdlne rozporzadzenie o ochronie danych (RODO), dyrek-
tywe w sprawie Rynku Instrumentéw Finansowych (MiFID) oraz
dyrektywe w sprawie uslug ptatniczych (PSD2)".

Ogolne rozporzadzenie o ochronie danych (RODO) zostato zatwier-
dzone w kwietniu 2016 r. i weszlo w zycie w calej UE dnia 25 maja
2018 r., zastepujac pierwotng dyrektywe o ochronie danych. Nie do-
tyczy ono wylgcznie sektora bankowego, ale wszystkich dziatajacych
w Unii Europejskiej firm, ktére gromadzg dane swoich klientéw.
Giéwnym celem wprowadzenia RODO bylo zapewnienie osobom fi-
zycznym wiekszej kontroli nad wlasnymi danymi i ich przetwarza-

" Dokladne oméwienie tych dyrektyw pod katem prawnym wykracza poza zakres

niniejszej ksigzki. Pokazanie ich w tym rozdziale ma na celu wskazanie skali
nowych regulacji, z ktérymi zmierzyt sie sektor bankowy po kryzysie 2008 roku.
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niem. Chociaz na rozporzadzenie skiada sie 99 artykuléw dotyczacych
réznych kwestii, Dyrektywa przede wszystkim standaryzuje wymogi
dotyczace przetwarzania danych, a konkretniej — wprowadza stan-
dardy w zakresie gromadzenia, przechowywania i przetwarzania
danych we wszystkich organizacjach dzialajgcych w Unii Europej-
skiej. Szacuje sie, ze jako najwieksza branza przetwarzajgca dane
osobowe sektor bankowy poniést najwyzsze koszty w zwigzku z wdro-
zeniem RODO. Na przyklad koszt wdrozenia RODO w bankach
w Wielkiej Brytanii wyniést w 2018 r. 66 mln GBP (zrédto: Statista).
Bardziej konkretnym wymogiem dla sektora finansowego jest
PSD2, ktéra zostala wprowadzona w celu stworzenia konkurencyj-
nego sektora ptatniczego w UE. Dyrektywa ta umozliwita firmom
z sektora pozabankowego konkurowanie z tradycyjnymi bankami.
Dyrektywa miata w szczegolnos$ci wspomoc rozwdj transgranicznego
systemu platnosci w strefie euro, zwanego jednolitym obszarem ptat-
nos$ci w euro (ang. Single Euro Payments Area, SEPA), uregulo-
wac dziatalno$¢ ptatniczg w celu przyciggniecia organizacji innych
niz banki na rynek ptatno$ci oraz rozszerzy¢ zakres ustug S§wiadczo-
nych na rzecz klientéw poprzez ustalenie maksymalnego czasu prze-
twarzania platnosci oraz zapewni¢ klientom wiekszg ochrone, tak aby
mieli wieksze zaufanie do rynku (Brener, 2019). Tym samym Dyrek-
tywa, ktéra oficjalnie weszla w zycie w 2019 r., obejmuje trzy filary:
Filar I dotyczy przejrzystosci, w tym przepiséw korzystniejszych dla
klientéw i bardziej restrykcyjnych standardéw sprawozdawczos$ci dla
bankéw, a takze wiekszej przejrzystosci cen. Filar II dotyczy bezpie-
czenstwa, w tym wymogow dotyczacych silnego uwierzytelniania
klienta (ang. strong customer authentication, SCA). Filar III zaklada
umozliwienie instytucjom trzecim dostepu do rachunkéw bankowych
klientéw poprzez okreslenie standardéw technologicznych. Zaktada
on, ze instytucje finansowe, a w szczegélnosci banki zwane dostaw-
cami ustug ptatniczych prowadzacymi rachunki, muszg umozliwiaé
innym dostawcom uslug ptatniczych tgczenie sie z ich systemami
w celu uzyskania dostepu do informacji o rachunku i inicjowania
platnos$ci w imieniu klientéw. W szczegdlnos$ci wymagato to od ban-
kéw udostepniania swoich danych kwalifikowanym podmiotom
trzecim za po$rednictwem tzw. API (ang. application programming
interface — interfejs programowania aplikacji) (McKinsey, 2018a).
Kolejng regulacja majacg wplyw na ustugi finansowe byta dyrek-
tywa w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych, czyli MiFID (ang.
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Markets in Financial Instruments Directive). Pierwotna dyrektywa
(MiFID I) zostata wprowadzona w 2007 r., a jej zaktualizowana wersja,
opracowana w odpowiedzi na globalny kryzys finansowy z lat 2008-
2010, tzw. MIiFID II, weszta w zycie w styczniu 2018 roku. MIFID re-
guluje przede wszystkim kwestie ochrony klientéw, wprowadzajac
zasady zapewniajace wiekszg przejrzystos¢ w zakresie inwestycji
i handlu. W szczegélnosci wymagalo to przejrzystosci w zakresie
oplat, jakie instytucje te pobieraly od klientéw za dziatalno$§¢ badaw-
cza, kosztéw dziatalno$ci handlowej, dopasowania produktéw inwe-
stycyjnych do wiedzy i do§wiadczenia klienta oraz doktadniejszych
informacji na temat ryzyka zwigzanego z inwestycjami w poszcze-
gblne instrumenty finansowe.

Na zakonczenie nalezy wspomnie¢, ze wszystkie nowe regulacje
wprowadzone w sektorze finansowym, zwlaszcza po kryzysie finan-
sowym 2008 r., mocno obciazyly sektor bankowy. Szacuje sie, ze
znaczaco zwiekszyly koszty funkcjonowania sektora bankowego,
pochlaniajgc do jednej trzeciej ich budzetu operacyjnego. W 2014 r.
koszty funkcjonowania bankéw w Stanach Zjednoczonych wynosity
70 mld USD (zré6dito: U.S. Government Accountability Office Federal
Rules Database). Rysunek 4 przedstawia koszty uzyskania przychodu
ponoszone przez banki w Europie i Stanach Zjednoczonych.

Nietrudno zauwazy¢, ze w latach 2014-2021 koszty funkcjonowania
bankéw w wiekszo$ci krajow znacznie wzrosly. Na przykiad na Cyprze
wzrosty z 36% w 2014 r. do 76% w 2021 roku. Znaczny wzrost kosztow
dziatalno$ci bankowej mozna réwniez zauwazy¢ w Luksemburgu,
Grecji czy na Lotwie. Dane wskazujg na to, ze w krajach bedacych
liczacymi sie centrami finansowymi (f.otwe uznaje sie za wazny osro-
dek pozyskania licencji finansowych przez fintechy) wzrost kosztéw
dziatalno$ci bankéw w nastepstwie zmian otoczenia regulacyjnego
byl najwiekszy. Nalezy przy tym zauwazy¢, ze w niektérych krajach,
m.in. w Belgii, Holandii i Portugalii, koszty dziatalno$ci bankéw
zmniejszyly sie. W ogdélnym ujeciu koszty dziatalno$ci bankowej
w Europie wzrosty z 61% do 63%, przy czym obserwuje sie do$¢ duze
zréznicowanie pomiedzy poszczegdlnymi krajami.
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Rysunek 4. Stosunek kosztéw ogdlnych do facznych przychoddw bankéw
w latach 20142021 (w proc.)
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totwa
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Zrédto: Statista.
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1.2. Nowe podmioty na rynku finansowym

Uciazliwe otoczenie regulacyjne, ale réwniez spadajgce zaufanie do
tradycyjnych bankéw, daty impuls do rozwoju nowych podmiotéow
w sektorze finansowym, tworzac sektor finanséw alternatywnych
(Milaszewska, 2018, s. 85; Alinska, 2019, s. 8; Folwarski, 2021, s. 34).
Sa to przede wszystkim firmy o charakterze technologicznym, $wiad-
czace ustugi finansowe. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze w literaturze
akademickiej istnieje duza rozbieznos$é¢ co do tego, w jaki sposéb
definiuje sie sektor finanséw alternatywnych. Na przyktad Alihska
(2019, s. 8) definiuje go jako ,,jako sektor obejmujgcy ogét instytucji,
produktéw, ustug i technologii, zwigzanych z dostarczaniem ustug
finansowych poza tradycyjnym systemem finansowym”. Do alterna-
tywnych finanséw zalicza m.in. niebankowe instytucje posSrednictwa
kredytowego (ang. shadow banking), fintech (financial technology)
i neobanki (banki cyfrowe), fundusze i instytucje pozyczkowe. Baeck
iin. (2014) oraz Wardrop i in. (2015) definiujg finanse alternatywne
jako ,,nowy model finansowania, funkcjonujacy poza tradycyjnym
system bankowym i rynkiem kapitatowym, polegajacy na wykorzy-
staniu platform internetowych lub stron internetowych do posred-
nictwa finansowego”. Podobnie definiuje je Waszkiewicz (2016). Na-
tomiast w odniesieniu do bankowosci tradycyjnej Slazak (2017)
odnosi sie do ,,réwnolegtego systemu bankowego (ang. shadow ban-
king) obejmujacego zréznicowany zbiér wysoce wyspecjalizowanych
podmiotéw posrednictwa rynkowego funkcjonujacych formalnie poza
nadzorem bankowym”. Wszystkie powyzsze definicje sg bardzo sze-
rokie, a z perspektywy czasu mozna zauwazy¢, ze nie wszystkie
podmioty fintech, a tym bardziej bigtech dziatajg poza regulowanym
Srodowiskiem. Wiele z nich dziata jako licencjonowane instytucje
finansowe, chociaz oczywiScie wciaz jest duze zréznicowanie w po-
dej$ciu do ich zdefiniowania i uregulowania pomiedzy réznymi kra-
jami (FSB, 2022). Dlatego dla celéw badawczych niniejszego opraco-
wania Autorka koncentruje sie przede wszystkim na ukazaniu
wplywu rozwoju podmiotéw fintech i bigtech, jako sektora réwnole-
glego do sektora bankowego $§wiadczgcego ustugi posrednictwa fi-
nansowego, niezaleznie od tego, czy dana jurysdykcja traktuje ten
podmiot jako licencjonowany (to sie moze zmienia¢ w czasie), czy tez
nie. Badanie ma na celu ukazanie wplywu tych instytucji na zmie-
niajacy sie role bankéw w gospodarce.
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1.2.1. Rozwéj podmiotow fintech

Mimo wielkiej popularno$ci instytucji fintech w ostatnim czasie,
wcigz nie ma jednoznacznego konsensusu dotyczacego definicji tego
pojecia. Schueffel (2016) analizuje 200 artykutéw naukowych, w kto-
rych pojawia sie ten termin. Na podstawie analizy semantycznej
i cech wspdlnych trzynastu definicji z recenzowanych artykutéw
autor definiuje fintech jako ,,instytucje, ktére stosujg technologie
w celu usprawnienia dziatalno$ci finansowej”. Definicja ta, choé¢ zro-
zumiala, jest réwniez niezwykle szeroka. Dlatego tez Rada Stabilno-
$ci Finansowej zaproponowala bardziej precyzyjna definicje fintech
jako ,,opartych na technologiach innowacji w zakresie ustug finanso-
wych, ktéore moga skutkowaé¢ nowymi modelami biznesowymi, apli-
kacjami, procesami lub produktami majacymi istotny wptyw na
Swiadczenie usltug finansowych” FSB (2017a, s. 7).

Na rysunku 5 przedstawiono definicje ,,fintech” przyjeta przez
rézne organy regulacyjne.

Rysunek 5. Przyktady definicji pojecia ,fintech”

Definicje instytugji fintech

Parlament Narodowa Rada REE] Rada Polityki | Miedzynarodowa
Europejski Gospodarcza | Stabilnosci Pienieznej | Organizacja Komisji

USA Finansowej | w Hongkongu Papieréw

Finansowe Innowacyjne
Innowacje innowacje tai modele
w technologii ) dostarczone pov's]/s aquc_e biznesowe oraz
finansowej LaduaGLaels pojawiajace sie
technologie

Ustugi
Swiadczone
przez
technologie

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie raportéw instytucji nadzorczych.

Jak mozna zauwazy¢, kazdy z regulatoréw stosuje inng definicje
pojecia ,fintech”. Niemniej jednak wspdlnym mianownikiem tych
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wszystkich definicji jest wykorzystanie technologii do oferowania
uslug finansowych. Dlatego dla celéw analizy w niniejszym opraco-
waniu fintech okre§lany jest jako ,,instytucje finansowe, wykorzystu-
jace technologie do oferowania usiug finansowych”. Definicja ta
pozwoli rowniez na odréznienie podmiotéw fintech od bigtech, ktére
podobnie jak firmy fintech wykorzystuja technologie do §wiadczenia
swoich ustug, ale ich gtéwna dziatalno$é koncentruje sie na ustugach
technologicznych, a nie ustugach finansowych.

W ostatnim czasie mozna zauwazy¢ do$é dynamiczny rozwadj
branzy fintech. Na rysunku 6 przedstawiono dynamike globalnych
inwestycji w branze fintech w okresie 2010-2021, natomiast rysunek 7
pokazuje wielko$§¢ inwestycji w zalezno$ci od regionu.

Rysunek 6. taczna wartos¢ inwestycji w firmy fintech na swiecie pomiedzy
20102021 r. (mld USD)
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Zrédto: Statista.

Jak mozna zauwazy¢, branza fintech ro$nie dynamicznie od 2010
roku, chociaz najwieksza jej dynamike wzrostu mozna zauwazy¢
miedzy 2018 a 2021 rokiem, z odchyleniem w okresie rozpoczecia
pandemii COVID w 2020 roku. Warto$¢ inwestycji na calym $wiecie
w 2021 r. siegneta poziomu 210 mld USD, co stanowi ogromny wzrost
w poréwnaniu z zaledwie 9 mld USD w 2010 r. czy nawet zaledwie 59
mld USD w 2017 roku. W 2020 r. podmioty fintech odnotowaty spadek
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Rysunek 7. taczna wartos¢ inwestycji w firmy fintech w rozbiciu
na poszczegodlne regiony (mln USD)
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Zrédto: CBInsights.

inwestycji o niemal polowe w poréwnaniu z 2019 r. w zwigzku z pan-
demig COVID-19, osiggajac warto$¢ 124,9 mld USD. W 2021 r. wartosé
inwestycji ponownie wzrosta do 210,1 mld USD.

Jak mozna zauwazy¢, analizujac rysunek 7, najwiekszym rynkiem
fintech sa Stany Zjednoczone. Rynek ten w poréwnaniu z innymi
krajami jest trzykrotnie wiekszy. Wigze sie to z istnieniem techno-
logicznego ekosystemu w Dolinie Krzemowej, jak réwniez Srodowiska
sprzyjajacego regulacjom start-upowym. Ponadto Stany Zjednoczone
maja najbardziej rozwiniety rynek venture capital, co pozwala na
relatywnie latwe pozyskanie finasowania dla mtodych firm.

Drugie miejsce zajmuje Europa z rynkiem o warto$ci 2,6 mld USD,
cho¢ jesli uwzglednimy wzrosty rok do roku, widzimy, ze rynek azja-
tycki rozwija sie szybciej niz europejski. Za giéwne przyczyny naj-
bardziej dynamicznego rozwoju rynku fintech w Azji mozna uznaé¢
stabo rozwiniete systemy ptatnosci mobilnych oferowane przez banki
panstwowe oraz niski udzial tego regionu w globalnym rynku kart
kredytowych. Ankieta Gallupa opublikowana w 2005 r. wykazata, ze
85% obywateli Chin nie posiadalo zadnej karty kredytowej/debetowe;j.
W 2016 r. liczba posiadaczy kart debetowych w Chinach wzrosta do
4,47 na osobe, natomiast wiekszo$§¢ oséb wecigz nie posiadala zadnej
karty kredytowej. Rozw(dj handlu elektronicznego w Chinach wymu-
szal natomiast rozw§j platnosci internetowych, a tym samym posia-
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danie kart do ptatno$ci mobilnych. W Indonezji czy na Filipinach
prawie 66% mieszkancéw nie ma rachunku bankowego pomimo
powszechnego dostepu do internetu®. Co wiecej, azjatyckie banki
panstwowe reagowaty bardzo powoli na ogdélnie zachodzacy rozwéj
technologiczny, a pomiedzy 2000 a 2020 rokiem liczba uzytkownikéw
internetu w Chinach potroila sie, osiggajac 900 milionéw w 2020 roku.
Otworzyto to przed firmami technologicznymi ogromne pole do za-
gospodarowania stabo rozwinietego rynku ustug finansowych (Chui,
2021). Jezeli chodzi o rynek europejski, to jest on bardzo zréznico-
wany pod katem rozwoju firm fintech (rysunek 8).

Rysunek 8. Europejskie kraje o najwyzszych wartosciach inwestycji w firmy
fintech w 2021 (mld USD)

0 5 10 15

WIk. Brytania
Niemcy
Francja
Szwecja

Holandia
Szwajcaria
Islandia

Zrédto: Statista.

Na rysunku 8 wida¢ wyraznie, ze branza fintech rozwija sie naj-
bardziej dynamicznie w Wielkiej Brytanii, gdzie wartos¢ tego sektora
szacuje sie na 11,6 mld USD. Jest to dwukrotnie wiecej niz w Niem-
czech, ktére sg drugim co do wielko$ci rynkiem inwestycji w sektor
fintech (4,4 mld USD w 2021 r.). Wedlug raportu Deloitte w brytyjskim
sektorze fintech dziata ponad 2,5 tys. firm (Deloitte, 2018). Wielka

8 https://asianbankingandfinance.net/retail-banking/news/chart-week-check-

-out-which-countries-have-largest-unbanked-populations (dostep: 17.09.2022).
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Brytania zawdziecza swoja pozycje lidera w sektorze fintech m.in.
bardzo elastycznemu $rodowisku regulacyjnemu, a takze powszech-
nemu dostepowi do wiedzy w zakresie finans6w®. Brytyjski sektor
finansowy jest jednym z najbardziej rozwinietych w Europie; generuje
ponad 1200% PKB!. Nic zatem dziwnego, ze to wlasnie z tego kraju
pochodzg takie innowacyjne koncepcje jak piaskownica regulacyjna
czy hub innowacji. Cho¢ bezwzgledne warto$ci rynku fintech w Eu-
ropie moga wydawac sie zaskakujgco wysokie, udzial rynku w PKB
pozostaje wcigz niewielki. Na przyktad w Wielkiej Brytanii warto§é
inwestycji w sektor fintech w 2021 r. wyniosta 0,4% PKB, natomiast
w Niemczech 0,10% PKB (zrédio: Statista). Dla poréwnania w Stanach
Zjednoczonych wielko§¢ inwestycji wynosita prawie 6% PKB.
Zastanawiajac sie nad potencjalnymi konsekwencjami rozwoju
branzy fintech dla sektora bankowego, warto przeanalizowa¢ profil
dziatalno$ci tych firm. Na rysunku 9 przedstawiono trzy segmenty
bankowoSsci, ktére sg zagospodarowywane przez firmy technologiczne.

Rysunek 9. Obszary dziatalnosci firm z branzy fintech
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Zrédto: Bank Rozrachunkéw Miedzynarodowych (BIS, 2017).

Wyzej wymienione technologie maja wplyw na to, w jaki sposoéb
sg obecnie Swiadczone ustugi finansowe. Na przyklad dziatalnosé
pozyczkowg bankéw uzupelniajg platformy umozliwiajgce udzielanie
pozyczek i finansowania na zasadach peer-to-peer (P2P) lub peer-to-
-business (P2B) (tzw. pozyczki spoleczno$ciowe). Ustugi doradztwa
inwestycyjnego sa oferowane przez platformy robo-doradcze, ktérych

9 nttps://www.theglobalcity.uk/fintech (dostep: 17.10.2022).
10 https://data.fsb.org/dashboard/Time20Series20View (dostep: 17.10.2022).
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funkcjonowanie opiera sie wylgcznie na algorytmach sugerujacych
optymalne strategie alokacji aktywow, umozliwiajgc zarazem ciggle,
automatyczne monitorowanie, dywersyfikacje i w razie koniecznos$ci
szybka realokacje aktywéw. Bankowo$¢ inwestycyjna zdominowaty
transakcje wysokiej czestotliwo$ci obstugiwane przez systemy sztucz-
nej inteligencji (ang. artificial intelligence, Al) i nowe platformy in-
westycyjne oparte na dzialaniu algorytmoéw. Ustugi ptatnicze rozsze-
rzono o aplikacje, np. ptatno$ci mobilne czy portfele wirtualne.
Platformy komunikacyjne, takie jak chatboty i interfejsy urzadzen
glosowych stajg sie preferowang metodg interakcji w bankowosci
detalicznej. Wérod innych ustug nalezy wymieni¢ rozwigzania z ob-
szaru finanséw osobistych §wiadczone za poSrednictwem otwartych
interfejsow programowania aplikacji (API), analizy danych i inne
rozwigzania oferowane w obszarze finanséw osobistych.

Mimo ze zakres potencjalnych ustug, ktére moga by¢ Swiadczone
przez firmy fintech, jest szeroki, to jednak nie wszystkie te ustugi
lezg w obszarze zainteresowania tych firm. Co wiecej, nie wszystkie
ustugi cieszg sie zainteresowaniem klientéw. W niektérych przypad-
kach klienci preferuja bardziej zaufane i uregulowane podmioty,
jakimi sg banki. Dlatego na rysunku 10 przedstawiono rozklad ustug
$wiadczonych przez podmioty fintech, z ktérych korzystaja konsu-
menci na §wiecie.

Jak wida¢ na rysunku 10, w latach 2015-2019 na catym Swiecie
gwaltownie wzrosto zainteresowanie konsumentéw produktami fin-
tech. Dominujacg dziatalno$cig firm fintech sg jednak zdecydowanie
ustugi ptatnicze. W badaniu ankietowym przeprowadzonym przez
firme konsultingowg EY w 2019 r. 75% ankietowanych wskazato, ze
korzystalo z tego typu ustugi oferowanej przez fintech. Ponadto od-
notowano znaczny wzrost popularnos$ci ustug ubezpieczeniowych
(InsurTech): z 8% w 2015 r. do prawie 50% w 2019 roku. Na trzecim
1 czwartym miejscu sg aplikacje do zarzadzania finansami osobistymi
i pozyczki online (EY, 2019b).

Klienci rezygnuja z tradycyjnych ustug bankowych na rzecz ustug
firm fintechowych giéwnie ze wzgledu na ich nizszg cene, przyjazny
dla uzytkownika interfejs i stalg dostepno$é¢, pozwalajgca na szybkie
rozliczanie transakeji (EY, 2019b).

Warto jednak zaznaczy¢, ze popularnos¢ ustug Swiadczonych przez
podmioty fintechowe rézni sie w zaleznosci od kraju. Na najwyzszych
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Rysunek 10. Stopier wykorzystania ustug firm fintech w rozréznieniu na typy
ustug (w proc.)
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Zrédho: EY (2019b, 5. 9).

miejscach pod tym wzgledem plasuja sie Stany Zjednoczone i Chiny
(EY, 2019Db).

Infrastruktura finansowa na rynkach rozwinietych ma diuga
tradycje, a podmioty z branzy fintech dostarczaja rozwigzania po-
dobne do tych oferowanych przez banki dziatajgce na rynku od
diluzszego czasu. Infrastruktura finansowa rynkéw wschodzgcych
jest mniej zaawansowana, co umozliwia podmiotom z branzy fintech
tworzenie produktéw i ustug od podstaw i Swiadczenie ustug kom-
plementarnych do ustug bankowych.

Biorgc pod uwage wazna role sektora bankowego w finansowaniu
gospodarek europejskich, nalezy réwniez zwroéci¢ uwage na role firm
fintechowych na rynku kredytowym. Rysunek 11 zawiera informacje
o kredytach udzielanych przez sektor fintech, wyrazonych jako od-
setek catkowitej warto$ci kredytéw udzielonych przez sektor finan-
sowy w wybranym kraju europejskim.

Jak widaé¢, dziatalno$¢ kredytowa branzy fintech stale ro$nie, cho-
ciaz pozostaje bardzo ograniczona w poréwnaniu z dziatalno$cig tra-
dycyjnych bankéw. Najsilniejszym pod tym wzgledem rynkiem jest
Wielka Brytania, chociaz nawet tam warto$¢ kredytéw udzielanych
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Rysunek 11. Wielko$¢ kredytéw udzielonych przez firmy fintech w stosunku do
tacznej wielkosci rynku kredytowego (w proc.)
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Zrédto: Cornelli i in. (2020).

przez branze fintech nadal stanowi zaledwie 0,2% tgcznej wartos$ci
kredytéw (stan na 2018 r.). Podobne wyniki otrzymata Pawtowska (2021,
s. 119). Wiekszo$¢ tego rynku jest obslugiwana przez platformy P2P,
ktére zaczynaja specjalizowact sie w kredytach dla biznesu, zwlaszcza
dla MSP!. Te ostatnie byly przez dtugi czas zaniedbywane przez tra-
dycyjny sektor bankowy, a silniejszy nacisk platform P2P na ten seg-
ment klientéw moze wskazywaé na rozwdéj odrebnego segmentu rynku
kredytowego. R6zne badania dostarczajag dowodéw na to, ze ,,nieza-
spokojony” popyt jest rowniez silg napedowa kredytow fintech. W Chi-
nach Hau i in. (2018) pokazuja, ze kredyty fintech zmniejszaja pro-
blemy podazowe dla tej grupy klientéw (takie jak duza odlegtos¢
geograficzna miedzy kredytobiorcami a najblizszym oddziatem banku)
1 umozliwiajg firmom o nizszym scoringu kredytowym dostep do kre-
dytu. W Stanach Zjednoczonych Tang (2019) dowodzi, ze kredyty
fintech uzupelniajg kredyty bankowe. Jagtiani i Lemieux (2018) poka-

' https://www.jbs.cam.ac.uk/wp-content/uploads/2021/06/ccaf-2021-06-report-
-2nd-global-alternative-finance-benchmarking-study-report.pdf (dostep:
25.10.2022).
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zuja, ze Lending Club (najwiekszy fintech specjalizujacy sie w pozycz-
kach dla MSP) zdominowat obszar, ktéry nie byl obstugiwany przez
tradycyjne banki. W Niemczech de Roure i in. (2021) stwierdzili, ze
kredyt fintech obstuguje cze$¢ rynku kredytéw konsumenckich za-
niedbang przez niemieckie banki. W Argentynie Frost i in. (2019) po-
kazuja, ze 35% matych pozyczkobiorcéw nie moze uzyskaé¢ kredytu
bankowego ze wzgledu na brak spelnienia wymogéw stawianych przez
banki. Stad coraz wieksze zainteresowanie pozyczkami i kredytami
pozabankowymi oferowanymi przez podmioty fintech.

1.2.2. Rozw6j podmiotéw bigtech

Agresywne wejScie firm bigtech na rynek ustug finansowych zbiegto
sie w czasie z globalnym kryzysem finansowym. Bigtech definiuje
sie jako firmy, ktérych podstawowsq dzialalno$cig sg ustugi technolo-
giczne (de la Mano i Padilla, 2018; Frost i in., 2019). Wiele z tych firm
prowadzi szeroka dziatalno$¢, posiadajgc znaczace udzialy i pozycje
rynkowa np. w handlu elektronicznym (e-commerce), w mediach

Rysunek 12. Kapitalizacja rynkowa firm bigtech w mld USD (na koniec 2019 r.)
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Zrédto: Komitet Stabilnosci Finansowej (FSB, 2019b, s. 5).
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spotecznos$ciowych lub na rynku wyszukiwarek internetowych. Pro-
wadzona przez te firmy dzialalno$¢ zapewnia bigtechom dostep do
cennych danych o swoich klientach (BIS, 2019). Najwiekszg zaletg
firm bigtech jest doskonale rozwinieta technologia wykorzystujaca
algorytmy sztucznej inteligencji, ktére moga by¢ testowane na
ogromnej skali, a takze dostep do poteznej bazy klientéw. Najbardziej
znane firmy bigtech to Apple, Samsung, Google, Facebook czy chin-
ska Alibaba. Pod wzgledem wielkoSci i bazy klientéw wyprzedzity
one juz najwieksze banki. Na rysunkach 12 i 13 przedstawiono kapi-
talizacje gietdows spoéiek bigtech i kapitalizacje rynkowa najwiek-
szych instytucji bankowych na koniec 2019 roku'2.

Rysunek 13. Kapitalizacja rynkowa bankéw w mld USD (na koniec 2019 r.)
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie serwisu yahoo.com.

Jak mozna zauwazy¢, kapitalizacja gieldowa podmiotéw bigtech jest
ponad trzykrotnie wyzsza anizeli najwiekszych bankéw. Najwieksze
firmy z sektora bigtech wywodzg sie ze Stanéw Zjednoczonych i Chin.
Jeszcze wieksze zmiany obserwuje sie w bazie klientéw. Na przykiad
Facebook $wiadczy ustugi dla ponad 6,2 mld podmiotéw. Dla poréwna-
nia, Citibank ma 200 mln klientéw na calym $wiecie. Dane te uwydat-

12 Celowo statyka jest przedstawiana na koniec 2019 r., aby ukaza¢ réznice pomiedzy
wycenag firm technologicznych wzgledem bankéw sprzed okresu pandemii
COVID-19.
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niaja skale dziatalnoSci platform spoteczno$ciowych i potencjalne za-
grozenie, jakie firmy te moga stanowi¢ dla sektora finansowego.

Mimo ze przez wiele lat podmioty bigtech nie byly zainteresowane
Swiadczeniem ustug finansowych, ich wyczerpujace sie modele biz-
nesowe oparte, przede wszystkim, na branzy e-commerce i reklamie
zaczynaja sie powoli dewaluowaé¢. Na przyktad w 2020 r. przychody
Amazona ze sprzedazy online wynosity tylko 49% tgcznych przycho-
dow, natomiast Google z reklamy 82%, co stanowilo znaczacy spadek
w poréwnaniu z poprzednimi latami (zrédlo: Statista).

Ogromna skala dziatania firm bigtechowych oraz rozwdj techno-
logiczny, ktéry w ostatnim czasie dokonat sie na Swiecie, zaczety
zacheca¢ firmy z branzy bigtech do wykorzystania swoich aktywéw
w sektorze finansowym. Firmy te coraz $mielej zaczely wchodzi¢
w ten obszar, chociaz nalezy zaznaczy¢, ze dzialalno$¢ ta jest wcigz
ograniczona. Réwniez ich rozwdj znaczgco rézni sie pomiedzy regio-
nami. Rysunek 14 pokazuje obszar dziatalno$ci firm bigtech w sek-
torze finansowym, natomiast rysunek 15 — dziatalno$¢ firm z sektora
bigtech w rozbiciu na poszczegdlne regiony geograficzne.

Jak mozna zauwazy¢, najwiecej firm bigtechowych oferuje piat-
nosci mobilne. Wszystkie firmy ujete w tym zestawieniu maja to
w swojej ofercie. Czesto modele biznesowe bigtechéw zaczynaja sie

Rysunek 14. Ustugi finansowe oferowane przez okreslone firmy bigtechowe
(préba zawiera takie firmy jak: Facebook, Amazon, Google, Alibaba, Apple)
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Zrédto: Rada Stabilnosci Finansowej FSB (20194, s. 5).
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Rysunek 15. Ustugi finansowe $wiadczone przez firmy bigtech w 2019r.
w rozbiciu na regiony geograficzne (w proc.)
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Zrédto: Bank Rozrachunkéw Miedzynarodowych (BIS, 2019, s. 56).

od tej formy dziatalno$ci w sektorze finansowym, ktéra pdzniej jest
rozszerzana na inne ustugi finansowe. Najbardziej znane sg ApplePay
oraz GooglePay. Chociaz poczatkowo firmy te zakladaty oferowanie
tej ustugi swoim klientom samodzielnie, presja ze strony klientéw
na integracje tych portfeli z tradycyjna bankowos$cia spowodowata,
ze wiele bankéw zaczelo oferowac¢ w swojej ustudze platnosci przez
ApplePay czy GooglePay. W przypadku ApplePay liczba uzytkowni-
kéw wynosi 22 mln, a GooglePay — 11,1 mln. Co ciekawe, globalne
przychody z ptatnos$ci mobilnych wzrosty z 450 mld USD w 2015 r. do
ponad 1 bln USD w 2019 r. (zrédto: Statista). Worldpay oszacowat, ze
platno$ci za pomocy portfela wirtualnego!® stanowity w 2020 r. 41,8%
wolumenu transakeji online na caltym $wiecie!4. Portfele wirtualne
miaty najwiekszy udziat w rynku w regionie Azji i Pacyfiku, gdzie za
ich pomocg dokonano ponad 58% platnosci w branzy e-commerce.
Jak wspomniano, gléwnym powodem tego wzrostu jest niezadowa-
lajacy poziom ustug $§wiadczonych przez banki azjatyckie, niski
wskaznik penetracji sektora finansowego przez azjatyckie spoteczen-

13 Wirtualne portfele najczesciej sa prowadzone przez instytucje finansowe niebe-

dace bankami poprzez wydawanie kart debetowych do kont wirtualnych. Naj-
wieksza ich funkcjonalno$é¢é w stosunku do kont bankowych lezy w mozliwo$ci
platno$ci mobilnych (np. poprzez smartwatche czy telefony komoérkowe).

14 https://worldpay.globalpaymentsreport.com/en (dostep: 20.10.2022).
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stwo oraz szybka integralno$¢ ustug oferowanych przez firmy z sek-
tora fintech i bigtech. Nalezy jednak zauwazy¢, ze drugim najwiek-
szym rynkiem dziatalnos$ci firm bigtech sg Stany Zjednoczone.
Natomiast drugim segmentem najbardziej opanowanym przez firmy
bigtech sg pozyczki i kredyty. Na rysunku 16 przedstawiono warto$é
kredytéw udzielonych przez firmy z sektora bigtech i fintech na ca-
lym $wiecie.

Rysunek 16. Wartos¢ rynku kredytowego firm bigtech i fintech (w mld USD)

900
800
700
600

500

400

300

200

100 I
0 ||

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
M bigtech fintech

Zrédto: Cornelli i in. (2020).

Dane jednoznacznie wskazujg, ze dziatalno$¢ kredytowa firm
z branzy bigtech rozwija sie na skale globalna. W 2019 r. jej war-
tos¢ siegneta 572 mld USD, co stanowi wzrost o 44% w poréwnaniu
z 2018 rokiem. Co wazniejsze, pod wzgledem warto$ci udzielanych
kredytéw, branza bigtech juz teraz wyprzedzita sektor fintech. Pod
wzgledem dzialalno$ci kredytowej firm bigtech najwiekszymi ryn-
kami sg Chiny, Japonia, Korea, Argentyna i Brazylia (w warto$ciach
bezwzglednych). Wsréd krajéw rozwinietych prym wiodg Stany Zjed-
noczone i Wielka Brytania, cho¢ wolumen kredytéw udzielonych
przez firmy bigtech w tych krajach jest nadal stosunkowo niski
w poréwnaniu z sytuacja, jaka obserwujemy w krajach rozwijajacych
sie (BIS, 2019). Najbardziej agresywnym graczem na rynku kredytéw
jest Amazon. W 2017 r. udzielit kredytéw o warto$ci ponad 3 mld USD.
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Oczekuje sie, ze w najblizszych latach kwota ta podwoi sie'®. Ustugi
finansowe bigtech generujg juz 11% lgcznych przychodéw podmiotéw
bigtech, a z roku na rok ich udziat dynamicznie ro$nie. Dotychczas
mozna byto zaobserwowac¢ wyrazng koncentracje firm bigtech w kra-
jach rozwijajacych sie. 42% oddzialéw firm bigtech dzialato w krajach
rozwijajacych sie, 37% w Ameryce Pétnocnej, a tylko 14% w Europie
(BIS, 2019). Dane te méwig sporo o regionach, w ktérych firmy big-
tech koncentrujg swojg dzialalnosé.

O ile bigtechy odgrywaja wazng role na rynku kredytowym, szcze-
gdélnie w krajach rozwijajgcych sie, o tyle w Europie ich gtéwnym
obszarem dzialalno$ci sg ptatno$ci mobilne. Na rysunku 17 zapre-
zentowano firmy i lata, w ktérych firmy bigtech uzyskaty europejska
licencje platnicza. Ze wzgledu na brexit wiekszo§¢ firm byta zmu-
szona wystapi¢ po dodatkowa licencje, aby Swiadczy¢ ustugi na tere-
nie Unii Europejskiej (UE) po wyjsciu z niej Wielkiej Brytanii. Stad
tez przy niektérych firmach mozna zauwazyé¢ dwie daty uzyskania
licencji ptatniczych.

Rysunek 17. Licencje pfatnicze firm z branzy bigtech w rozbiciu na lata
uzyskania
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych z Rady Stabilnosci Finansowej (2019, s. 7).

15 https://www.marketplacepulse.com/articles/amazon-is-lending-1-billion-a-year
(dostep: 20.10.2022).
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Jak widaé, najwieksze firmy z sektora bigtech, takie jak Facebook,
Google czy Amazon juz teraz sg obecne w europejskim sektorze fi-
nansowym. Poza Paypalem najwcze$niej na rynek europejski wszedt
Google (w 2007 r.), a pdézniej Amazon (w 2011 r.). NajczeSciej proces
licencyjny odbywat sie albo w Luksemburgu, albo w Wielkiej Bryta-
nii. Ze wzgledu na brexit niektére firmy musialy przenie$¢ swoja
licencje do innych krajéw europejskich, aby moc $wiadczyé swoje
ustugi ptatnicze na terenie Unii Europejskiej. W takiej sytuacji byt
np. Google, ktéry przeniést swoja licencje na Litwe. Jezeli chodzi
o pozostale ustugi §wiadczone przez firmy bigtechowe w Europie, to
sg one na razie mato znaczgce. Wynika to z mocnej pozycji bankéw
1 duzej konkurencji w sektorze bankowym w Europie, jak réwniez
z do§¢ wysokiego stopnia ,,ubankowienia” spoleczenstwa. Wydaje sie
jednak, ze to kwestia czasu, aby czes$¢ doswiadczen azjatyckich firm
bigtechowych mogta zosta¢ przeniesiona na rynek europejski.

1.2.3. Rozwoj bankéw wirtualnych

Rozwdj technologii oraz zmiany demograficzne przyspieszyly rozwéj
bankéw internetowych. Wysokie oplaty, zte doSwiadczenia klientow
1 archaiczna technologia przez diugi czas zniechecaty klientéw do
korzystania z wielu uslug bankowych'6. Banki wirtualne (czesto na-
zywane bankami cyfrowymi czy tez neobankami) weszly na rynek,
oferujac niedrogie produkty finansowe poprzez wykorzystanie tech-
nologii (wiekszo$¢ z nich dziata tylko w formule online), tym samym
umozliwiajac klientom dostep do tych ustug z dowolnego miejsca na
Swiecie. Co wiecej, wiele tych ustug mogloby by¢ realizowanych
w czasie rzeczywistym. Staly dostep jest jednym z najwazniejszych
czynnikéw decydujacych o popularnos$ci bankéw wirtualnych. Po-
dobnie jest w przypadku ustug §wiadczonych przez firmy bigtech.
Na rysunku 18 zaprezentowano liczbe bankéw wirtualnych, a rysunek
19 pokazuje wielko$¢ tego rynku na $wiecie.

Banki wirtualne cieszg sie coraz wiekszg popularnos$cia, a ich
liczba od kilku lat rosnie. W 2020 r. w Europie dziatalo 77 bankéw
wirtualnych, co stanowilo najwiekszg liczbe na Swiecie. W Ameryce
Lacinskiej bylto ich 54, a w Ameryce Pélnocnej — 64. Warto zauwazy¢,

16 https://www.cbinsights.com/research/digital-banking-fintech-underbanked-co-
vid-19/ (dostep: 22.10.2022).
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Rysunek 18. Liczba bankéw wirtualnych w poszczegélnych regionach na
Swiecie (lipiec 2022 1.)
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Zrédto: Statista.

Rysunek 19. Wielko$¢ rynku bankowosci wirtualnej w poszczegdinych latach
oraz prognozy tego rynku (mld USD); * oznacza prognoze
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Zrédto: Statista.
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ze w Europie giéwng siedziba bankéw wirtualnych jest Wielka Bry-
tanial”. Wielko$¢ tego segmentu rynku oszacowano w 2021 roku na
blisko 47 mld USD. Przewiduje sie, ze rynek bedzie rést do 2030 r.
w $rednim rocznym tempie (Compound Annual Growth Rate, CAGR)
53,4%, osiggajgc wartos¢ 2,05 bln USD. Branza rozwija sie szybko,
a wiele spos$réd najwiekszych nowych bankéw na §wiecie ponad
trzykrotnie zwiekszylo swoja warto$¢ rynkowa w latach 2020-2021.
Co wiecej, przychody nowych podmiotéw w sektorze finansowym
wzroslty sze$ciokrotnie od 2015 r., osiggajgc w 2020 r. taczng wartos¢
3,6 mld USD. Wséréd najszybciej rozwijajacych sie bankéw nalezgcych
do tej grupy wymieni¢ nalezy brytyjski Revolut, ktéry w 2018 r. ogto-
sit osiggniecie progu 1,5 mln klientéw; w 2022 r. liczba ta wzrosta do
18 milionéw. Z tego zawrotnego przyspieszenia transformacji cyfro-
wej skorzystal takze N26 z siedzibg w Berlinie, ktérego baza klientéw
osiggnela poziom 7 mln w styczniu 2021 r., a takze Monzo z siedzibg
w Londynie (zrédto: Statista). Pod wzgledem liczby klientéw bankéw
wirtualnych prym wiedzie Wielka Brytania; na drugim miejscu pla-
suja sie Niemcy. Warto przy tym wspomnie¢, ze najwiekszym rynkiem
dla tego segmentu bankowosci jest Azja. Chinski WeBank miat
w 2020 r. ponad 200 mln klientéw, a hinduski bank PayTM - 57 mlIn.
Dane te §wiadcza o wyraznej integracji finansowej, ktéra obserwuje
sie na rynku azjatyckim w wyniku transformacji cyfrowej.

Junger i Mietzner (2020) analizujg, co zacheca klientéw do przej-
$cia z tradycyjnej bankowos$ci do ustug swiadczonych przez instytu-
cje typu fintech lub banki wirtualne. Ich analiza opiera sie na badaniu
ankietowym, w ktérym zapytano niemieckie gospodarstwa domowe,
z jakich ustug sa najbardziej sklonne skorzystaé. Wyniki wskazuja,
ze poziom zaufania, biegto§¢ w korzystaniu z nowych technologii,
wiedza na temat finanséw oraz ogdlna przejrzystosé¢é majg wplyw na
decyzje o korzystaniu z ustug oferowanych przez firmy z branzy fin-
tech. Sklonnos$¢ do tego wykazuja w szczegobdlnosci gospodarstwa
domowe o niskim poziomie zaufania, wysokim poziomie wiedzy na
temat finanséw i ktadace silny nacisk na przejrzystos$¢. Postrzeganie
cen przez gospodarstwa domowe nie wydaje sie jednak znaczgco
wplywaé na sktonno$¢ do dokonania takiej zmiany. Badania przepro-
wadzone w Stanach Zjednoczonych wsroéd amerykanskich klientéow

" https://extonconsulting.com/en/wp-content/uploads/sites/2/2020/11/Inside-Finan-
cial-Services-Germany-nb.pdf (dostep: 22.10.2022).
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bankéw dostarczajg natomiast dowodéw na to, ze gléwnymi powo-
dami, dla ktérych konsumenci korzystali z ustug bankéw wirtual-
nych, byty wygoda (24% respondentéw) i zaufanie (22%)'®.

Interesujaca cecha bankéw wirtualnych jest przyjety przez nie
model abonamentowy. W odréznieniu od tradycyjnej bankowosci,
opartej na pobieraniu optat i prowizji od transakcji, instytucje te
funkcjonuja na zasadach zblizonych do modelu przyjetego przez
Netfliksa czy Amazona, czyli dzialalno$ci opartej na subskrypcji. Na
rysunku 20 podsumowano wyniki ankiety dotyczacej zainteresowania
klientéw modelem subskrypcyjnym. Badanie zostato przeprowa-
dzone w Wielkiej Brytanii w 2019 roku.

Rysunek 20. Procentowe zainteresowanie ankietowanych klientéw modelem
subskrypcyjnym w bankowosci (w proc.)
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Zrédto: wyniki badania przeprowadzonego przez firme Zuora (2018).

18 https://www.pymnts.com/wp-content/uploads/2021/09/PYMNTS-Digital-Banking-
-Report-September-2021-1.pdf (dostep: 25.10.2022).
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Jak mozna zauwazy¢, wiekszo$¢ klientéw bylaby skionna przejsé
na model subskrypcyjny i ponosi¢ wyzsza miesieczng oplate za do-
datkowe uslugi §wiadczone przez bank. Wiekszo$§¢ konsumentéw
(45%) wymienia w tym konteks$cie dodatkowe ustugi medialne, takie
jak Netflix i Amazon, 40% woli zwroty gotéwkowe (cashback), a 37%
jest gotowych ptaci¢ za mozliwo$é zaciggniecia kredytu na rachunku
biezacym (EY, 2019). Tendencje te nie umknely uwadze bankéw wir-
tualnych; wiekszo$¢ z nich oferuje model subskrypcyjny. Na przykiad
takie banki jak Revolut czy Starling oferujg w zamian za stata optate
subskrypcyjna (tzw. konto premium) dodatkowe ustugi, np. bezplatne
wyplaty z bankomatéw, ale takze mniej oczywiste korzysci, takie jak
ubezpieczenie podrézne!®. Chociaz najnowsze dane wskazuja, ze
klienci majg tendencje do anulowania subskrypcji, co moze wskazy-
wac na nietrwalo$¢ modelu w dluzszej perspektywie, ta sama ankieta
dostarcza dowodéw na to, ze model ma szanse sie przyjaé, jesli bedzie
oferowa¢ pozadane przez klientéw ustugi?’. Coraz wiecej badan z in-
nych krajow wskazuje na podobne wyniki, checi przej$cia klientéw
od optat transakecyjnych do modelu optat abonamentowych. Na przy-
klad badania Cornerstone Advisors (2021) dostarczajag dowodow na
to, ze trzech na dziesieciu konsumentéw zdecydowaloby sie otworzy¢
rachunek biezagcy w Amazon w Stanach Zjednoczonych, jezeli bedzie
on polaczony z innymi ustugami, np. produktami ubezpieczenio-
wymi. W konteks$cie zmian oczekiwan konsumentéw, jesli tradycyjne
banki nie podaza za tym trendem, moga juz wkroétce przegraé¢ kon-
kurencje z instytucjami szybko dostosowujgcymi sie do potrzeb
konsumentéw. Stad takze wynika dynamiczny wzrost liczby konsu-
mentéw, ktérzy przeszli z bankéw tradycyjnych do bankéw wirtual-
nych.

1.3. Zmiany w obszarze posrednictwa finansowego

Wedtug konsultingowej firmy CapGemini (2018) niemal 71 ankieto-
wanych dyrektoré6w bankéw wymienito oczekiwania klientéw jako

19 https://thefinancialbrand.com/85092/subscription-banking-detail-bank-przysztosé/
(dostep: 24.10.2022).

20 https:/thefinancialbrand.com/85092/subscription-banking-detail-bank-przyszto§é/
(dostep: 24.10.2022).
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czynnik wptywajacy na ksztatt sektora bankowego w 2018 roku. Po-
nad potowa wskazata réwniez na presje generowang przez zmiany
regulacyjne i rosnacy popyt na kanaty cyfrowe. Tylko co czwarty
ankietowany wymienil otoczenie makroekonomiczne jako element
potencjalnie zaburzajgcy funkcjonowanie tradycyjnej bankowosci.
W zwigzku z tym pojawia sie pytanie, jak zmienia sie rola posrednic-
twa finansowego i czy rozwaj firm z branzy fintech 1 bigtech zmienia
charakter posrednictwa finansowego.

Istniejace opracowania akademickie nie sg w tym wzgledzie roz-
strzygajace. Cze$¢ badaczy twierdzi, ze podmioty fintech i bigtech
moga probowac wykorzystaé sytuacje kredytobiorcéw wykluczonych
z tradycyjnego finansowania bankowego w zwigzku z brakiem histo-
rii kredytowej lub szczegdlnym potozeniem geograficznym (Jagtiani
i Lemieux, 2018; Di Maggio i Yao, 2021). Spogladajac z nieco innej
perspektywy, Cornelli i in. (2023) wskazuja, ze firmy fintechowe
1 bigtechowe umozliwiajg dostep do kredytu szerszej grupie klientéw
w krajach, w ktérych marze bankowe sg wysokie, sektor bankowy
jest bardziej skoncentrowany, a regulacje finansowe bardziej restryk-
cyjne. Niektére badania wskazujg jednak, ze podmioty z branzy
fintech i bigtech w Europie nie maja takiej przewagi technologicznej
nad bankami, ktéra pozwolitaby im na zdominowanie grupy klientow
znajdujacej sie w obszarze zainteresowania bankéw (np. Francja czy
Niemcy). Beaumont i in. (2022) oraz Chava i in. (2021) dokumentuja,
ze w krajach o silnej tradycji bankowo$ci banki bardzo dobrze sobie
radzg z konkurencja ze strony firm fintech i bigtech. Autorzy badania
tlumacza to tym, ze w krajach tych sg bardzo mocne relacje pomiedzy
kredytobiorca a kredytodawca, a technologia nie jest w stanie tego
zastgpi¢. Tym samym istniejace badania dowodzg, ze podmioty fin-
tech moga odgrywac¢ wazniejszg role w krajach, w ktérych relacje
miedzy bankiem a klientem nie sg tak silne lub w ktérych sektor
bankowy jest mniej zaawansowany pod wzgledem technologicznym
(Balyuk i in., 2020; Ghosh i in., 2021; Cornelli i in., 2023). Weze$niej
wspomniane badania pokazuja , ze w krajach tych podmioty fintech
czy tez bigtech — dzieki swojej technologii wykorzystujacej np. mo-
dele uczenia maszynowego (ktére nie sg na razie szeroko rozpo-
wszechnione w tradycyjnych bankach) czy tez lepszy dostep do al-
ternatywnych danych — moga mieé¢ przewage konkurencyjna,
przyciggajac te grupe klientéw, ktéra z réznych wzgledéw byta po-
mijana przez banki. Powyzsze wyniki badah moga ttumaczy¢, dla-
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czego duzo bardziej rozwiniety segment fintech znajduje sie w Sta-
nach Zjednoczonych czy tez w Azji anizeli w Europie. Co wiecej, firmy
te w tych krajach §wiadczg duzo szersza dzialalno$¢ wchodzaca
w swoim zakresie w typowa dziatalno$§é bankowa, taka jak udzielanie
kredytéw, anizeli w Europie, gdzie wiekszo§¢ tych firm $§wiadczy
bardzo ograniczone ustugi, wcigz komplementarne w stosunku do
typowej dziatalno$ci bankowej, co zostalo oméwione w poprzednim
podrozdziale.

Ponadto instytucje fintech czy bigtech - ze wzgledu na szerokie
wykorzystanie technologii — charakteryzujg sie wiekszag efektywno-
$cig kosztowsa, co pozwala oferowac¢ klientom usiugi finansowe szyb-
ciej i taniej. Na przykiad Gambacorta i in. (2019) twierdza, ze moni-
toring kredytowy moze by¢ prowadzony niemal w czasie rzeczywistym,
a scoring kredytowy szybko korygowany o rzeczywiste dane, co
umozliwia podjecie decyzji kredytowej w ciggu jednego lub kilku dni,
a zatem znacznie szybciej niz w tradycyjnych bankach, ktére czesto
potrzebujag na to kilku tygodni. Réwniez Fuster i in. (2019) wskazuja,
ze kredytodawcy z branzy fintech przetwarzaja wnioski o 20% szybciej
niz instytucje bankowe, w zwigzku z czym sg w stanie znacznie szyb-
ciej reagowac na potrzeby kredytobiorcéw (Fuster i in., 2019). Jest to
réwniez powdd, dla ktérego kredytobiorcy o pilnych potrzebach
w zakresie plynno$ci i braku zabezpieczenia lub niskim zabezpiecze-
niu sg bardziej sklonni do ubiegania sie o kredyt w fintechach anizeli
w bankach.

Powyzszy przeglad literatury pozwala nam na postawienie dwoéch
hipotez, ktére beda testowane w ponizszym podrozdziale.

1. Rozwdj firm fintechowych i bigtechowych zmienia ksztalt sek-
tora bankowego, ograniczajac jego role jako posrednika finan-
sowego na Swiecie.

2. Sektor bankowy jest dotkniety rozwojem pozabankowych pod-
miotéw w rézny sposoéb, w zaleznos$ci od regionu i stopnia jego
rozwiniecia.
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1.3.1. Globalne zmiany w sektorze finansowym po wejsciu fintechdw
i bigtechow

W celu przetestowania powyzszych hipotez Autorka wykorzystuje
nastepujgce miary: a) struktura globalnych aktywow finansowych;
b) wielkos¢ rynku depozytowego w stosunku do PKB danego kraju;
c) wartosé¢ kredytow prywatnych udzielanych przez instytucje ban-
kowe w stosunku do PKB danego kraju. Analize te Autorka przepro-
wadza w odniesieniu do kilku wybranych krajéw rozwinietych i roz-
wijajacych sie w latach 2006-20212!. Zrédlem danych jest Rada
Stabilnoéci Finansowej oraz Bank Swiatowy. Na rysunku 21 przed-
stawiono wielko$§¢ sektora finansowego oraz jego strukture w poszcze-
gblnych latach, w krajach zaréwno rozwijajacych sie, jak i rozwinie-
tych.

Rysunek 21. Struktura globalnych aktywéw finansowych (w bin USD)*
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie Rady Stabilnosci Finansowej: https://data.fsb.org/dash-
board/Time%20Series%20View (dostep: 15.11.2022).

2 Tata analizy moga sie rézni¢ w zaleznosci od dostepnoséci danych.

22 Uwaga: globalne aktywa finansowe zawieraja aktywa instytucji finansowych z 29
krajéw. Zalicza sie do nich kraje rozwiniete, a wérdéd nich znajdujg sie m.in.: kraje
strefy euro, Stany Zjednoczone, Wielka Brytania, Hongkong, Korea, Szwajcaria
czy Kanada oraz kraje rozwijajace sie, takie jak: Argentyna, Brazylia, Chile, Chiny,
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Wartos¢ sumy aktywoéw instytucji finansowych na catym Swiecie
rosta systematycznie od 2006 do 2021 roku, osiggajac poziom 434 bin
USD w 2021 r. w skali globalnej. Nalezy zauwazy¢ jednak, ze wzrost
globalnych aktywoéw finansowych najbardziej przyspieszyt po 2018
r., osiggajac dynamike wzrostu 24%, co stanowi polowe dynamiki
wzrostu pomiedzy 2008 i 2018.

Analizujac udzial poszczegdlnych instytucji finansowych w glo-
balnych aktywach finansowych, mozna zauwazy¢, ze udzial aktywow
bankowych (banki) relatywnie spada rok do roku. W 2008 r. udziat
bankéw w tacznych aktywach sektora finansowego wynosil prawie
47%, podczas gdy w 2012 r. byto to juz tylko 45%, a w 2021 r. jest to
40,3%%3.

W warto$ciach absolutnych aktywa sektora bankowego wzrosty
z 76 bln USD w 2002 r., do 114 bln USD w 2012 r., osiagajac poziom
175 bln USD w 2021 roku. Jednym z powodéw stabnacego udziatu
sektora bankowego w 1gcznych aktywach jest relatywnie szybszy
wzrost pozostalych instytucji finansowych (przede wszystkim fun-
duszy emerytalnych i inwestycyjnych, ktérych aktywa znacznie
wzrosty po kryzysie finansowym w 2008 r. ze wzgledu na duze wzro-
sty na rynkach kapitatowych).

Co ciekawe, znaczaco wzrdést udzial niebankowych instytucji fi-
nansowych (wlaczajac fundusze emerytalne i firmy ubezpieczeniowe).
Ich udziat w sektorze finansowym wyniést na koniec 2021 r. prawie
46%, a aktywa osiggaja obecnie poziom prawie 200 bln USD. Oznacza
to, ze aktywa tych instytucji przekroczytly juz aktywa sektora banko-
wego. Wéréd niebankowych instytucji finansowych najwyzszy udziat

Indie, Indonezja, Meksyk, Rosja, Arabia Saudyjska, Afryka Potudniowa, Turcja.
Do pozostatych posrednikéw finansowych zalicza sie wszystkie podmioty specja-
lizujgce sie w poSrednictwie finansowym niebedace: bankami centralnymi, ban-
kami, publicznymi instytucjami finansowymi, firmami ubezpieczeniowymi,
funduszami emerytalnymi czy firmami powierniczymi. W szczegoélnosci sg to
fundusze inwestycyjne, firmy pozyczkowe, firmy brokerskie oraz pozostate firmy
niebedace czescig wyzej wymienionych grup, $wiadczace ustugi finansowe (Rada
Stabilnos$ci Finansowej 2022).
Warto jednak zaznaczy¢, ze statystyka ta w wiekszo$ci obejmuje banki komercyjne
oraz kasy oszczednoS§ciowo-kredytowe, natomiast w duzej cze$ci pomija neobanki,
ktore zalicza sie do pozostalych instytucji poSrednictwa finansowego. Wynika to
z braku jednolitych przepisow funkcjonowania tych instytucji w r6znych krajach.
W pojedynczych krajach, gdzie neobank posiada licencje bankows i funkcjonuje
jako nadzorowany podmiot, statystyka wiacza aktywa neobankéw do aktywéw
sektora bankowego (FSB, 2022).

23
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osiggneli pozostali poSrednicy finansowi (Rada Stabilno$ci Finanso-
wej zalicza do nich réwniez fundusze inwestycyjne). Ich udziat wy-
nosi prawie 26% w globalnych aktywach finansowych. Natomiast
wylaczajac z nich fundusze inwestycyjne, najwiekszy wzrost zanoto-
waly firmy pozyczkowe, ktérych wzrost aktywéw w ostatnim czasie
wahat sie od 12% do 15% rok do roku (F'SB, 2022). Jak wida¢, szybki
rozwoj tego segmentu sprawia, ze branza ta staje sie silng konkuren-
cja dla sektora bankowego.

Warto réwniez przeanalizowaé¢ rozw(j powyzszych instytucji w za-
leznosci od poziomu rozwoju kraju. Na rysunkach 22 i 23 przedsta-
wiono udzial bankéw i pozostatych instytucji posrednictwa finanso-
wego w dwbéch grupach krajow (kraje rozwiniete i rozwijajace sie).

Na rysunkach tych wyraznie widaé¢ r6znice w dynamice wzros-
tu i wielkos$ci zaréwno sektora bankowego, jak i pozostatych instytu-
cji poSrednictwa finansowego w zaleznos$ci od stopnia rozwoju

Rysunek 22. Udziat bankéw w sektorze finansowym w stosunku do facznych
aktywow sektora (w proc.)
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie Rady Stabilnosci Finansowej (FSB, 2022). Definicja
bankéw wedtug FSB odnosi sie do wszystkich instytucji prowadzacych dziatalnos¢ depozytowa
nadzorowanych przez organ nadzorczy danego kraju. Statystyka nie zawiera bankéw internetowych
(czesto zwanych neobankami) poza przypadkami krajow, w ktdrych taki bank posiada petna licen-
cje bankowa i jest nadzorowany przez podmiot danego kraju. FSB nie podaje skali tej statystyki
w oddzielnym rozbiciu, ale odnosi sie do niej przy okazji prezentacji danych o pozostatych posred-
nikach finansowych. Dlatego mozna przyja¢, ze wiekszo$¢ neobankéw zostata uwzgledniona w tej
ostatniej kategorii.
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Rysunek 23. Udziat pozostatych posrednikéw finansowych w stosunku do
tacznych aktywow sektora finansowego (w proc.)
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Zrédfo: opracowanie whasne na podstawie Rady Stabilnosci Finansowej (FSB, 2022). Definicja bankéw
wedtug FSB odnosi sie do wszystkich instytucji prowadzacych dziatalnos¢ depozytowa nadzorowanych
przez organ nadzorczy danego kraju. Statystyka nie zawiera bankéw internetowych (czesto zwanych
neobankami) poza przypadkami krajow, w ktérych taki bank posiada petna licencje bankowa i jest
nadzorowany przez podmiot danego kraju. FSB nie podaje skali tej statystyki w oddzielnym rozbiciu,
ale odnosi sie do niej przy okazji prezentacji danych o pozostatych posrednikach finansowych. Dlatego
mozna przyjac, ze wiekszos¢ neobankow zostata uwzgledniona w tej ostatniej kategorii.

gospodarczego krajow. Udziat sektora bankowego w aktywach catego
sektora finansowego w krajach rozwinietych spadi z 43% w 2002 r. do
34% w 2020 roku. Jak wspomniano, gtéwna przyczyna spadku byt
dynamiczny wzrost wyceny zaréwno funduszy, jak i innych instytu-
cji poSrednictwa w sektorze finansowym w ostatnim czasie. Podczas
gdy aktywa bankéw wzrosty o 81%, aktywa pozostalych instytucji
posrednictwa wzrosty o 150% w badanym okresie. Inaczej przedstawia
sie sytuacja w krajach mniej rozwinietych. Udziat sektora bankowego
w sektorze finansowym wzrost z 36% do 56%, notujac wzrost aktywow
0400% pomiedzy 2002 a 2020 rokiem. Mozna zauwazy¢, ze w krajach
mniej rozwinietych sektor bankowy odgrywa dominujaca role w sek-
torze finansowym. Nie jest to sytuacja szczegdlnie zaskakujaca, gdyz
jest typowa dla krajéw rozwijajacych sie, gdzie wraz z rozwojem go-
spodarczym sektor bankowy zaczyna odgrywaé coraz wiekszg role.
Jezeli chodzi o pozostale instytucje finansowe, to zanotowaly one
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réwniez bardzo duze wzrosty na przelomie tego okresu, osiggajac
wzrost aktywow o 500%. Natomiast ich udzial wzrést z 18% do 27%
w sektorze finansowym w badanym okresie.

Cho¢ na jednoznaczne wnioski jest jeszcze za weze$nie, zmiany
w strukturze finansowej pomiedzy tymi dwiema grupami krajow
moga wskazywaé na odmienna role, jakg pozostate instytucje posred-
nictwa finansowego, w tym podmioty fintech i bigtech, odgrywaja
w tych krajach. Wyniki moga sugerowag, ze instytucje te moga kon-
kurowa¢ z bankami w krajach rozwinietych, o czym $wiadczy male-
jacy udziat bankéw w strukturze sektora finansowego oraz rosnacy
udziat pozostalych posrednikéw w calym okresie analizy. W krajach
mniej rozwinietych wydaje sie, ze pozabankowi pos$rednicy swiadczg
ustugi komplementarne do ustug samych bankéw. Oba te sektory
rozwijaja sie bardzo dynamicznie.

Banki odgrywaja specjalng role w sektorze finansowym dzieki
transformacji depozytéw w kredyty. Dlatego tez, analizujac ich role,
nalezy przyjrze¢ sie temu, jak zmienily sie udzialy bankéw w tych
poszczegdblnych segmentach rynku. W tym celu Autorka przeanalizuje
role instytucji bankowych w gromadzeniu depozytéw i udzielaniu
kredytéw. Informacje te sg zaprezentowane na rysunkach 24, 25 i 26.

Analiza rysunkéw pozwala na wyciggniecie interesujacych wnio-
skéw. Wskazujg one na malejgcg warto$é kredytéw udzielanych przez
banki w krajach rozwinietych; tendencja spadkowa rozpoczela
sie w 2008 r., z niewielkim odchyleniem od trendu w 2020 r., prawdo-
podobnie w zwigzku z pandemig i wsparciem panstwowym dla pod-
miotéw indywidualnych i gospodarczych, w ktérego przekazywaniu
posSredniczyt sektor bankowy. Dynamika wzrostu rynku kredytowego
w tych krajach wynosita tylko 17,6% pomiedzy 2002 i 2020 rokiem.
Z drugiej strony w calym analizowanym okresie mozna zaobserwo-
wa¢é stabilny trend wzrostowy w zakresie depozytéw (z lekkim od-
chyleniem w okresie kryzysowym 2010-2012). Co wiecej, rynek de-
pozytéw rost dwa razy szybciej anizeli rynek kredytéw. Dane te
wydaja sie potwierdza¢ wecze$niej przedstawione wnioski, ze rola
bankéw jako posrednikéw kredytowych w krajach rozwinietych za-
czyna spadaé¢ na rzecz nowo pojawiajacych sie instytucji posrednic-
twa finansowego, ktére zaczynaja odgrywaé coraz wazniejszg role
réwniez na rynku kredytowym. Natomiast wyniki wskazuja, ze banki
wcigz odgrywaja wazng role na rynku depozytowym. Jest to réwniez



P Posrednictwo finansowe bez tradycyjnych bankdw. Szanse i zagrozenia

Rysunek 24. Wielko$¢ kredytow i depozytéw w krajach wysoko rozwinietych
w stosunku do PKB (w proc.)*
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie wskaznikéw rozwoju Banku Swiatowego, https://databank.
worldbank.org/source/global-financial-development (dostep: 15.11.2022). * Uwaga: Definicja krajow
rozwinietych obejmuje grupe krajéw zgodnie z klasyfikacja Banku Swiatowego. Wéréd najwazniejszych
krajéw sa: Francja, Niemcy, Wielka Brytania, Stany Zjednoczone czy Japonia.

Rysunek 25. Wielko$¢ kredytow i depozytéw w krajach srednio rozwinietych
w stosunku do PKB (w proc.)*
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie wskaznikéw rozwoju Banku Swiatowego, https://data-
bank.worldbank.org/source/global-financial-development (dostep: 15.11.2022). * Uwaga: Definicja
krajow $rednio rozwinietych obejmuje grupe krajéw zgodnie z klasyfikacja Banku Swiatowego.
Wsréd najwazniejszych krajow sa: Chiny, Rosja, Turcja, Rumunia, Wenezuela czy Afryka Potudniowa.
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Rysunek 26. Wielko$¢ kredytow i depozytéw w krajach najmniej rozwinietych
w stosunku do PKB (w proc.)*
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Zrédto: opracowanie wasne na podstawie wskaznikéw rozwoju Banku Swiatowego, https://data-
bank.worldbank.org/source/global-financial-development (dostep: 15.11.2022). * Uwaga: Definicja
krajow najmniej rozwinietych obejmuje grupe krajéw zgodnie z klasyfikacja Banku Swiatowego.
Wsréd najwazniejszych krajow sa: Wietnam, Indie, Republika Srodkowoafrykarska, Ukraina, Paki-
stan i Sri Lanka.

efekt tego, ze dotychczas nowo pojawiajace sie instytucje nie konku-
rowaly z bankami na rynku depozytowym z racji braku licencji ban-
kowych. Natomiast w ostatnim czasie coraz wiecej podmiotéw fintech
wystepuje o licencje bankowsg, co moze sugerowac, ze tradycyjne
banki moga réwniez w przyszto$ci stracié swoja pozycje na rynku
depozytowym w tych krajach.

Interesujace jest réwniez to, ze wraz ze spadkiem stopnia rozwoju
kraju dynamika wzrostu kredytéw i depozytéw rosnie, przy czym
kredyty rosng szybciej anizeli depozyty. Na przyklad w krajach Sred-
nio rozwinietych zauwazamy, ze udziat kredytéw do PKB wzrést
z 32,8% do 59,2%, osiggajac dynamike wzrostu 59% w okresie 2002
1 2020. Natomiast tylko pomiedzy 2019 i 2020 r. wielko$¢ kredytéw do
PKB w tych krajach powiekszyla sie z 49,8% do 59,30% PKB. Rynek
depozytéw w bankach wzrést natomiast prawie do 63% PKB, osigga-
jac Srednig dynamike wzrostu 48% w tym okresie. Co wiecej, tego
trendu nie zahamowatl nawet globalny kryzys finansowy. Jednym



T Posrednictwo finansowe bez tradycyjnych bankéw. Szanse i zagrozenia

z powodow tak dynamicznego wzrostu sektora bankowego moze by¢
réwniez dynamicznie rozwijajaca sie branza fintech i bigtech w tych
krajach. Wang i in. (2021) wskazuja, ze rozwdj tych instytucji przy-
czynia sie do coraz wiekszej digitalizacji sektora bankowego w tych
krajach.

W krajach najmniej rozwinietych dynamika wzrostu kredytéw do
PKB wyniosta najwiecej, osiggajac poziom 61%, natomiast rynek
depozytow 47%. Wyniki te mogg sugerowaé, ze w krajach mniej roz-
winietych niski poziom rozwiniecia sektora finansowego w stosunku
do wielkosci kraju moze wskazywac¢ na duze zapotrzebowanie na
ustugi finansowe, a tym samym oba sektory moga rozwija¢ sie w tym
samym czasie. Nalezy jednak zauwazy¢, ze wielko§¢ kredytu banko-
wego w tych krajach wcigz jest relatywnie niska, wynoszac 33% do
PKB. Nalezy réwniez wskazaé, ze w krajach tych rozwéj branzy fin-
tech i bigtech jest wcigz na bardzo niskim poziomie (BIS, 2019).

1.4. Wnioski

W niniejszym rozdziale Autorka analizowala zmiany, jakie zaszly
w sektorze bankowym po kryzysie finansowym 2008 roku. Silna in-
frastruktura regulacyjna, ktéra zwiekszyta koszty dziatalnos$ci ban-
kowej, przyczynila sie do rozwoju firm z sektora fintech i bigtech.
Konsekwencja sg wyrazne zmiany w systemach finansowych na ca-
lym $wiecie, nawet jesli r6znice pomiedzy poszczegdlnymi regionami
i krajami sg znaczgce. Podmioty z branzy fintech czy bigtech najbar-
dziej rozwinely sie w Wielkiej Brytanii, Stanach Zjednoczonych
i Chinach. Rozwdj firm z tej branzy w tych krajach wynika jednak
z réznych przyczyn: w dwoch pierwszych krajach trend ten zwigzany
jest z doskonale rozwinietymi systemami finansowymi, otwarto$cig
organéw nadzoru finansowego, ale rowniez do§¢ wysokimi optatami
pobieranymi przez banki; w Chinach i innych stabiej rozwinietych
krajach jest on z kolei konsekwencja tego, ze wysoki odsetek spote-
czenstwa jest pozbawiony dostepu do ustug bankowych, a zarazem
poziom rozwoju technologicznego jest wysoki.

W niniejszym rozdziale przeanalizowano wplyw zmian zachodza-
cych w sektorze finansowym, a w szczegdlnosci pojawienie sie insty-
tucji fintech i bigtech i ich oddzialywanie na dziatalno$§¢ sektora
bankowego. Wyniki badan wskazuja, ze banki zasadniczo zachowaty
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swoja dominujacg pozycje w gromadzeniu depozytéw, niezaleznie od
poziomu rozwoju kraju. Natomiast tempo wzrostu rynku kredyto-
wego, jak rowniez jego wielko$¢é w sektorze bankowym réznig sie
znaczgco pomiedzy krajami. W krajach najbardziej rozwinietych
mozemy zauwazy¢ najnizsze tempo wzrostu oraz spadajacy udziat
aktywéw bankowych w sektorze finansowym w stosunku do PKB.
W krajach o nizszym poziomie rozwoju zauwazamy natomiast, ze
rynki depozytoéw oraz kredytéw rosng w bardzo podobnym tempie.
Moze to sugerowaé, ze rola bankéw w krajach rozwinietych jako po-
$rednikéw finansowych zaczyna male¢ na rzecz innych instytucji
posrednictwa finansowego, natomiast w krajach rozwijajacych sie oba
rynki rozwijaja sie bardzo podobnie. R6znice te pomiedzy krajami
moga sugerowac, ze takie instytucje jak bigtechy czy fintechy oferuja
ustugi bardziej komplementarne wzgledem siebie anizeli w krajach
rozwinietych, gdzie wydaje sie, ze konkurujg ze soba. Obserwacje te
potwierdzaja wyniki badah Navaretti i in. (2018), ktérzy argumentuja,
ze mozliwo$ci branzy fintech sa najwieksze w gospodarkach z silnym
sektorem finansowym, czyli w tych, w ktérych ustugi bankowe sa
dobrze rozwiniete, a banki generujg wysoka marze. Taka sytuacja
stanowi zachete dla firm z branzy fintech. Temat ten zostanie omo-
wiony bardziej szczegbélowo w kolejnych podrozdziatach.






Rozdziat 2

WPLYW ROZWOJU TECHNOLOGII W SEKTORZE
FINANSOWYM NA DZIALALNOSC BANKOW

Powstanie branz fintech oraz bigtech rozpoczelo dyskusje na temat
wplywu technologii na po$rednictwo finansowe. Coraz wiecej badaczy
zaczelo wskazywaé na to, ze dynamiczny rozwéj firm technologicz-
nych w sektorze finansowym moze sie réwniez przetozy¢ na lepszy
rozwdj technologiczny bankéw, ktére staraja sie sprosta¢ konkuren-
cji (Chamleyiin., 2012; Philippon, 2016; Berg i in., 2019; Aylin i Ah-
met, 2020; Folwarski, 2021, s. 82; Miklaszewska, 2018, s. 25). To z kolei
mogloby obnizyé¢ koszty posrednictwa finansowego i zwiekszy¢ do-
step do ustug finansowych wielu podmiotéw wykluczonych z tego
rynku.

Z zalozenia automatyzacja proceséw powinna zwiekszy¢ efektyw-
no$¢ kosztowa poprzez ograniczenie drogiego czynnika ludzkiego,
jak réwniez poprzez szybsze i bardziej precyzyjne przetwarzanie
dostarczanych informacji, prowadzac tym samym do zwiekszenia
rentownos$ci. Automatyzacja powinna réwniez przelozy¢ sie na nizsze
oplaty i prowizje pobierane przez banki. Badania z rynku fintech
1 bigtech wskazuja takze, ze rozwdj technologiczny moze powiekszy¢
strone przychodowa bankéw poprzez pozyskanie nowych klientéw.
Rozwigzania technologiczne pozwalajg dotrzeé¢ do klientéw zamiesz-
kujacych regiony, w ktérych banki nie posiadaja swoich oddziatéw
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(Jagtiani i Lemieux, 2018). Ponadto nowa technologia pozwala na
lepsza weryfikacje klienta, a tym samym na zwiekszenie szans na
pozyskanie przez niego finansowania (Beaumont i in., 2022; Ghosh
iin., 2021; Havrylchyk i Mahdavi Ardekani, 2020; Palladino, 2021).
Dlatego celem niniejszego rozdzialu jest odpowiedz na pytanie, ezy
rozwoj technologiczny bankéw przeklada sie na wyzsza ich ren-
townosSé, obniza koszty posrednictwa finansowego i zwieksza do-
step do finansowania dla klientéw. W tym rozdziale Autorka stawia
nastepuje hipotezy: (1) rozwdj technologiczny w sektorze bankowym
ma pozytywny wpltyw na rentownosé bankow; (2) rozwaoj technolo-
giczny bankéw obniza koszty posrednictwa finansowego; (3) rozwadj
technologiczny przektada sie pozytywnie na aktywnosé bankow
mierzong, ich dziatalnosciq kredytowaq.

W celu weryfikacji powyzszych hipotez zostanie przeanalizowany
rozw(j technologiczny w 55 najwiekszych po wzgledem aktywow euro-
pejskich i amerykanskich bankach (wszystkie instytucje posiadajgce
dziatalno$¢ depozytowo-kredytows) pochodzacych z 15 krajow w prze-
ciggu lat 2009 i 2019%. W tym celu Autorka wykorzystuje bardzo gra-
nularne dane dotyczgce rodzaju technologii wdrozonych przez poszcze-
gbélne banki, wysokos$ci wydatkéw bankoéow na IT czy tez wartosSci
aktywow niematerialnych i prawnych w bilansach bankéw w celu po-
miaru poziomu rozwoju technologicznego w poszczegdélnych bankach.

Przy wykorzystaniu estymacji panelowych z efektem statym Au-
torka weryfikuje natomiast, w jaki sposéb rozw@j technologii w ban-
kach przektada sie na ich dziatalno$¢ i koszty poSrednictwa finanso-
wego.

2.1. Przeglad badarn literaturowych

2.1.1. Czy rozwdj technologiczny bankéw poprawia ich wyniki
finansowe?

Na podstawie aktualnej literatury naukowej nie mozna stwierdzic¢,
w jaki sposéb rozwéj technologiczny przeklada sie na wyniki i dzia-

2 Liczba bankéw moze sie réznié pomiedzy regresjami i jest uzalezniona od dostep-
no$ci danych finansowych dla poszczegdlnych bankow.
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lalno$¢ sektora bankowego. Wiekszo$¢ istniejagcych opracowan na-
ukowych wskazuje, ze kierownictwo bankéw nie postrzega korzysta-
nia z nowych technologii jako sposobu na zwiekszenie efektywnos$ci
kosztowej czy poprawe rentowno$ci, ale raczej traktuje jako czynnik
istotnie wplywajacy na konkurencyjno$é¢ banku na rynku. Tym sa-
mym wyniki badan dowodza, ze korzystanie z nowych technologii
przektada sie na przewage konkurencyjna na rynku, nie zwiekszajac
przy tym znaczgco efektywnosci operacyjnej bankéw. Hernandez-
-Murillo i in. (2010) stwierdzaja, ze bankowo§¢ internetowa przyjeta
sie szybciej na rynkach, na ktérych konkurencja juz wezes$niej wpro-
wadzita tego typu ustugi. Courchane i in. (2002) ustalili, ze na praw-
dopodobienstwo zainwestowania przez bank w ustugi internetowe
ma wplyw udzial tego banku w rynku. Réwniez kwestie demogra-
ficzne maja wplyw na wykorzystanie technologii przez banki, np.
wysoki odsetek populacji z wyzszym wyksztalceniem lub wysoki
$redni dochdd per capita, czyli czynniki, ktére przektadaja sie na
czestsze korzystanie z bankowo$ci internetowej, przyspieszaja rozwaj
technologiczny bankéw na takich obszarach. Podobnie, jesli chodzi
o korzystanie z bankowo$ci mobilnej. Mullan i in. (2017) podkres$laja
role nowych technologii w zachowaniu udzialu rynkowego i wzmac-
nianiu relacji z klientami. Grandon i Pearson (2004) oraz Cao i in.
(2018) dowodza jednak, ze presja zewnetrzna jest waznym czynnikiem
napedzajacym rozwdj technologiczny.

Z drugiej strony postep technologiczny i automatyzacja proceséw
powinny zwiekszy¢ efektywno$¢ bankéw, czyli zmniejszyé stosunek
kosztéw do przychodéw. Wieksza dostepnos$é informacji umozliwia-
jacych lepsza ocene ryzyka oraz bardziej precyzyjne modele do oceny
ryzyka kredytowego typu uczenia maszynowego powinny natomiast
obnizy¢ marze odsetkowa i ogdlny koszt ustug finansowych. Badania
przeprowadzone na proébie chinskich bankéw przez Lee i in. (2021)
dowodza, ze postep technologiczny dokonujacy sie w chinskich ban-
kach poprawia ich efektywno$¢. Narzedzia analityki big data, block-
chain i automatyzacja ustug finansowych pozwalaja instytucjom fi-
nansowym poprawia¢ ich zdolno$ci operacyjne, a tym samym
efektywnos$¢. Badacze stwierdzajg rowniez, ze efektywnos¢ opera-
cyjna bankéw korzystajgcych z mniej zaawansowanych rozwigzan
technologicznych jest z reguly mniejsza. Szczegdélnie widaé to pod-
czas analizy bankéw panstwowych versus prywatnych. Wyniki badan
wskazuja, ze banki panstwowe sa duzo mniej technologicznie rozwi-
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niete, a tym samym duzo mniej kosztowo efektywne. Lee i Huang
(2017) analizujg efektywnos$¢ kosztows i przepas¢ technologiczng
w krajach Europy Zachodniej. Stwierdzaja, ze postep technologiczny
bankéw europejskich jest bardzo nieréwny, co przeklada sie takze
na réznice w wydajnosci tych bankéw. Co ciekawe, okazuje sie, ze
w skali Europy banki luksemburskie sg najstabiej, a dunskie najle-
piej technologicznie rozwiniete. Wysokie pozycje zajmujg réwniez
banki wloskie i brytyjskie; na samym dole skali znalazly sie nato-
miast instytucje z Niemiec, Belgii i Hiszpanii. Wyniki regresji prze-
prowadzonej przez Lee i Huang (2017) wskazuja, ze chociaz techno-
logia pozwala zwiekszy¢ wydajnos¢ operacyjng bankoéw, to réznice
w wydajno$ci pomiedzy krajami nie wynikaja z wykorzystania samej
technologii, ale raczej z nieefektywnego zarzadzania nig. Podobne
wyniki badan przedstawiajg Wang i in. (2021). Autorzy dowodza, ze
wplyw pojawienia sie nowych technologii w zwigzku z rozwojem
sektora fintech zwiekszyt produktywnos$é chinskich bankéw. Okazuje
sie, ze przyjecie nowych technologii zwiekszylo rentowno$¢é bankéw,
przelozyto sie na wiekszg innowacyjnos$¢ i lepsza kontrole ryzyka
w bankach komercyjnych, poprawiajac w ten sposéb ich konkuren-
cyjnosé. Ciekawe wyniki badan na temat wptywu rodzaju technologii
na dzialalno$¢ bankéw przedstawia Philippon (2015). Autor badania
udowadnia, ze to w wiekszo$ci rozwigzania w zakresie technologii
regulacyjnych znaczaco poprawiajg efektywnos$¢ operacyjng bankow.
Jednoczes$nie Goh i Kauffman (2013) twierdza, ze banki inwestujace
w technologie z obszaru bankowos$ci internetowej maja wieksze
szanse na osiggniecie lepszych wynikéw.

Inny nurt literatury wskazuje na role innowacji technologicznych
w szerszym dostepie do réznych danych, a tym samym poprawie
modeli scoringu kredytowego wykorzystywanego przez banki. Rze-
czywiScie Berger i in. (2005) czy Petersen i Rajan (2002) dowodza, ze
wieksze wykorzystanie technologii informacyjnych (IT) w scoringu
kredytowym zmniejszyto dystans pomiedzy bankiem a kredytobiorca,
umozliwiajac lepsza ocene ryzyka, co mialo przetozenie na wiekszg
liczbe kredytéw udzielonych sektorowi prywatnemu. Angelini i in.
(2008), Frame i in. (2019) oraz Khandani i in. (2010) badajg, czy modele
scoringowe wykorzystujace sztuczne sieci neuronowe na potrzeby
oceny ryzyka kredytowego sg dokladniejsze anizeli tradycyjne mo-
dele. Wyniki badania autoréw potwierdzajg te teze. Podobne wyniki
badania prezentuja Cheng i Qu (2020), ktérzy poddali analizie chinskie
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banki komercyjne. Interesujgce wnioski przedstawiajg w swoim ar-
tykule Huang i in. (2021). Poréwnujg oni ocene ryzyka kredytowego
dokonang przez czolowe chinskie banki internetowe, wykorzystujace
techniki uczenia maszynowego oraz big data, do tradycyjnego podej-
$cia bankéw z wykorzystaniem modeli scoringowych. Ich ustalenia
stanowig dowdd na to, ze banki wykorzystujgce zaawansowang tech-
nologie sa w stanie lepiej niz banki tradycyjne przewidzieé¢ przypadki
niesplacenia kredytu w ustalonym terminie oraz straty wywolane
szokami w gospodarce. Inne wyniki badan przedstawiajg Croux i in.
(2020). Autorzy analizujg czynniki determinujgce decyzje kredytowe
dotyczgce ponad 100 milionéw pozyczek udzielonych w latach 2007-
2018 za posrednictwem amerykanskiej platformy kredytowej — Len-
ding Club, najwiekszego reprezentanta branzy fintech w Stanach
Zjednoczonych. Badacze dowodza, ze dzieki dostepowi do alternatyw-
nych danych sg w stanie podejmowac¢ lepsze decyzje, a co za tym
idzie — precyzyjniej okresli¢ ryzyko kredytowe.

2.1.2. Czy rozwdj technologiczny bankéw obniza koszty posrednictwa
finansowego?

Wieksza efektywnos$é operacyjna, jak réwniez precyzyjniejsze modele
oceny ryzyka kredytowego powinny mie¢ przelozenie na koszty po-
Srednictwa finansowego. Dotychczas przeprowadzone badania nie
pozwalaja jednak na wyciaggniecie tak jednoznacznego wniosku. Di
Maggio i Yao (2021) wskazuja, ze brak bezposredniego kontaktu
z kredytobiorcami w zautomatyzowanych procedurach kredytowych
moze stwarza¢ u kredytobiorcéw pokuse naduzycia, a tym samym
zwiekszaé ryzyko kredytowe dla bankéw. Beaumont i in. (2022) do-
wodza, ze kredyty dla MSP zaciggane na platformach internetowych
fintech sg 0 20% bardziej ryzykowne niz podobne kredyty udzielane
przez tradycyjne banki. Co wiecej, autorzy dowodza réwniez, ze
kredyty te sg czeSciej udzielane firmom, ktére majg pilng potrzebe
przywroécenia ptynnosci lub zachowania jej, a ktére nie posiadajg
mozliwo$ci uzyskania linii kredytowej w bankach. Jednocze$nie
Chava i in. (2021) udowadniaja, ze konsumenci, ktorzy korzystajg
z platform pozyczkowych (ang. marketplace lending platforms — MLP)
maja nizszg zdolno$é kredytowa i wyzszy wskaznik niewyptacalnosci
w dluzszej perspektywie w poréwnaniu z konsumentami ubiegaja-
cymi sie o kredyty bankowe. Autorzy badania dowodza, ze przyczyna
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jest wieksza asymetria w dostepie do informacji na temat kredyto-
biorcéw MLP w poréwnaniu z tymi korzystajagcymi z ustug tradycyj-
nych bankow.

Wyniki te czeSciowo wyjasniajg, dlaczego w czesSci badan nauko-
wych nie stwierdzono obnizenia kosztéw posrednictwa pomimo
znacznego rozwoju technologicznego dokonujacego sie w szeroko
pojetym sektorze finansowym. W mniejszym stopniu istniejgce ba-
dania odnoszg sie do sektora bankowego. Jedyne badanie, ktére
zajmuje sie bezposrednim wplywem rozwoju technologicznego na
sektor bankowy, przedstawione jest w artykule Philippona (2015). Na
podstawie analizy danych z bankéw amerykanskich na przestrzeni
ostatnich 130 lat autor udowadnia, ze cho¢ rozwigzania technolo-
giczne poprawiajg efektywno$é bankéw, poprawa ta nie przektada
sie na obnizenie kosztéw posrednictwa finansowego. Podobne wyniki
badan osiggneli Hryckiewicz i in. (2022), analizujac role rozwigzan
technologicznych w najwiekszych bankach europejskich w latach
2009-2019 i ich wplyw na koszty dla matych i S§rednich przedsie-
biorstw. Autorzy badania potwierdzajg brak zmian w kosztach po-
$rednictwa finansowego, chociaz efekty sa nieliniowe. Wskazuja, ze
banki obnizaja koszty kredytu w celu pozyskania nowych klientéw,
natomiast klienci posiadajacy relacje z bankami nie moga liczy¢ na
takie zachowanie bankéw. Jedna z przyczyn, ktéra podaja autorzy
badania, sq wcigz ograniczone mozliwo$ci wykorzystania rozwigzan
technologicznych do podejmowania decyzji wynikajace z istniejacych
regulacji. Szczegodlnie dotyczy to rynku europejskiego, gdzie regula-
cje sg duzo surowsze niz np. w Stanach Zjednoczonych. Dlatego tez
zastgpienie relacji na linii bank-kredytobiorca przez technologie
moze stwarzaé¢ dla bankéw europejskich wieksze ryzyko, ktore chcg
sobie zrekompensowaé wyzszg premia.

2.1.3. Czy rozwdj technologiczny bankéw przektada sie na bardziej
intensywng dziatalnos¢ kredytowa?

Jeden z nurtéw badan naukowych wskazuje na pozytywna role tech-
nologii w zwiekszaniu dostepu do finansowania. Alternatywne modele
scoringu kredytowego, wieksza dostepno$¢ i doktadnos$¢ informacji,
zwiekszona liczba kanatéw informacyjnych mogg zmniejszy¢ asyme-
trie informacji pomiedzy bankami a kredytobiorcami, ktérzy z po-
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wodu braku historii kredytowej, niezbednych informacji finansowych
lub zabezpieczen mieli ograniczony dostep do tego rodzaju ustug
$wiadczonych przez tradycyjne banki (Athreyaiin., 2012; Beck i De-
mirguc-Kunt, 2006; Sanchez, 2018; Sedunov, 2017). Okazuje sie, ze
technologia finansowa moze z fatwos$cia dostarczyé¢ brakujace ele-
menty wymagane przez tradycyjne banki. Sedunov (2017) udowadnia
na przyktad, ze bardziej technologicznie rozwiniete banki zazwyczaj
W mniejszym stopniu polegajg na bankowosci relacyjnej niz banki
mniej technologicznie rozwiniete. Dostep do miekkich informacji jest
trudniejszy, poniewaz zazwyczaj wymaga od banku blizszych relacji
z kredytobiorca, co czesto dyskryminowato wielu kredytobiorcéw na
poczatku relacji. Co wiecej, modele uczenia maszynowego sa w stanie
zmniejszy¢ asymetrie informacji pomiedzy kredytobiorcg a bankiem,
a tym samym wyeliminowaé¢ konieczno$¢ posiadania kosztownego
zabezpieczenia (Gambacorta i in., 2020; Hryckiewicz i in., 2022). To
z kolei umozliwia dostep do finansowania osobom o mniejszej zdol-
nosci kredytowej i nieposiadajacym niezbednych aktywoéw (Holm-
strom i Tirole, 1997). Hryckiewicz i in. (2022) udowadniaja, ze bardziej
rozwiniete technologicznie banki udzielaja wiecej kredytéw dla przed-
siebiorstw posiadajacych niskg warto$é zabezpieczenia. Podobne
wyniki uzyskali Beaumont i in. (2022), ktérzy przebadali dostep do
rynku kredytowego dla MSP we Francji, wykazujac, ze dzieki nowej
technologii 20% MSP ma wiekszy dostep do kredytéw. Co ciekawe,
efekt jest wyrazniejszy w przypadku firm, ktére nie posiadaja znacza-
cego zabezpieczenia, co potwierdza teze, ze nowa technologia jest
w stanie zmniejszy¢ asymetrie informacji pomiedzy kredytobiorca
i kredytodaweca, a tym samym zwiekszy¢ szanse na pozyskanie finan-
sowania dla nowo powstajacych badz malych podmiotéw, ktére do-
tychczas mialy trudnos$ci ze zdobyciem finansowania. Co wiecej, au-
torzy badania dowodza réwniez, ze budowanie historii kredytowej
przez dotychczas pomijang grupe kredytobiorcéw zwieksza ich dostep
do tradycyjnego finansowania dostarczanego przez banki komercyjne.
Gopal i Schnabl (2022) udowadniajg, ze firmy fintechowe odegratly
wazna role w finansowaniu MSP w Stanach Zjednoczonych po kry-
zysie finansowym z 2008 r., kiedy banki ograniczyly tej grupie klien-
téw dostep do kredytéw. Co ciekawe, autorzy wskazuja, ze w krajach,
w ktérych banki miaty wiekszy udziat w rynku przed kryzysem, firmy
fintech jeszcze bardziej zwiekszyly swojg dziatalno$é kredytowa. Do
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2016 r. wzrost w obszarze alternatywnych metod finansowania firm
i wielko$¢ kredytow udzielanych przez branze fintech niemal idealnie
zrownowazyly spadek w zakresie liczby kredytéw bankowych udzie-
lonych dla MSP Chen i in. (2017) wykazali, ze niebedace bankami
instytucje finansowe udzielajace kredytéw MSP rosty po kryzysie
finansowym najszybciej w tych regionach Stanéw Zjednoczonych,
w ktérych najwiekszy udziat w rynku miaty cztery najwieksze ame-
rykanskKie instytucje finansowe; byta to reakcja na niedobér kredytow
dla matych firm. Kwan i in. (2020) dowodza, ze wykorzystanie przez
banki technologii cyfrowych do pracy zdalnej lub wirtualnej oraz
komunikacji online zwiekszylo podaz kredytéw udzielanych malym
firmom w ramach amerykanskiego programu wsparcia finansowego
dla matych przedsiebiorstw (ang. Small Business Administration
Paycheck Protection Program — SBA PPP). Interesujace badanie prze-
prowadzili Branzoli i in. (2021). Analizujgc dane dotyczace kredytéw
udzielanych przedsiebiorstwom we Wtoszech podczas pandemii CO-
VID, autorzy dowodza, ze bardziej rozwiniete technologicznie banki
udzielily wiecej kredytéw anizeli stabiej technologicznie rozwiniete.
Powyzsze wyniki §wiadcza o istotnym wptywie technologii na dostep
do rynku kredytowego dla ré6znych grup, przy czym w najwiekszym
stopniu zyskuja podmioty, ktére do tej pory byly z réznych wzgledéw
pomijane przez tradycyjne banki.

Z drugiej strony, Erel i Liberersohn (2020) twierdza, ze rozwdj
technologiczny sprzyja MSP szczeg6lnie w tych krajach lub regio-
nach, w ktérych nie moga one liczy¢ na tradycyjne banki. Analizujac
dane pochodzace z Lending Club — najwiekszej amerykanskiej firmy
fintech udzielajacej kredytéw dla MSP - Jagtiani i Lemieux (2018)
udowadniaja, ze firmy fintech maja tendencje do penetrowania ob-
szaréw pomijanych przez tradycyjne banki i tych, w ktérych liczba
oddzialéw bankéw na mieszkanca jest niska. Wskazujg réwniez, ze
udzial kredytéw udzielonych przez Lending Club jest wiekszy w re-
gionach o nizszym wzroScie gospodarczym. Autorzy wysuwajg wnio-
sek, ze firmy fintechowe odgrywaja wazna role w zwiekszaniu dostepu
do rynku kredytowego na obszarach pomijanych przez banki.
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2.2. Wptyw rozwoju technologicznego bankéw na ich
dziatalno$¢ — badanie

W celu weryfikacji hipotez postawionych na poczatku tego rozdziatu
analizie zostanie poddany wplyw rozwoju technologicznego w 55
najwiekszych pod wzgledem aktywéw europejskich i amerykanskich
bankach w latach 2008-2019 na ich dzialalno$é?>. Wykorzystana do
regresji proba sklada sie z instytucji dziatajagcych w nastepujacych
krajach: Austria, Belgia, Dania, Francja, Finlandia, Grecja, Hiszpania,
Holandia, Irlandia, Niemcy, Polska, Portugalia, Stowenia, Szwajcaria,
Szwecja, Wegry, Wiochy, Wielka Brytania, Stany Zjednoczone.

W celu zmierzenia wptywu rozwoju technologicznego na dziatal-
no$¢ bankow zostang wykorzystane nastepujgce miary rozwoju tech-
nologicznego: (i) wartosé aktywow niematerialnych do sumy akty-
wow banku (z wylaczeniem warto$ci godziwej, ang. goodwill)
wykazanych w bilansie banku (NIEMAT AKTYWA); (ii) stosunek
wartosci aktywow niematerialnych banku do wartosci rzeczowych
aktywow trwalych (NIEMAT MAT). Ponadto jako wskaznik alterna-
tywny Autorka stosuje (iii) stosunek wydatkow banku na technologie
informatyczne (IT) do przychodéw operacyjnych banku (IT PRZY-
CHOD). Wszystkie wskazniki byty szeroko wykorzystywane w lite-
raturze przedmiotu jako miary rozwoju technologicznego (Branzoli
iin., 2021; Pierri i Timmer, 2022). Informacje finansowe bankéw po-
chodzg ze sprawozdan bankéw znajdujacych sie w miedzynarodowej
bazie danych BankFocus.

Ponadto w celu uzupelnienia powyzszej analizy Autorka zgroma-
dzita réwniez informacje odno$nie do rodzaju, roku i sposobu wdro-
zenia rozwigzan technologicznych w poszczegélnych bankach ze
zdefiniowanej préby. Dane wskazuja na nastepujace typy rozwigzan
technologicznych wystepujace w bankach: automatyzacja proceséw
(AUT.PROC.), technologia blockchain (BLOCKCHAIN), analityka
danych (ANALITYKA), pozyczki online (POZYCZKI), platnos$ci mo-
bilne (PLATNOSCI), finanse osobiste (FIN.OS.), technologie regula-
cyjne (TECH.REG.) oraz robo-doradztwo (ROBO_ADYV). Powyzsze

% Liczba bankéw moze sie réznié pomiedzy regresjami w zaleznoéci od dostepnosei
danych finansowych dla poszczegdlnych bankéw. Wszystkie instytucje prowadza
co najmniej dzialalno$¢ depozytowo-kredytows.
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Rysunek 27. Srednie wydatki bankéw w danym kraju na IT w stosunku do ich
przychodu operacyjnego (w proc.)*
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych z Crunchbase i CBlnsights;
* Uwaga: dla trzech krajéw — Wegier, Belgii i Irlandii - niedostepne sa informacje o wydatkach
bankéw na IT. Dane obejmuja lata 2009-2019.

zmienne wystepuja w regresjach jako zmienne binarne, tzn. Autorka
okresla jedynka bank, ktéry posiada okreslony typ technologii w da-
nym roku; zero w pozostatych przypadkach. Informacje o rozwigza-
niach technologicznych pochodzg z takich baz danych jak Crunch-
base i CBInsights oraz z publicznych o$wiadczen bankéow. Wszystkie
informacje sg zmienne w czasie, tzn. Autorka jest w stanie doktadnie
okresli¢, w ktorym roku poszczegdlne rozwigzanie zostato wdrozone
w banku i jak dlugo bank z niego korzysta. Rysunki 27 i 28 przedsta-
wiajg inwestycje bankéw w rozwigzania technologiczne w poszcze-
gbélnych krajach. Rysunek 29 ilustruje natomiast ten trend w wymia-
rze czasowym. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze proby bankéw moga sie
rézni¢ pomiedzy wykresami w zalezno$ci od dostepnos$ci danych fi-
nansowych. Niemniej jednak rysunki pozwalaja nam przeanalizowaé¢
trend w rozwoju technologicznym zaréwno pomiedzy krajami, jak
1w czasie.
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Rysunek 28. Sredni stosunek aktywéw niematerialnych (z wytaczeniem
wartosci godziwej ang. goodwill) do sumy aktywoéw banku (w proc.)
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych z Crunchbase i CBInsights. Dane obejmuja lata
2009-2019.

Rysunek 29. Roczne wydatki bankéw na IT w stosunku do przychodu
operacyjnego we wszystkich bankach uwzglednionych w prébie (w proc.)

3,5

3
2,5
2
15 /—/

0,5

0
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych z Crunchbase i CBlnsights.
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Rysunki 27 i 28 pokazujg do$¢ duze zréznicowanie w rozwoju tech-
nologicznym bankéw pomiedzy krajami. R6znice pomiedzy dwoma
pierwszymi wykresami §wiadcza o niejednakowym podej$ciu bankéw
w poszczegdlnych krajach do procesu digitalizacji. Mozna zauwazy¢,
ze o ile banki w takich krajach jak Dania, Polska, Portugalia czy Wto-
chy wydaja na rozwigzania technologiczne najwiecej, o tyle w takich
krajach jak Stany Zjednoczone, Wegry czy Austria warto$¢ aktywow
niematerialnych w bilansach bankow jest najwyzsza. Jednym z po-
wodow tej sytuacji moga byé réznice w typie wdrozen rozwigzan
technologicznych. Podczas gdy banki w niektérych krajach preferuja
samodzielnie opracowywanie nowych rozwigzan, w innych maja ten-
dencje do kupowania ich od zewnetrznych dostawcow, np. firm finte-
chowych albo wykorzystywania rozwigzania typu SaasS (ang. Software
as a Service, SaaS). Z tym wiazg sie takze r6znice w ujeciu ksiegowym
poszczegblnych wdrozen rozwigzan technologicznych, a tym samym
wycena rozwigzah w sprawozdaniach finansowych. Podczas gdy banki
wytwarzajace technologie samodzielnie moga mie¢ wyzsze wydatki
na IT ujete w Rachunku Zyskéw i Strat (RZiS) (np. Polska czy Dania),
to banki zakupujace technologie mogg czesciej ja wykazywac po stro-
nie bilansowej w warto$ciach niematerialnych i prawnych (np. banki
w Hiszpanii czy tez USA). Wynik ten moze wynikaé z do$¢ silnych
relacji klientéw z bankami. Mimo wszystko nalezy jednak stwierdzié,
ze inwestycje bankéw w rozwigzania technologiczne, mimo tendencji
wzrostowej, ktorg sugeruja dane na rysunku 29, nadal stanowig nie-
wielki odsetek przychodéw operacyjnych. Warto$ci niematerialne
1 prawne bankow (z wylgczeniem wartosci godziwej) stanowig Srednio
0,28% aktywéw bankéw w badanej prébie krajow. Na rysunku 30 po-
réwnano wydatki na IT w najwiekszych na §wiecie bankach i w fir-
mach z branzy bigtech.

Z powyzszych danych wynika, ze firmy bigtechowe naleza do
grupy podmiotéw o najwyzszych naktadach na IT. Na trzecim miejscu
znajduje sie JP Morgan z wydatkami rzedu 10 mld USD, co jest naj-
wyzszg kwota sposréd badanych bankéw. Jednocze$nie jest to zale-
dwie jedna czwarta wydatkéw Amazon na technologie informatyczne.

Ciekawe wyniki badan przedstawiajg réwniez Lerner i in. (2021),
ktérzy poréwnali liczbe zgloszen patentowych wéréd réznych pod-
miotéw i wykazuja, ze firmy technologiczne wyprzedzity banki pod
wzgledem liczby zgloszonych patentéw na technologie finansowe.



Wplyw rozwoju technologii w sektorze finansowym na dziatalnos¢ bankéw IEXIRN

Rysunek 30. Poréwnanie wydatkéw na technologie pomiedzy bankami
a firmami technologicznymi w 2020 r. (w mld USD)
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Zrédto: https://www.efinancialcareers.com/news/finance/banks-tech-spending-vs-google-and-
-amazon (dostep: 30.11.2022).

Rysunek 31. Udziat poszczegélnych sektoréw w liczbie zgtaszanych patentow
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Zrédho: Lerneriin. (2021).
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Dane byly analizowane w okresie pomiedzy 2000 i 2018 rokiem. Ry-
sunek 31 przedstawia proporcjonalng liczbe zgloszen patentowych
dokonanych przez instytucje reprezentujace rézne branze.
Rysunek 31 wyraZznie wskazuje, ze branza IT oraz globalne insty-
tucje ptatnicze dominujg w skladaniu wnioskow o zastrzezenie swo-
ich technologii. Co ciekawe, banki znajduja sie w jednej z najmniej
reprezentatywnych grup. W tabeli 2 przedstawiona jest lista firm
najbardziej aktywnych w opatentowaniu swoich technologii.

Tabela 2. Skumulowana liczba zgtaszanych patentéw finansowych pomiedzy
2000 i 2018 rokiem

Liczba patentéw
Bank of America Corporation 652
Trading Technologies International 645
Visa Inc. 608
Diebold Nixford, Inc. 597
International Business Machines Corporation 589
Mastercard Inc. 418
JP Morgan Chase & Co. 407
American Express Company 404
United Services Automobile Association 351
Intuit 310

Zrédto: Lerner i in. (2021).

Tabela 2 wskazuje, ze tylko dwa banki znalazly sie wsréd instytu-
cji zastrzegajacych swoje technologie. Pozostate firmy to instytucje
platnicze czy firmy technologiczne. Potwierdza to wcze$niejsze ob-
serwacje Autorki, ze rozw0j technologiczny wsréd bankéw dokonuje
sie duzo wolniej niz w pozostatych instytucjach, co moze potwierdzaé
wnioski z weze$niejszych analiz z rozdziatu 1, ze banki mogag straci¢
swoje udzialy rynkowe w krajach rozwinietych na rzecz instytucji
technologicznych.

W celu poréwnania rozwigzan technologicznych wdrazanych przez
banki versus pozostale instytucje Autorka przedstawia rysunki 321 33.

Rysunek 32 przedstawia rozwigzania stosowane przez banki we
wczesniej opisanej probie bankéw w okresie 2009-2019, natomiast
rysunek 33 — udzial opatentowanych technologii finansowych w Sta-
nach Zjednoczonych miedzy 2000 i 2018 rokiem.
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Rysunek 32. Typy rozwiazan technologicznych stosowanych przez banki
uwzglednione w proébie (w proc.)
RegTech
Finanse osobiste
Ptatnosci mobilne 66,98
Pozyczki online
Analityka danych
Robo-doradztwo

Blockchain

Automatyzacja procesow

0 10 20 30 40 50 60 70 80

Zrédto: opracowanie wiasne.

Rysunek 33. Udziat poszczegélnych opatentowanych technologii finansowych
w Stanach Zjednoczonych pomiedzy 2000 i 2018 r. w facznej liczbie patentow

Zarzadzanie »
majatkiem  Rachunkowos¢

Bankowos¢ komercyjna

Cyberbezpieczenstwo

Kryptowaluta
Fundusze
Ubezpieczenia

Bankowos¢
detaliczna

Nieruchomosci /

Bankowos¢
inwestycyjna

Zrédto: Lerner i in. (2021).
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Rysunek 32 wskazuje, ze wiekszo$§¢ bankéw wdrozyla rozwigzania
nakierowane na platno$ci. Ponadto mozna zauwazy¢ wysoki poziom
wdrozenia rozwigzan typu RegTech oraz blockchain. Co ciekawe, nie
obserwuje sie znacznej ekspansji banké6w w rozwigzania stuzace
zwiekszeniu skali dzialalno$ci, takie jak kredyty online czy robo-
-doradztwo. Podobne wnioski prezentuje rysunek 33. Wskazuja one,
ze najwiecej patentéw zostalo ztozonych na ochrone technologii
w dziedzinie ptatnosci, cyberbezpieczenstwa oraz komunikacji (naj-
prawdopodobniej chatboty). W mniejszym stopniu mozna zauwazy¢
technologie bezposrednio zwigzane z bankowo§cig typu robo-doradz-
two, bankowo$cig detaliczng (niewielki udzial w liczbie wszystkich
zlozonych patentéw), bankowos$cig inwestycyjng czy tez bankowos$cig
komercyjna. Powyzsze poréwnanie poszczegdlnych technologii wéréd
bankoéw i instytucji technologicznych sugeruje, ze instytucje typu
fintech i bigtech zaczynaja konkurowac¢ z bankami w niektérych
segmentach rynku.

2.2.1. Miary dziatalnosci bankow

W celu weryfikacji wptywu rozwoju technologicznego na wyniki
bankéw Autorka postuguje sie dwoma wskaznikami: (i) wskaznik
rentownosci aktywow banku (ROA) oraz (ii) wskaznik rentownosci
kapitatu banku (ROE). Wskazniki te definiuje sie jako relacje wyniku
finansowego netto banku do aktywéw badz kapitatu wtasnego banku,
odpowiednio.

W celu przetestowania hipotezy dotyczacej tego, w jaki sposob
rozw@j technologiczny wpltywa na koszty posSrednictwa, Autorka
przeprowadza regresje, wykorzystujac nastepujace miary kosztéw
posrednictwa: (i) stosunek dochodu odsetkowego netto do kredytow
konsumenckich netto (DOCHOD _ODS_KREDYT), (ii) marza odset-
kowa jako stosunek dochodu odsetkowego netto do przychodu odset-
kowego ( MARZA_ODS), (iii) wielkos¢ oplat i prowizji netto do akty-
wow materialnych banku (OPLATY AKTYWA MAT), (iv) wielkosé
oplat i prowizji netto do sumy aktywow banku (OPLATY AKTYWA);
(v) stosunek dochodu netto do tqcznej wielkosci kredytow (DOCH OD_
KREDYT), (vi) stosunek dochodu netto do aktywow materialnych
( DOCHOD_MAT); (vii) stosunek dochodu netto do sumy aktywow
banku ( DOCHOD_AKTYWA). Wszystkie powyzsze zmienne wyste-
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puja w literaturze bankowej jako miary posrednictwa finansowego
(Burke i Garcia, 2017; Jarmuzek i Lybek, 2018).

W celu weryfikacji postawionej hipotezy dotyczacej wplywu roz-
woju technologicznego na aktywnos$¢ kredytowa bankéw Autorka
wykorzystuje zestaw miar wskazujgcych na dzialalno$é kredytowa
banku, takich jak (i) procentowa zmiana kredytu brutto (jako loga-
rytm naturalny) (DYNAMIKA LNKREDYT) oraz (ii) procentowa
zmiana kredytu brutto (DYNAMIKA KREDYT). Wszystkie miary sa
zdefiniowane jako procentowa zmiana pomiedzy wielko$cig kredytow
w roku t w stosunku do roku t-1.

2.2.2. Metodologia

W celu zbadania, w jaki sposéb rozwdj technologii wptywa na rentow-
nos¢, koszty posrednictwa finansowego oraz aktywnos¢ kredytowa
bankow, Autorka korzysta z metody regresji danych panelowych
z efektami stalymi w odniesieniu do pojedynczych bankéw i poszcze-
gbélnych lat. Zastosowanie efektu stalego pozwala na uwzglednienie
charakterystyki poszczegdélnych bankéw i krajow, a tym samym na
uwzglednienie réznic strukturalnych wystepujacych pomiedzy kra-
jami (Cheniin., 2017). Co wiecej, efekt staly banku bedzie takze brat
pod uwage model biznesowy banku, ktéry moze réwniez determino-
waé rozwdj technologiczny banku, np. banki specjalizujgce sie
w sprzedazy konkretnych produktéw, np. kredytéw dla branzy rol-
niczej, moga by¢ mniej podatne na rozwéj technologiczny anizeli
banki uniwersalne. W modelu Autorka uwzglednia réwniez efekt
staly w odniesieniu do poszczegdlnych lat, ktéry pozwala uwzglednié
zmienny w czasie wplyw czynnikéw zewnetrznych, ktére moga wpty-
wac na zmiany technologiczne bankéw, np. mozna przypuszczaé, ze
w okresach kryzysowych banki duzo mniej inwestowaty w technolo-
gie niz w okresach dobrej koniunktury.

Wykorzystywane przez Autorke miary rozwoju technologicznego
banku opisane w poprzednim podrozdziale sg zmienne w czasie i nie
pokrywaja sie z efektami staltymi bankéw. W ten sposéb w oszacowa-
nych modelach nie wystepuje efekt wspotliniowos$ci pomiedzy roz-
wojem technologicznym banku oraz efektem stalym banku. Tym
samym zaprezentowany model pozwala na uwzglednienie heteroge-
nicznos$ci pomiedzy poszczegdlnymi bankami. Wszystkie regresje
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zawieraja dodatkowo bankowe i krajowe zmienne kontrolne pozwa-
lajgce na uwzglednienie heterogeniczno$ci bankéw wynikajgcych
z indywidualnych cech bankéw. Wszystkie btedy standardowe z re-
gresji Autorka grupuje na poziomie banku, pozwalajgc tym samym
na ewentualng korelacje pomiedzy rozwojem technologicznym ban-
kéw w poszezegdblnych krajach. W zwigzku z powyzszym specyfika-
cja modelu przybiera nastepujaca forme:

Yit=po+p1Xir1+ faZis 1 +a; + 0, + blad standardowy;

® Y, ; mierzy rentownos$¢, koszt posrednictwa finansowego oraz
aktywno$¢ kredytowa dla banku ¢ w czasie t zdefiniowane w po-
przednim podrozdziale.

® X ;jest miernikiem rozwoju technologicznego banku i w cza-
sie t z jednorocznym opdéznieniem, poniewaz wplyw okres$lonej
technologii na dziatalno$¢ lub wyniki banku moze uwidacznia¢
sie dopiero po pewnym czasie. Autorka postanowita ograniczy¢
liczbe opd6znien do jednego roku, aby nie straci¢ wielu stopni
swobody (ang. degrees of freedom), biorgc pod uwage ograni-
czong liczbe obserwacji.

m ¢; oznacza efekt staly banku, ktéry pozwala uchwyci¢ réznice
pomiedzy poszczegdblnymi bankami i krajami (np. nagte zmiany
popytu na uslugi bankowe, udziat rynkowy, model biznesowy
banku itp.). Efekt ten jest staly w czasie, ale r6zni sie pomiedzy
bankami.

m J; oznacza efekt staty dla kazdego roku. Pozwala na uchwycenie
réznic w czasie oddzialujacych na wszystkie banki w prébie
w tym samym czasie (np. rozwdj internetu czy tez ogélny rozwaj
technologiczny na Swiecie).

® Z; 1 to zbiér zmiennych kontrolnych, ktére sa uwzglednione
w regresji i ktére pozwalaja na oddzielenie indywidualnych cech
banku od szacowanego efektu technologicznego. W regresji
Autorka uwzglednia nastepujace zmienne kontrolne: (i) wiel-
kos¢ banku (logarytm naturalny sumy aktywoéw banku) (AK-
TYWA); (ii) dziatalnosé banku (stosunek kredytow netto do ak-
tywow banku) (KREDYT AKTYWA); (iii) pozycja kapitalowa
banku do kapitatu wazonego ryzykiem (kapital Tier 1) (Tier 1),
(iv) kondycja banku (stosunek rezerw na straty kredytowe do
dochodu netto banku,) ( REZERWY_DOCHOD); (V) efektywnosé
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kosztowa (mierzona wskaznikiem kosztéw ogolnych banku do
przychodu) (KOSZT PRZYCHOD). Autorka spodziewa sie, ze
wieksze banki mogg by¢ bardziej rentowne 1 udziela¢ wiecej
kredytow. Nizsza efektywnos$¢ kosztowa bankéw bedzie sie
przejawiala w nizszej rentownosci. Banki prowadzace bardziej
ryzykowng dziatalno$¢ beda natomiast mialy gorsze wyniki fi-
nansowe. Ponadto Autorka oczekuje, ze banki lepiej dokapita-
lizowane bedg prowadzily wiekszg aktywnos$¢ kredytowa oraz
beda bardziej rentowne. Wszystkie te oczekiwania sa zgodne
z literatura przedmiotu (Laeven i Levine, 2009; Demirguc-Kunt
i Huizinga, 2010) i moga by¢ niezalezne od rozwoju technolo-
gicznego banku.

m W regresji Autorka uwzglednia réwniez makroekonomiczne
zmienne objasniajgce zwigzane z krajem, takie jak: (i) stopa
inflacji (INFLACJA), (ii) wzrost PKB (DYNAMIKA PKB) oraz
zmienng okre$lajaca stopien konkurencji w sektorze bankowym
mierzony indeksem Herfindahla-Hirschmana (HHI), przy czym
mniejsza konkurencja przeklada sie na wyzsza koncentracje
sektora bankowego (HHI). Im wskaznik jest wyzszy, tym poziom
koncentracji w sektorze bankowym rosnie, a tym samym maleje
poziom konkurencji. Autorka oczekuje, ze dziatalno$é¢ sektora
jest silnie skorelowana z cyklem koniunkturalnym, a aktywnosé
i wyniki bankéw sg wyzsze w czasie sprzyjajacej koniunktury
i wyzszych wzrostéw gospodarczych (Laeven i Levine, 2009;
Demirguc-Kunt i Huizinga, 2010). Natomiast wyzsza konkuren-
cja sektora bankowego powinna przeklada¢ sie na nizsze koszty
posSrednictwa finansowego, wyzsza aktywnos$é bankéw, jednakze
na nizsze zyski z racji nizszych marz.

Ponadto w dalszej czeS$ci rozdziatu Autorka poddata weryfikacji,
w jaki sposéb oszacowane efekty zaleza od takich czynnikéw krajo-
wych, jak: (i) rozwadj ogolnego rynku bankowego mierzonego stosun-
kiem wartosci kredytéw bankowych do PKB danego kraju (KRE-
DYT PKB), (ii) koncentracja sektora bankowego mierzonego
wielkoS$cig aktywéw trzech najwiekszych bankéw do aktywow w ca-
lym sektorze (KONCEN AKTYWA); (iii) wartosé kredytow udzielo-
nych przez firmy fintechowe na jednego mieszkanca w danym kraju
(FINTECH). Autorka spodziewa sie, ze rozwdéj technologiczny bedzie
przynosit korzys$ci zwlaszeza tym krajom, w ktérych sektor bankowy
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jest stabiej rozwiniety (Jagtiani i Lemieux, 2018; Cornelli i in., 2023;
Huangiin., 2021). Wieksza dostepnos$¢ kredytéw od fintechéw moze
natomiast negatywnie wplywa¢ na podaz kredytéw bankowych. Ta-
bela 3 zawiera zestawienie danych statystycznych dotyczacych
zmiennych wykorzystywanych w analizie empirycznej.

Tabela 3. Zestawienie danych statystycznych

Zmienny Obs. Srednia Sot:;lzi Min. Maks.
Bankowe zmienne zalezne
ROA 658 0.524 1.22 -10.958 3.294
ROE 655 4.939 38.99 -797.143 32.196
DOCHOD___ODS_KREDYT | 650 3.293 1.746 0.37 13.985
MARZA_ODS 657 54.196 17.862 1.652 92.026
OPLATY_AKTYWA_MAT | 657 0.778 0.529 0.147 3.083
OPLATY_AKTYWA 657 0.771 0.523 0.141 3.011
DOCHOD_KREDYT 650 0.933 2.555 -20.481 29.294
DOCHOD_ MAT 657 0.395 1.047 -11.597 3.978
DOCHOD_AKTYWA 658 0.39 1.04 -11.546 3.965
DYNAMIKA_LNKREDYT 591 0.026 0.138 -0.906 1.05
DYNAMIKA_KREDYT 591 0.037 0.175 -0.596 1.858
Bankowe zmienne kontrolne
LNAKTYWA 658 19.447 1.538 15.577 21.646
KOSZT_PRZYCHOD 657 63.937 20.025 -48.163 288.301
KREDTY_AKTYWA 650 51.496 17.322 2.554 80.638
TIER1T 626 13.551 3.486 4.300 29.360
REZERWY_DOCHOD 643 30.781 49.351 -116.379 588.584
Bankowe zmienne technologiczne
AUT_PROC 486 0.342 0.475 0 1
BLOCKCHAIN 549 0.313 0.464 0 1
ROBO_ADV. 392 0.393 0.489 0 1
ANALITYKA 464 0.379 0.486 0 1
POZYCZKI 393 0.328 0.470 0 1
PLATNOSCI 639 0.670 0.471 0 1
FIN_OSOBISTE 396 0.419 0.494 0 1
TECH_REG 441 0.408 0.492 0 1
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Krajowe zmienne kontrolne

HHI 630 64.085 17.247 34.316 98.867
KONCEN_AKTYWA 630 77.373 14.344 44.272 100
KREDYT_PKB 748 107.138 42.179 32.368 201.258
FINTECH 495 24.069 48.096 0 213.80

Zmienne makroekonomiczne
DYNAMIKA_PKB 756 1.266 3.031 -14.434 25.176
INFLACJA 756 1.539 1.516 -4.478 15.402

Zrédto: opracowanie wiasne.

Analizujgc zestawienie danych statystycznych préby bankéw pod-
danych analizie, mozna zauwazy¢, ze mimo iz grupa bankéw w probie
byta w miare homogeniczna (zawierala przede wszystkim duze banki),
istnieje do$¢ duze zréznicowanie pod wzgledem wdrozonych techno-
logii. Najwiecej bankéw wdrozyto ptatnos$ci mobilne (az 67% w proébie),
najmniej technologie blockchain (tylko 31%). Pozostale technologie
wdrozylo od 33 do 42% bankéw w prébie. Ponadto banki uwzglednione
W probie znaczgco réznia sie pod wzgledem wynikéw finansowych.
Wystepuje dos¢ duze zréznicowanie w zakresie rentownosci aktywow
(od -11 do 3%), efektywnosci kosztowej bankéw (stosunek kosztéw do
przychodéw waha sie pomiedzy -48 i 288%) oraz wspoiczynnika kapi-
talowego Tier 1, ktory oscyluje pomiedzy 4 i 29%. Co ciekawe, mozna
réwniez dostrzec znaczne réznice w obszarze dzialalno$ci bankéw
mierzone stosunkiem wartos$ci kredytow do aktywow ogdtem, ktory
waha sie pomiedzy 2 a 29%. Poszczegdblne kraje r6znig sie tez znaczgco
pod wzgledem poziomu rozwoju sektora bankowego (mierzonego
wielko$cig kredytow do PKB), koncentracji sektora czy tez rozwoju
branzy fintech. Zasadniczo mozna stwierdzi¢, ze préba jest bardzo
zréznicowana, co predestynujg probe do dalszych analiz.

2.3. Wyniki analizy empirycznej

W niniejszym podrozdziale zostang zaprezentowane wyniki regresji
empirycznych, ktére miaty na celu weryfikacje nastepujacych hipotez:

a) Rozwdj technologiczny bankéw poprawia ich rentownos$é.
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b) Rozwdj technologiczny bankéw obniza koszty posSrednictwa
finansowego.

c¢) Rozwdj technologiczny bankéw zwieksza ich aktywno$¢ kre-
dytowa.

d) Wplyw rozwoju technologicznego zalezy od $rodowiska insty-
tucjonalnego, w ktérym funkcjonujg banki.

2.3.1. Wptyw rozwoju technologicznego bankow na ich rentownos¢

Tabele 4 i 5 przedstawiaja wyniki regresji przy uzyciu modelu z efek-
tem statym na danych panelowych, ktéry opisano w rozdziale Meto-
dologia; regresja stuzy zbadaniu zwigzku pomiedzy rentownoscig
banku a poziomem jego rozwoju technologicznego. Z dotychczaso-
wych badan wynika, ze rozwéj technologiczny moze poprawi¢ ren-
towno$¢ bankéw w dwojaki sposéb: po pierwsze, zwiekszajac wydaj-
no$¢ operacyjng banku poprzez procesy automatyzacji
i optymalizacji kosztowych (Philippon, 2015; 2019; Wang i in., 2021);
po drugie, zezwala na wiekszg precyzje w oszacowaniu ryzyka, a tym
samym pozwala zmniejszy¢ straty bankéw wynikajace z ryzyka kre-
dytowego (Angelini i in., 2008; Frame i in., 2019; Berg i in., 2020); po
trzecie, moze przyczynic sie do rozwoju dziatalnos$ci banku, zwieksza-
jac baze klientéw i wolumen $wiadczonych ustug (Branzoliiin., 2021;
Sheng, 2021), tym samym zwiekszajgc przychody bankéw. Z drugiej
strony rozwdéj technologiczny moze pozostaé¢ bez istotnego wplywu
na dzialalno$¢ bankoéw, zwlaszceza tych najwiekszych, ktérym bardziej
zalezy na zachowaniu swojego udziatu w rynku i utrzymaniu konku-
rencyjnosci anizeli na zdobyciu nowych mozliwos$ci rozwoju dziatal-
nosci dzieki technologii (Courchane i in., 2002; Mullan i in., 2017).
Ponadto jezeli celem rozwoju technologicznego jest tylko automaty-
zacja proceséw i rozwigzania back-office’owe, to wysokie koszty in-
frastruktury technologicznej mogg nawet obniza¢ rentownos$¢ banku
(Bainbridge, 1983; Brown i Hellerstein, 2005).

Wyniki regresji dostarczaja ciekawych wnioskéw. Wskazujg one
na brak jakiegokolwiek istotnego statystycznie wplywu zmiennych
mierzacych rozwdéj technologiczny banku na mierniki rentownos$ci
banku. Wspétczynniki zmiennych technologicznych sg statystycznie
nieistotne, chociaz sam model regresji jest statystycznie istotny
(test F odrzuca HO, ze zmienne kontrolne sg 1gcznie statystycznie
nieistotne). Ponadto biorgc pod uwage strukture danych panelowych,
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mozna stwierdzi¢, ze wspotezynnik determinacji jest zadowalajacy?S.
Dodatkowo cze$é zmiennych kontrolnych jest statystycznie istotna
i wskazuja one na istnienie pozadanego wplywu. Zauwazamy na
przyktad, ze zwiekszenie aktywnosSci kredytowej przektada sie na
wyzszg rentowno$¢ banku; podobnie jak nizsze koszty dziatalno$ci.
Wyniki regresji dowodza rowniez, ze wyzszy wspoOtczynnik kapitalowy
jest skorelowany z wyzszg rentownoscia banku, co potwierdzajg wy-
niki innych badan (Calomiris i Mason, 2003; Kim i in., 2005). Wyzsza
rentowno$¢ jest bardziej prawdopodobna w okresie dynamicznego
rozwoju gospodarczego, co potwierdza dynamika PKB w regresji
(Laeven i Levine, 2009; Demirguc-Kunt i Huizinga, 2010).

Tabela 4. Wptyw rozwoju technologicznego na rentownos¢ bankéw

(1) (2) (3)
ROA ROA ROA
Zmienne kontrolne:
NIEMAT_AKTYWA (-1) -0.485
(0.336)
IT_PRZYCHOD (-1) 0.010
(0.008)
NIEMAT_MAT (-1) -0.468
(0.320)
LNATKYWA (-1) 0.365 -0.235 0.363
(0.430) (0.682) (0.430)
KOSZT_PRZYCHOD (-1) -0.00477 -0.0483** -0.00477
(0.0100) (0.0238) (0.0100)
KREDYT_AKTYWA (-1) 0.0435%** 0.0144 0.0435%**
(0.0130) (0.0187) (0.0130)
TIERT (-1) 0.129** 0.0825 0.129**
(0.0499) (0.0673) (0.0499)
DYNAMIKA_PKB 0.242%** 0.237%** 0.242%**
(0.0801) (0.0910) (0.0801)
INFLACJA 0.0216 -0.0956 0.0214
(0.0893) (0.140) (0.0894)
HHI -0.00319 -0.00547 -0.00320
(0.0129) (0.0176) (0.0129)

26 Nalezy pamietaé, ze wartosci R2 beda stosunkowo nizsze w regresji na danych pane-

lowych w poréwnaniu z analizami danych przekrojowych lub szeregéw czasowych.
Drzieje sie tak, poniewaz dane panelowe czesto obejmuja bardziej ztozone zaleznos$ci
i uwzgledniajg dodatkowe zrédia zmiennoSci, takie jak efekty indywidualne i efekty
czasowe (Wooldwridge, 2010).
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Stata -10.59 6.342 -10.56
(8.792) (13.32) (8.792)
Liczba obserwacdji 435 266 435
Wsp. determinacji R2 0.219 0.308 0.219
Liczba bankéw 55 36 55
Efekt staty banku TAK TAK TAK
Czasowy efekt staty TAK TAK TAK
Klaster w obrebie bankéw TAK TAK TAK
F-test (wartosc p) 0.000 0.000 0.000

Zrédto: opracowanie wiasne.

Tabela 5. Wptyw rozwoju technologicznego na rentowno$¢ bankow

(1 (2) (3)
ROE ROE ROE
Zmienne kontrolne:
NIEMAT_AKTYWA (-1) -0.129
(7.512)
IT_PRZYCHOD (-1) 0.348
(0.280)
NIEMAT_MAT (-1) -0.189
(7.175)
LNAKTYWA (-1) 26.27 19.23 26.26
(16.18) (20.10) (16.19)
KOSZT_PRZYCHOD (-1) 0.171 -0.795%** 0.171
(0.211) (0.247) (0.211)
KREDYT_AKTYWA (-1) 0.477* -0.279 0.478*
(0.279) (0.297) (0.279)
TIERT (-1) 3.936%* 2.148 3.936**
(1.706) (1.754) (1.706)
DYNAMIKA_PKB 13.29* 8.593* 13.29*
(7.563) (4.933) (7.563)
INFLACJA 1.527 0.971 1.525
(3.247) (3.257) (3.247)
HHI -0.730 -0.528 -0.730
(0.483) (0.383) (0.483)
Stata -588.4* -321.1 -588.2*
(340.0) (399.0) (340.1)
Liczba obserwagji 433 265 433




Wplyw rozwoju technologii w sektorze finansowym na dziatalnos¢ bankéw HEEN

Wsp. determinacji R2 0.225 0.355 0.225
Liczba bankéw 55 36 55
Efekt staty banku TAK TAK TAK
Czasowy efekt staty TAK TAK TAK
Klaster w obrebie bankéw TAK TAK TAK
F-test (wartos¢ p) 0.000 0.000 0.000

Zrédto: opracowanie whasne.

Powodem, dla ktérego nie dostrzegamy statystycznie istotnego
wplywu technologii na rentowno$¢ bankéw, moze by¢ sam charakter
produktéw wdrazanych w bankach ze zdefiniowanej proby. Z racji tego,
ze sg to w wiekszo$ci rozwigzania zwigzane z automatyzacja proceséw,
usprawniajgce dziatalno$¢ operacyjna bankéw typu RegTech, czy tez
inne rozwigzania back-office’owe wigza sie réwniez z wysokimi kosz-
tami wdrozenia (zakupu) i nie wptywaja znaczaco na strone przycho-
dowa. Potwierdzaja to réwniez wyniki pozostatych badan, w ktérych
stwierdza sie, ze nowi gracze na rynku finansowym, m.in. firmy
z branzy bigtech i fintech, odgrywaja duzo wazniejsza role w finanso-
waniu niektérych grup klientéw anizeli banki (Beaumont i in., 2022).
Podczas gdy banki korzystaja z rozwigzan technologicznych pozwala-
jacych na optymalizacje kosztéw i uczynienie bankowos$ci bardziej
przyjazna klientom, firmy fintech i bigtech wykorzystuja swoje know-
-how i technologie w szerzeniu dostepu do ustug finansowych.
W zwiazku z tym sg bardziej zorientowane na takie ustugi jak pozyczki
online, ptatno$ci mobilne czy kantory walutowe. Ponadto wydaje sie,
ze wplyw rozwigzan technologicznych powinien by¢ bardziej widoczny
w przypadku dziatalno$ci mniejszych bankéw, gdzie skok technolo-
giczny jest duzo bardziej znaczacy anizeli w przypadku duzych ban-
koéw, ktore stanowig znaczng czes¢ zdefiniowanej proby. Innymi stowy,
marginalny efekt wprowadzania innowacji finansowych w wiekszych
bankach przynosi duzo nizsze korzys$ci w poréwnaniu z bankami, ktére
dos$wiadczaja szoku technologicznego. Ponadto trzeba mieé¢ rowniez
na wzgledzie fakt, ze zmienna op6zniona mierzy tylko roczny wplyw
rozwoju technologicznego na wyniki bankéw. Doswiadczenia fintechow
dowodzg, ze w wielu przypadkach inwestycje w technologie zwracajg
sie dopiero po wielu latach.

Wplyw rozwoju technologicznego na rentownos¢ banku moze by¢
znaczaco determinowany rozwigzaniami, jakie bank decyduje sie u sie-
bie wdrozy¢. Jak mozna byto zauwazy¢ we wezes$niejszym podrozdziale,
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istnieje do$¢ duze zréznicowanie pod katem rozwigzan wdrazanych
przez banki. W celu weryfikacji, ktére z rozwigzan technologicznych
wplywa na rentownos$¢ banku, Autorka przeprowadza dodatkowe re-
gresje, w ktérych zamienia zmienne technologiczne na zmienne bi-
narne, ktére okre$laja rodzaj technologii wdrozonej przez bank. W re-
gresjach uwzglednia nastepujace technologie: automatyzacja proceséw
(AUT PROC), technologia blockchain (BLOCKCHAIN), analityka da-
nych (ANALITYKA), pozyczki online (POZYCZKI), platnosci mobilne
(PLATNOSCI), finanse osobiste (FIN_ OSOBISTE), technologie regu-
lacyjne (TECH_REG) oraz robo-doradztwo (ROBO_ADV). Wszystkie
zmienne sg zmienne w czasie, co oznacza, ze nie pokrywaja sie ze sta-
Iym efektem banku, tzn. brak jest wspéiliniowo$ci pomiedzy tymi
zmiennymi. Giéwnym celem zainteresowania jest to, ktéra z technolo-
gii wdrazanych przez banki moze przelozy¢ sie na ich wyniki finansowe,
tzn. podnie$¢ ich rentowno$é. Mozna oczekiwaé, ze technologia block-
chain czy regulacyjna moga przetozy¢ sie na nizsze koszty operacyjne,
co moze uwidoczni¢ sie w rentownos$ci bankéw (zakladajac, ze wszyst-
kie inne efekty pozostang state). Jednocze$nie inne rozwigzania majgce
na celu doswiadczenia klienta, automatyzacja czy analityka danych
moga by¢ negatywnie skorelowane z rentowno$cia z racji ich niskiego
efektu marginalnego na wyniki banku, a wysokich kosztéw wdrozenia
technologii. Tabele 6 oraz 7 zawieraja wyniki regresji dla szacowanych
modeli. Wyniki regresji zaprezentowane sg réwniez z uwzglednieniem
typu rozwigzania wdrozonego przez bank.

Wyniki regresji potwierdzajg weze$niejsze wnioski Autorki doty-
czace wplywu rozwoju technologicznego na rentowno$é bankow.
Wiekszo$¢ zmiennych technologicznych pozostaje statystycznie
nieistotna. Okazuje sie jednak, ze kilka zmiennych okreslajgcych
rodzaj technologii pojawia sie w regresji jako statystycznie znaczgce,
jednakze ze znakiem negatywnym. Efekt ten pojawia sie dla rozwig-
zan zwigzanych z analitykg danych. Ponadto w regresji, gdzie wy-
stepuje ROE jako zmienna zalezna, mozna réwniez zauwazy¢ staty-
stycznie znaczacy i negatywny efekt robo-doradztwa oraz RegTech.
Ten pierwszy wynik jest tozsamy z wynikami badan wskazujacymi,
ze model robo-doradztwa opiera sie na ekonomii skali, ktérg bardzo
diugo sie osigga, przynoszac instytucjom przez wiele lat straty, na-
tomiast koszty wytworzenia i utrzymania tej technologii sa wysokie,
o czym $wiadczg do$wiadczenia takich firm jak Nutmeg czy tez
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Betterment?’. Co ciekawe, do§wiadczenie jednej z najwiekszych firm
robo-doradczych w Wielkiej Brytanii — Nutmeg - wskazuje, ze nie
byla ona w stanie uzyskac¢ break-even-point nawet po oSmiu latach
dziatalno$ci®®. Negatywny wptyw rozwigzan RegTech na wyniki
bankéw moze natomiast wynikaé z podobnego wplywu, co inne roz-
wigzania automatyzacyjne (np. analityka danych).

2.3.2. Wptyw rozwoju technologicznego bankow na koszty
posrednictwa finansoweqo

W tym podrozdziale Autorka weryfikuje hipoteze, czy cyfryzacja ban-
kéw obniza koszty ustug finansowych. Taki efekt moze nastgpié
w zwigzku z poprawg efektywnosci operacyjnej bankéw w nastepstwie
automatyzacji proceséw oraz wiekszej precyzji informacji i modeli,
ktoére obnizaja ryzyko kredytowe banku (Bazarbash, 2019; Gambacorta
iin., 2020). Jednakze, jak zostalo wspomniane, odpowiedz na pytanie,
czy cyfryzacja bankéw obniza koszty poSrednictwa, nie jest tak oczy-
wista. Pomimo redukcji kosztéw operacyjnych banki moga nie chcieé
obniza¢ kosztow posrednictwa dla klientéw ze wzgledu np. na mniej-
szg relacyjnos$¢ kontaktu pomiedzy kredytobiorcg i kredytodawca
(Philippon, 2017; Hryckiewicz i in., 2022). Natomiast wcigz ograni-
czone mozliwo$ci wykorzystania przez banki AI, modelu uczenia
maszynowego czy tez alternatywnych danych moga zwiekszaé ryzyko
asymetrii informacji. Tabele 8, 91 10 prezentujg wyniki regres;ji.
Wyniki regresji prowadza do interesujacych wnioskéw. Po pierwsze,
wskazujg na to, ze rozwdj technologiczny bankéw zasadniczo nie obniza
kosztéw posrednictwa. Wspdtezynniki wszystkich zmiennych mierza-
cych rozwdj technologiczny bankéw wystepuja we wszystkich regre-
sjach w tabelach 8 i 10 jako statystycznie nieistotne. Nalezy jednak
zauwazy¢, ze tabela 8 dotyczy przede wszystkim wpltywu rozwoju
technologicznego na koszty kredytowania. Wyniki z tabeli 10 wskazuja
natomiast brak wplywu technologii na ogélne koszty posrednictwa fi-
nansowego. Wyniki te nie sg sprzeczne z dotychczasowymi wynikami

2T https://internationalbanker.com/brokerage/why-robo-advisors-are-struggling-to-break-
-even/ (dostep: 25.11.2022).

28 https://www.ftadviser.com/your-industry/2020/10/09/nutmeg-sees-client-numbers--soar-
after-losses-deepen-to-21m/ (dostep: 25.11.2022).
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badan wykonanymi przez innych badaczy. Phillipon (2015) badat wptyw
technologii na rynek bankowy, wykorzystujac dane bankéw amerykan-
skich i wykazuje, ze mimo znaczgacego postepu technologicznego
w amerykanskim sektorze bankowym w ciagu ostatnich 130 lat, koszty
posrednictwa finansowego znacznie sie nie zmienity. W Europie efekt
ten moze by¢ dodatkowo nasilony stabngcg relacja pomiedzy bankiem
a kredytobiorca, postrzegang przez banki jako bardziej ryzykowna przy
wecigz nieuregulowanych przepisach dotyczacych mozliwosci wykorzy-
stania technologii i alternatywnych danych w sektorze bankowym
(FSB, 2017b; EBA, 2021; BaFin, 2022). Podobne wyniki przedstawiajg
badania Hryckiewicz i in. (2022) w odniesieniu do MSP. Autorzy dowo-
dza, ze koszty kredytowania dla tej grupy kredytobiorcéw znaczaco sie
nie zmienity pod wptywem rozwoju technologicznego bankéw. Co
wiecej, mozna nawet zaobserwowac wzrost kosztéw dla firm posiada-
jacych diuzsze relacje z bankiem, ktére sg zastepowane technologia.
Wyniki z tabeli 10 potwierdzaja réwniez wyniki Autorki z poprzedniego
podrozdziatu, ktére wskazywaty na brak zwigzku pomiedzy rozwojem
technologicznym a rentownos$cia bankow.

Z drugiej strony, dane o rozwigzaniach technologicznych przedsta-
wione w poprzednim podrozdziale wskazuja, ze rozw(j technologiczny
bankéw dotyczy giéwnie automatyzacji i optymalizacji kosztowych,
nie wplywajac bezpos$rednio na zakres ustug Swiadczonych przez bank
na rzecz klienta, jak to ma miejsce w przypadku firm z branzy bigtech
1 fintech. By¢ moze wtasnie dlatego Autorka nie zauwaza znaczacych
zmian kosztéw posrednictwa. Ponadto wysokie koszty wdrozenia
technologii nie przektadaja sie szybko na efektywnos$é kosztowa. Na-
lezy jednak zauwazy¢, ze dziatalno$é bankéw jest znacznie bardziej
uregulowana niz dziatalno$¢ podmiotéw z branzy bigtech i fintech, co
réowniez umozliwia tym instytucjom wprowadzanie innowacji techno-
logicznych zorientowanych na klienta. Dlatego tez niektére wczesniej
cytowane badania dowodza, ze koszty ustug finansowych w fintechach
i bigtechach sa znaczgco nizsze niz w bankach.

Interesujace wnioski mozna wyciggnaé¢ z wynikéw regresji z ta-
beli 9. Mozna zauwazy¢, ze rozw0j technologiczny ma negatywny
1 statystycznie istotny wplyw na wysoko$¢ oplat i prowizji pobieranych
przez banki za takie ustugi jak przelewy, wymiana walut czy prowa-
dzenie rachunku bankowego. Wynik ten jest interesujacy, gdyz wska-
zuje, ze rozwdj technologiczny bankéw obniza koszty optat banko-
wych. Efekt ten moze réwniez wynika¢ z rywalizacji bankéw z firmami
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fintech i bigtech, ktére w duzej mierze opanowaty rynek przelewéw,
platnosci internetowych i wymiany walut. Efekt ten wpisuje sie w do-
tychczasowe rozwazania dotyczgce konkurencji pomiedzy bankami
i fintechami w krajach rozwinietych.

Jesli chodzi o wptyw innych zmiennych kontrolnych, wydaje sie on
zgodny z opublikowanymi dotychczas opracowaniami naukowymi. Po
pierwsze, mozna zauwazy¢, ze wieksze banki pobierajg nizsze oplaty
i prowizje, co jest zgodne z argumentem ekonomii skali i zakresu
(DeYoung i Rice, 2004). Zaskakujace okazuje sie réwniez, ze nizszy
wskaznik kosztow do dochodéw (wyzsza efektywno$é banku) przektada
sie na wyzsze koszty posrednictwa. Niemniej jednak, chociaz niektére
rozwigzania technologiczne bankéw zwiekszajg efektywnosé i tym
samym mogg obnizaé¢ koszty jednostkowe, czesto wigza sie one ze
znacznymi kosztami wdrozenia, co moze czeSciowo ttumaczy¢ wyzsze
oplaty w takich bankach (DeYoung i Rice, 2004; Tennant i Sutherland,
2014). Tennant i Sutherland (2014) zaobserwowali pozytywng zalezno$¢
pomiedzy kosztami dzialalno$ci opartej na przychodach z odsetek
a przychodami z optat i prowizji. Twierdza, ze banki, ktére inwestujg
wiecej w zakup niezbednych technologii oraz w obstuge odptatnych
produktéw, maja wieksze szanse na osiggniecie znacznych zyskéw
z ostatniego segmentu. Przedstawione wyniki z regresji wskazuja row-
niez, ze wyzszy wzrost gospodarczy i wyzsza inflacja przekladajg sie na
wyzsze koszty posrednictwa, co zgadza sie z pozostalymi wynikami
badan (Demirgiic-Kunt i Huizinga, 1999). Réwniez wyzsza koncentracja
sektora bankowego przeklada sie na lepsze wyniki banku (tzn. tez
wyzsze koszty posrednictwa) (Demirgiic-Kunt i Huizinga, 2001).

2.3.3. Wptyw rozwoju technologicznego na dziatalnos¢ kredytowa
bankdéw

W tej czeSci empirycznie zostanie poddana weryfikacji hipoteza mo-
wigca o tym, ze cyfryzacja sektora bankowego zwieksza dostep do
kredytowania. W obecnej literaturze mozna spotka¢ dwa odmienne
nurty. Z jednej strony, technologia zwieksza dostep do finansowania
dzieki dostepnosci alternatywnych danych, wiekszej precyzyjnosci
modeli kredytowych oraz szerszego zasiegu, obejmujac tym samym
obszary nieubankowione (Gambacorta i in., 2020; Jagtiani i Lemieux,
2019). Wéréd badan mozna réwniez znalezé badania odnoszgce sie
bezposrednio do samych bankéw. Branzoli i in. (2021) wykazali, ze
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banki technologicznie bardziej rozwiniete udzielity wiecej kredytow
podczas pandemii COVID-19 niz mniej technologicznie rozwiniete.
Z drugiej strony, istniejg rowniez badania, ktére pokazuja, ze stab-
nace relacje pomiedzy bankiem a kredytobiorca nie moga by¢ w peini
zastapione technologia, ktérej uzycie w sektorze bankowym wcigz
nie moze by¢ w pelni wykorzystane do kreowania relacji z kredyto-
biorca (Petersen i Rajan, 1994). Wecigz nieuregulowana pozostaje
kwestia wykorzystania przez banki modeli uczenia maszynowego,
jak réwniez sztucznej inteligencji®®. W celu przetestowania wplywu
rozwoju technologicznego bankéw na ich dziatalno$¢ kredytowa zo-
stang wykorzystane nastepujace miary aktywnosci kredytowej: (i)
dynamika zmian kredytu brutto (jako logarytm naturalny) (DYNA-
MIKA LNKREDYT) oraz (ii) dynamika zmian kredytéw brutto (DY-
NAMIKA KREDYT). Wszystkie miary sa zdefiniowane jako procen-
towa zmiana pomiedzy wielko$cig kredytéw w roku t oraz t-1. Tabela
11 przedstawia wyniki regres;ji.

Wyniki przedstawione w tabeli 11 przynosza zaskakujgce wnioski.
Wplyw wszystkich wspoéiczynnikéw digitalizacji na zdefiniowane
miary dziatalnos$ci kredytowej bankéw jest negatywny. Co wazniejsze,
wiekszo$¢ wspolezynnikéw jest wysoce statystycznie istotna. Oblicze-
nia te zdaja sie potwierdza¢ hipoteze, ze technologia bankowa jest
zorientowana raczej na optymalizacje proceséw, a co za tym idzie na
obnizenie kosztéw operacyjnych, niz na ekspansje produktowa ban-
kéw. Jak juz wspomniano, jednym z powodéw moze by¢ to, ze wyko-
rzystanie alternatywnych danych w modelach scoringowych oraz
technik uczenia maszynowego nie jest dostatecznie uregulowane
przez nadzorcéw, co wcigz ogranicza banki w ich powszechnym wy-
korzystywaniu (FSB, 2017; EBA, 2021; BaFin, 2022). Zastepowanie
relacyjnosci poprzez technologie wydaje sie zatem mie¢ negatywny
efekt na wielko§é kredytowania przy wykorzystaniu technologii, co
moze skutkowac¢ spadkiem aktywnosci kredytowej bankéw. Alterna-
tywnie, wyniki mogg sugerowacé, ze konkurencja ze strony firm fintech
1 bigtech zmniejsza udziat bankéw w rynku kredytowym, co zgadza-
Ioby sie réwniez z wynikami badan z rozdziatu 1.

2 TInteresujacy przeglad dzialan nadzorczych dotyczacy wykorzystania przez banki
Al czy tez modeli uczenia maszynowego mozna znalezé pod linkiem: https://www2.
deloitte.com/uk/en/insights/industry/financial-services/explainable-ai-in-banking.
html (dostep: 25.11.2022).
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Ponadto rozwdéj technologiczny, ktory zbiegt sie w czasie z okresem
pokryzysowym (najwyzszg dynamike zmian w rozwoju technologicz-
nych w sektorze bankowym Autorka zaczeta obserwowacé po 2010 r.),
mogt dodatkowo spotegowac ten efekt, gdyz znaczna cze$é kapitatu
banku zaczeta by¢ przeznaczana na ustugi informatyczne zamiast na
aktywno$é kredytowa. Cho¢ przedstawione wyniki wydaja sie bardzo
istotne z ekonomicznego i statystycznego punktu widzenia, nie wy-
kluczaja pozytywnego wplywu technologii na okre§long grupe klien-
tow. Zdefiniowana zmienna zalezna odnosi sie do catkowitej wielko-
$ci kredytéw w bilansach bankéw, dlatego tez nie mozna wykluczyé,
ze banki ze zdefiniowanej préby zwiekszyty kredytowanie np. do MSP,
jednocze$nie ograniczajac swoja dzialalno$é np. w kredytach hipo-
tecznych. Wyniki badania Hryckiewicz i in. (2022) dokumentuja, ze
banki technologicznie rozwiniete udzielaja wiecej kredytéw dla MSP
niz banki mniej zdigitalizowane, obnizajac wymogi udzielenia kre-
dytu (np. wymogi zwigzane z posiadaniem zabezpieczenia). Nalezy
jednak zaznaczy¢, ze wyniki badania dowodzg tylko zwigzku pomie-
dzy digitalizacja bankéw a zwiekszong podazg kredytéw krétkoter-
minowych, a nie dlugoterminowych.

2.3.4. Wptyw zmian wynikajacych z rozwoju technologicznego
na dziatalnos¢ bankéw w zaleznosci od kraju funkcjonowania

Wyniki obecnych badan naukowych wskazuja, ze wplyw rozwoju tech-
nologicznego na dzialalno$¢ bankéw moze réwniez zaleze¢ od otocze-
nia instytucjonalnego, w ktérym funkcjonuja banki. Na przykiad
Hryckiewicz i in. (2022) zwracajg uwage na to, ze w krajach o stabiej
rozwinietym sektorze bankowym efekt digitalizacji na dostepnos¢
kredytow jest silniejszy niz w krajach z doskonale rozwinietym sekto-
rem bankowym. Jagtiani i Lemieux (2018) udowadniaja, ze firmy
z branzy fintech moga zdoby¢ klientéw w tych krajach i regionach,
w ktérych banki nie majg wielu oddziatéw i gdzie w zwigzku z tym
wielu potencjalnych klientéw nie korzysta z ustug bankowych. Tech-
nologia moze takze poméc w krajach o duzej koncentracji sektora
bankowego, umozliwiajgc lepszy dostep do finansowania dla dotych-
czas wykluczonych klientéw. Im wiekszy rozwdj digitalizacyjny w da-
nym kraju, tym wieksze prawdopodobienstwo przezwyciezenia ogra-
niczen zwigzanych z wysokag koncentracjg, takich jak wysokie marze
czy bariery kredytowe (Frost i in., 2019; Hodula, 2022; Cornelli i in.,
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2023). Hryckiewicz i in. (2022) réwniez pokazuja, ze efekt digitalizacji
na dzialalno$¢ sektora bankowego jest wyzszy w krajach z bardziej
rozwinietg branzg fintech. Wynika to najprawdopodobniej z efektéw
sprzezonych, ktére podmioty fintech dostarczaja do sektora banko-
wego — wymuszajg wiekszg digitalizacje tego sektora. Interesujgce
wyniki badan przedstawiajg réwniez Kowalewski i in. (2021), doku-
mentujac, ze rozwdj rynku kredytowego firm fintech zalezy w duzej
mierze od Srodowiska instytucjonalnego, prawnego oraz kultury da-
nego kraju. Co ciekawe, autorzy pokazuja, ze determinanty rozwoju
rynku fintech réznig sie od tych, ktére odpowiadajg za rynek bigtech.
W celu weryfikacji, w jaki sposéb digitalizacja bankéw wplywa na
dziatalno$¢ sektora bankowego w zaleznosci od otoczenia instytucjo-
nalnego, w ktérym dziata bank, Autorka dotacza do wcze$niejszych
regresji zmienne interakcyjne pomiedzy wskaznikami technologicz-
nymi banku a cechami krajéw, w ktérych dziatajg banki z préby. W tym
celu uwzglednia: (i) stosunek wielkosci kredytow udzielanych przez
sektor bankowy do PKB (KREDYT PKB), (ii) miare koncentracji sek-
tora bankowego mierzong wskaznikiem koncentracji aktywow trzech
najwiekszych bankéw w stosunku do sumy aktywow w sektorze ban-
kowym (KONCEN _AKTYWA), (iii) wartosé kredytow udzielanych przez
branze fintech (w USD) na jednego mieszkanca kraju (FINTECH).
Wplyw tych zmiennych Autorka weryfikuje dla wskaznikéw, w ktorych
we wezesniejszych podrozdzialach juz mozna bylo odnotowa¢ efekt
digitalizacji na dziatalno$¢ sektora bankowego. Sg to: a) koszty posred-
nictwa finansowego oraz b) dziatalno$¢ kredytowa bankéw?°,
Wszystkie regresje zawieraja te same zmienne kontrolne, co po-
przednie estymacje. Ponadto do regresji zostalty dodane pojedyncze
zmienne wchodzgce w sklad zmiennych interakcyjnych (zmienne
obrazujace otoczenie instytucjonalne oraz wskazniki technologiczne),
jak réwniez zmienne interakcyjne. Jednakze, ze wzgledu na objeto$é
tabel i duzg liczbe zmiennych, ktére moglyby zaburzyé¢ gtéwny prze-
kaz, w tabelach prezentowane sg tylko wyniki regresji dla zmiennych
interakcyjnych oraz ich skladowych, pomijajac w raportowaniu inne

30 Niezaleznie od wezeéniejszych wynikéw Autorka weryfikowala réwniez wplyw
rozwoju technologicznego na rentownos$¢ bankéw w zaleznosci od otoczenia in-
stytucjonalnego kraju. Niestety wyniki potwierdzajg wczesniejszg teze, ze digita-
lizacja nie wplywa na rentowno$¢ bankéw niezaleznie od kraju funkcjonowania
bankéw. Dlatego tez te wyniki nie sg prezentowane w niniejszym opracowaniu.
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zmienne kontrolne. Tabele 12, 13 i 14 przedstawiaja wyniki regresji
dla kosztéw posrednictwa finansowego.

Analizujac wplyw digitalizacji na koszty posrednictwa, mozna za-
uwazy¢, ze efekt ten moze zalezeé¢ od struktury instytucjonalnej kraju.
Wyniki regresji wskazujg na istnienie zalezno$ci pomiedzy poziomem
rozwoju technologicznego bankéw a pobieranymi optatami i prowi-
zjami w zalezno$ci od wskaznika konkurencji (koncentracji) sektora
bankowego oraz rozwoju sektora fintech w danym kraju. Nie mozna
jednak zauwazy¢ zalezno$ci efektu technologicznego od poziomu
rozwoju sektora bankowego danego kraju. Jednym z powodéw moze
by¢ struktura zdefiniowanej préoby, zdominowana przez kraje europej-
skie, ktére maja bardzo dobrze rozwiniete sektory bankowe. Intere-
sujacy jednak jest rowniez fakt, ze w przypadku, gdy Autorka kontro-
luje otoczenie instytucjonalne kraju, efekt digitalizacyjny bankéw
rézni sie w zalezno$ci od zdefiniowanego wskaznika digitalizacji. Es-
tymacje wskazujg na to, ze o ile wspoéiczynnik zmiennej ,,wartosci
aktywow niematerialnych do aktywoéw banki” (NIEMAT AKTYWA)
wykazuje negatywny efekt na koszty posrednictwa bankowego, suge-
rujac, ze wiekszy stopien rozwoju technologicznego bankéw obniza
koszty ustug bankowych (tabela 13), o tyle zmienna ,IT PRZYCH OD”
wskazuje na wzrost tych kosztéw. Jedng z przyczyn moze byé od-
mienne podejscie bankéw do wdrozenia rozwigzan technologicznych
(np. outsourcing versus wlasne wytwarzanie), co moze przekladacé sie
na zréznicowane przenoszenie kosztéw inwestycji technologicznych
na klientéw. Wydaje sie, ze o ile np. zakup, ktéry moze by¢ ujety
w warto$ciach niematerialnych i prawnych oprogramowania, pozwala
na obnizenie kosztéw ustug bankowych, o tyle wyzsze wydatki na
technologie (np. poprzez wlasne wytwarzanie technologii) sg
przenoszone na klientéw. Jest to jednakze na razie samo przy-
puszczenie, ktére bedzie poddane weryfikacji w kolejnym rozdziale.
Co ciekawe, wyniki regresji wskazujg, ze efekt potencjalnego
przenoszenia kosztow przez banki jest nizszy w krajach o wyzszej
koncentracji sektora bankowego, tzn. w krajach o wyzszej koncentracji
sektora bankowego koszty posrednictwa finansowego sg nizsze
w bankach bardziej rozwinietych technologicznie. Efekt ten wystepuje
jednak tylko w przypadku zmiennej rozwoju technologicznego
mierzonej wielko$cig wydatkéw na IT. W innych przypadkach nie
mozna zauwazy¢ wplywu digitalizacji bankéw w zalezno$ci od
koncentracji sektora bankowego.
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Podobny rezultat Autorka obserwuje w wynikach przedstawionych
w tabeli 14, ktéra wskazuje, ze rozwdj technologiczny bankéw w kra-
jach, w ktérych istnieja podmioty fintech, zmniejsza koszty posred-
nictwa finansowego. O ile sama zmienna IT_PRZYCHOD wskazuje,
ze wieksze wydatki bankow na technologie podnoszg koszty posred-
nictwa, o tyle w krajach, w ktoérych podmioty fintech sg lepiej rozwi-
niete, banki w mniejszym stopniu przerzucaja te koszty na klientéow.
Efekt ten mozna zauwazy¢, analizujac wspoélczynnik interakcji po-
miedzy wydatkami IT a wielko$cig branzy fintech w danym kraju.
Wspétezynnik interakcyjny jest ujemny i statystycznie znaczacy, przy
czym sam wspélezynnik IT PRZYCHOD jest dodatni i tez statystycz-
nie znaczacy. Jest to zgodne z wynikami badan, ktére wskazuja, ze
obecno$é firm fintechowych wywiera pozytywny wptyw na sektor
bankowy, przyspieszajac jego proces cyfryzacji (Hryckiewicz i in.,
2022; Cornelli i in., 2023), a zaprezentowane przez Autorke wyniki
wskazuja, ze proces ten pozwala na obnizenie kosztéw posrednictwa,
prawdopodobnie jako efekt wiekszej konkurencji ze strony firm
fintech. Powyzsze wyniki badania pozwalaja stwierdzi¢, ze efekt
rozwoju technologicznego na koszty posrednictwa wydaje sie zalezeé
od struktury instytucjonalnej kraju.

W tym podrozdziale Autorka weryfikuje hipoteze dotyczaca
wplywu rozwoju technologicznego na wielko$é akcji kredytowej
bankow w zaleznos$ci od struktury instytucjonalnej kraju. W tym celu
Autorka szacuje te same modele regresyjne, zastepujac koszty po-
Srednictwa finansowego aktywnoscig kredytowa bankéw zdefinio-
wang jako procentowe zmiany w wielko$ci kredytéw przyznawanych
przez banki. Tabele 15, 16 i 17 przedstawiajg wyniki regresji.

Wyniki regresji pozwalajg wyciggnaé interesujace wnioski. Podob-
nie jak w poprzednich regresjach Autorka zauwaza, ze wplyw digita-
lizacji jest w duzej mierze uzalezniony od otoczenia instytucjonalnego,
w ktérym dziatajg banki. Mozna jedynie zauwazy¢, ze zmienna wydat-
koéw na IT pozostaje istotna statystycznie, podczas gdy zmienne obja-
$niajgce rozwdj technologiczny zmiennymi bilansowymi w wiekszosci
traca swoje znaczenie statystyczne. Jak juz wspomniano, przyczyna
moze by¢ zréznicowany wplyw adaptacji rozwigzan technologicznych
bankéw na ich dziatalno$é kredytows. Co ciekawe, wspdtczynniki
zmiennej IT_PRZYCHOD zmieniaja swoje znaki w poréwnaniu
z wezeSniejszymi regresjami. Wyniki wskazujg, ze rozwdj technolo-
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giczny bankéw moze pozytywnie oddziatywaé na dynamike kredytow,
ale efekty te sg uzaleznione od struktury instytucjonalnej. Zmienne
interakcyjne wskazuja, ze efekt ten jest nizszy w krajach o bardziej
rozwinietych sektorach bankowych oraz w krajach, w ktérych sektor
bankowy jest bardziej skoncentrowany. Oznacza to, ze o ile rozwdj
technologiczny bankéw, mierzony wydatkami bankéw na IT, pozytyw-
nie wptywa na podaz kredytéw, o tyle w krajach o bardziej rozwinie-
tych i skoncentrowanych sektorach bankowych efekt technologiczny
bankéw w mniejszym stopniu przektada sie na wiekszy dostep do
kredytéw. Jednocze$nie mozna zauwazy¢, ze IT_PRZYCHC)D traci na
znaczeniu statystycznym, kiedy w regresji pojawia sie wielko$¢ sektora
fintech (tabela 17). Wspétczynnik samej zmiennej fintech ma przy tym
negatywny i wysoce istotny statystycznie wplyw na dziatalno$é kre-
dytowa banku. Wynik jest intuicyjny i sugeruje, ze poziom rozwoju
branzy fintech jest odwrotnie skorelowany z poziomem dziatalno$ci
kredytowej banku. Jest to zgodne z zaprezentowanymi wczesniej
wynikami wskazujacymi, ze w krajach rozwinietych banki i spéiki
fintech mogg konkurowac¢ ze sobg na rynku kredytowym.

2.4. Wnioski

Kwestia cyfryzacji finanséw byta przedmiotem wielu dyskusji, a wiek-
szo$¢ pytan pozostaje bez odpowiedzi. Banki inwestujg ogromne sumy
w ustugi IT, czesto nie wiedzac dokladnie, czy i w jakim stopniu ta
inwestycja sie zwréci. Juz teraz wiadomo, ze wiele z tych inwestycji
nie zwroci sie albo bedzie generowalo wysokie koszty dla bankéw.
Z drugiej strony, z perspektywy decydentéw pojawia sie pytanie, czy
wieksza digitalizacja sektora bankowego przeklada sie na lepszy do-
step do kredytéw i pozwala obnizy¢ koszty posrednictwa finansowego.

W niniejszym rozdziale Autorka podnosi powyzsze kwestie, wery-
fikujge, czy cyfrowa transformacja bankéw przeklada sie na ich
wiekszg wydajno$é, nizsze koszty posSrednictwa i wieksza ogbdlng
dostepnosé kredytu. W Europie najwieksze znaczenie majg wlasnie
te dwie ostatnie kwestie.

Wyniki regresji dowodza, ze stopien rozwoju technologicznego ma
znikomy wplyw na wyniki finansowe bankéw. Innymi stowy, nie mo-
zemy stwierdzié, ze rentowno$¢ banku zwieksza sie dzieki jego wiek-
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szemu zaawansowaniu technologicznemu. Jednym z powodéw moze
by¢ to, ze banki w wiekszos$ci inwestujag w automatyzacje proceséw
czy tez produkty VAS. Wiele z tych rozwigzah ma na celu utrzymanie
klientéw, ale generuje przy tym wysokie koszty dla bankéw.

Co ciekawe, wyniki regresji dowodza réwniez, ze cyfryzacja ban-
koéw nie przeklada sie na istotne zmiany kosztéw posrednictwa. Nie
zmieniajg sie zwlaszcza koszty kredytu. Przyczyng moga by¢ tutaj
wcigz niedoskonale regulacje niepozwalajgce bankom wykorzystywac
w pelni procesu digitalizacji do podejmowania decyzji badz tez esty-
macji ryzyka kredytowego. Sg jednak powody do optymizmu: cyfry-
zacja przeklada sie na obnizenie wielko$ci optat i prowizji banko-
wych. Wplyw estymowanego efektu zalezy jednak od poziomu
koncentracji w sektorze bankowym i od wielkos$ci rynku fintech
w danym Kkraju.

Jezeli chodzi o wptyw rozwoju technologicznego na podaz kredy-
tow, to wyniki wskazuja, ze rozwdj technologiczny wspiera podaz
kredytéw. Jednakze, po uwzglednieniu uwarunkowan krajowych,
w ktérych funkcjonujg banki, wyniki badania wskazuja, ze w niekt6-
rych krajach rozwdéj technologiczny przeklada sie na nizsza podaz kre-
dytéw. Przede wszystkim jest to zauwazalne w krajach o bardziej
rozwinietych sektorach bankowych oraz o wiekszej koncentracji.

Wyniki z powyzszego badania dostarczaja waznych informacji nie
tylko zarzadzajacym w sektorze bankowym, ale ré6wniez decydentom
panstwowym, wskazujgc, w jaki sposéb przeprowadza¢é cyfryzacje
sektora bankowego, aby osiggac¢ oczekiwane efekty.



Rozdziat 3

MODELE WDROZENIA TECHNOLOGII
PRZEZ BANKI

Rozwd(j technologiczny bankéw nie odbywa sie w zamknietym §ro-
dowisku. Wielu badaczy z entuzjazmem obserwuje rozwdj branzy
fintech, wskazujac, ze nowe technologie moga da¢ poczatek radykal-
nym zmianom uslug finansowych, czynigc transakcje finansowe
mniej kosztownymi, wygodniejszymi i bezpieczniejszymi (Cheniin.,
2017; Begenau i in., 2018; Chiu i Koeppl, 2019; Fuster i in., 2019).
Oferowane przez fintech inteligentne procesy podejmowania decyzji
moga postuzy¢ do zoptymalizowania procesu kredytowego i udosko-
nalenia modelu oceny zdolno$ci kredytowej klientéw, co czyni proces
udzielania kredytéw bardziej precyzyjnym, obnizajac w efekcie cal-
kowite koszty finansowania przedsiebiorstw i zwiekszajac wydajnosé
ekonomiczng ustug finansowych. W ostatnim czasie mozna byto
réowniez zauwazy¢ coraz wiekszy wplyw rozwoju firm fintech w pro-
cesach transformacji i cyfryzacji sektora bankowego, co zostalo wy-
kazane w badaniach takich autoréw jak Chamley i in. (2012), Philip-
pon (2019) czy Berg i in. (2020). Trudno wyrokowa¢, jak bedzie
ewoluowaé¢ wspoétpraca firm fintechowych z bankami, chociaz z bie-
giem czasu coraz wyrazniej widaé, ze majg one ze sobg wiecej wspol-
nego, niz mogloby sie wydawaé¢ na poczatku ich pojawienia sie.
Jeszcze do niedawna uwazano, ze oferujace przelomowe rozwigzania
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start-upy z branzy fintech moga stanowi¢ zagrozenie nawet dla naj-
wiekszych instytucji finansowych. W 2017 r. firma konsultingowa
Accenture zapowiedziala, ze podmioty pozabankowe moga przejac
nawet 35% udzialu w rynku w ciggu najblizszych pieciu lat®'. Bunea
iin. (2021), analizujgc raporty zlozone do Komisji Gield i Papieréw
Wartos$ciowych (United States Securities and Exchange Commission)
przez amerykanskie banki, wskazali, ze banki postrzegaja branze
fintech jako powazne zagrozenie. Jednocze$nie w sprawozdaniu PwC
(2017) mozna przeczytac, ze ponad 80% ekspertéw reprezentujacych
instytucje finansowe uwaza, ze branza fintech stanowi zagrozenie dla
dzialalno$ci ich organizacji. Z perspektywy kilku ostatnich lat mozna
zauwazy¢, ze tak sie jednak nie dzieje. Co prawda firmy fintech wcigz
sa uwazane za konkurencje dla bankéw w niektérych obszarach,
jednakze coraz rzadziej uwaza sie je za instytucje zagrazajgce istnie-
niu samych bankéw. Co wiecej, same banki zaczynajg dostrzegaé¢
spore korzysci ze wspélpracy z fintechami.

Dlatego celem niniejszego rozdzialu jest weryfikacja modeli roz-
woju technologicznego bankéw. Rozwdj technologiczny bankéw moze
przybieraé¢ ré6zne formy — od zakupu technologii, outsourcingu, po-
przez wspblprace z firma fintech po samodzielne wytworzenie. W ni-
niejszym rozdziale Autorka postara sie odpowiedzie¢ na pytanie
badawcze, czy modele wdrozenia technologii przez banki wplywaja
na rentownos$¢ bankoéow. Stawia hipoteze, ze wplyw rozwoju techno-
logicznego na wyniki bankéw zalezy od sposobu wytworzenia tech-
nologii.

W celu weryfikacji postawionej hipotezy Autorka wykorzystuje te
sama grupe bankéw europejskich i amerykanskich, co w poprzednim
rozdziale. Dodatkowo informacje ze zdefiniowanej préoby wzbogacamy
0 sposoby wdrozenia kazdego posiadanego przez bank rozwigzania
technologicznego. W tym celu wyrézniamy nastepujace sposoby
wdrozenia technologii: (i) zakup technologii; (ii) wspoélpraca z firma,
fintech; (iii) outsourcing; (iv) samodzielne wytworzenie. Analize em-
piryczng Autorka przeprowadza na podstawie regresji panelowych
z efektami statymi, stosujac te same specyfikacje modeli, co w po-
przednim rozdziale.

31 https://www.accenture.com/ acnmedia/PDF-135/Accenture-Bank-Branch-Digital-
-Disruption-from-Transactions-to-Conversations.pdf (dostep: 28.11.2022).
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3.1. Ewolucja we wspétpracy bankow z podmiotami fintech

Mimo wcigz dynamicznego wzrostu firm fintech w ostatnim czasie
mozna bylo dostrzec zmieniajgce sie modele funkcjonowania tych
firm w sektorze finansowym. Przyczyn tego mozna upatrywac¢ w wielu
zrédiach.

Po pierwsze, trudno byto sie spodziewa¢, ze nowe podmioty z dnia
na dzien przekonaja do siebie klientéw swoimi innowacyjnymi pro-
duktami. Co wiecej, dzialajagce na mniejszg skale firmy fintechowe
muszg dokonaé sporych inwestycji w infrastrukture, i to przez dtuz-
szy czas, zanim ich dzialalno$¢é zacznie przynosi¢ prawdziwe do-
chody?®2. Oparte na niskich marzach i ekonomii skali modele bizne-
sowe branzy fintech nie sg w stanie przetrwac¢ na dluzsza mete bez
poteznych i cigglych inwestycji. Dlatego wydaje sie, ze w diuzszym
okresie firmy fintechowe beda stanowi¢ mniejsze zagrozenie dla
bankéw w obszarach kapitalochtonnych, takich jak bankowo$¢
detaliczna. Latwiej im bedzie za to osiagnaé¢ prég rentownosci
w uslugach niewymagajacych duzej skali dziatania, np. oferujac nowe
rozwigzania w obszarze produktéw technologicznych (tzw. Deep Tech)
poprzez analize danych, automatyzacje proceséw czy tez rozwigzania
regulacyjne RegTech (Auer, 2022). Sama technologia i do§wiadczenie
uzytkowania nie wystarcza, by pokona¢ banki i zapewni¢ sobie sta-
bilny udziat w rynku. Mozemy oczekiwaé, ze tradycyjne banki i firmy
ubezpieczeniowe bedg intensywnie inwestowa¢ w rozwdj technolo-
giczny i wykorzystaja swoje relacje z istniejacymi klientami, aby
skutecznie konkurowac¢ z podmiotami oferujgcymi ustugi finansowe
wylacznie przy wykorzystaniu technologii. Z drugiej strony, w ostat-
nim czasie mozna bylo zaobserwowa¢ znaczgce zmiany w modelach
dziatalno$ci firm fintech. Na przyktad Robinhood, amerykanski
fintech zajmujacy sie obrotem akcjami, zmienilt swéj model bizne-
sowy, bazujgcy na zyskach opartych na skali dziatania, na usitugi
bardziej marzowe. Pod koniec 2016 r. firma wprowadzita produkt
premium o nazwie Robinhood Gold, oferujac szereg ustug dla klien-
tow w ramach wykupionego abonamentu. Inne firmy poszerzajg
zakres $wiadczonych uslug, sprzedajac produkty pokrewne (tzw.
cross-selling) (McKinsey, 2016). Co istotniejsze, firmy fintechowe
odchodzg od modelu dziatalno$ci skoncentrowanej na jednym obsza-

32 Kwestia ta zostala réwniez poruszona w poprzednim rozdziale.



BEFHN Posrednictwo finansowe bez tradycyjnych bankéw. Szanse i zagrozenia

rze na rzecz wielu, wchodzgc w dziatalno$é bankowa. Rysunek 34
przedstawia ewolucje modeli bizhesowych przykladowych firm fin-
techowych — od powstania do obecnie realizowanego modelu.

Rysunek 34. Ewolucja modeli biznesowych firm fintech

PIERWSZA ~ KREDYTY ROBO- MIKRO- ustual FINANSE WALUTY
DZIALALNOSC STUDENCKIE -DORADZTWO  INWESTYCJE MAKLERSKIE ~ OSOBISTE ~ WIRTUALNE
NAZWAFIRMY  sori A wealthfront  STAS Moneytion  coinbase

NASTEPNE  ZARZADZANIE PLANY ZARZADZANIE WALUTY  ZARZADZANIE| ZARZADZANIE
ELEMENTY ~ MAJATKIEM |0SZCZEDNOSCIOWE[ MAJATKIEM | WIRTUALNE | MAJATKIEM MAJATKIEM

MODELU : » , , :
ustual KREDYTY INWESTOWANIE |INWESTOWANIE|  KREDYTY INWESTOWANIE
MAKLERSKIE SYNTETYCZNE | SYNTETYCZNE INSTYTUCJONALNE
=8 | % | BB | @ | % | H=
KONTA KONTA KONTA KONTA KONTA KARTY

BANKOWE BANKOWE BANKOWE BANKOWE BANKOWE DEBETOWE

Zrédto: CB Insights.

Jak mozna zauwazy¢, wszystkie powyzsze firmy fintechowe zaczy-
naly od jednego konkretnego produktu/ustugi, aby z czasem rozsze-
rzy¢ ich zakres. Co ciekawe, niemal wszystkie wieksze firmy finte-
chowe oferujg obecnie prowadzenie rachunkéw bankowych.

Firmy fintechowe muszg przej$¢ proces tzw. ang. re-bundlingu,
tzn. zaczg¢ oferowac swoim klientom wiele ustug. Wymoég ten stanowi
dla nich spore wyzwanie i pozbawia je w pewnym sensie przewagi,
jaka mialy do tej pory nad tradycyjnymi bankami. Dlatego wiele
z nich zdecydowato sie wystgpi¢ po licencje bankows. Przez wiele lat
fintechy trzymaty sie z dala od regulowanej dziatalno$ci finansowej
w zwigzku z wysokimi kosztami zwigzanymi z wymogami licencyj-
nymi, kapitatlowymi i innymi regulacjami, koncentrujac sie raczej na
ptatnosciach, kartach i doradztwie finansowym zamiast kapitato-
chtonnych ustugach podlegajacych niezwykle wymagajacym regu-
lacjom, takim jak kredyty czy tez emisje papieréw warto$ciowych.
Przez dlugi czas mantrg fintechéw byto: ,,nie jesteSmy instytucjami
finansowymi”. Ich szybki rozwodj na wielu rynkach ulatwialy luki
W przepisach, umozliwiajgce nowym ustugodawcom wejs$cie na rynek
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1 dziatanie przy minimalnym obcigzeniu w postaci ograniczajacych
ich regulacji. Gdy organy regulacyjne nadrobily zaleglo$ci, firmy
fintechowe zmienity strategie, réwniez dlatego, ze byly zmuszone
ubiega¢ sie o licencje, by méc dziala¢ na niektérych rynkach. Funk-
cjonowanie jako pelnoprawna, podlegajaca regulacjom instytucja
finansowa, jest niezwykle kosztowna i kapitatochlonng dziatalno$cia.
Niektérym firmom fintech zmiany w ich modelach biznesowych
umozliwily zapewnienie lepszej obstugi i zwiekszenie przychodéw.
Dla innych byta to kwestia konieczno$ci. Korzy$ci skali i zakresu
dziatalno$ci sa niebagatelne, a firmy fintechowe oferujace ograni-
czony asortyment produktéw moga nie by¢ w stanie osiggng¢ syner-
gii produktowo-ustugowej, aby amortyzowa¢ koszty pozyskiwania
klientéw i regulacji oraz aby moéc generowaé zyski lub oferowac
produkty po cenach konkurencyjnych w stosunku do cen podmiotéw
od dawna dziatajacych na rynku (Feyen i in., 2021). Co wiecej, mate
firmy fintechowe, ktére wspoélpracuja z wiekszymi bankami, obawiaja
sie, ze banki ostatecznie ,,zagarng sobie” od nich ich wiedze techno-
logiczng. Chuen (2005) wymienia pieé¢ czynnikéw wplywajacych na
sukces branzy fintech: niska marza, niski poziom aktywéw, duza
skalowalno$é¢, wysoki poziom innowacyjnosci i mato skomplikowany
proces zapewnienia zgodno$ci z obowigzujgcymi wymogami praw-
nymi. Utrzymanie przewagi w dlugim czasie poprzez wypelnienie
tych wszystkich wymogoéw jest niezwykle trudne.

Powyzsze czynniki sprawiaja, ze coraz czeSciej wiele firm finte-
chowych i bankéw dostrzega korzysci plynace z taczenia swoich
mocnych stron w modelu partnerskim. Z jednej strony banki dostrze-
gaja spore korzysci ze wspoipracy z fintechami, z drugiej zas§ wsp6i-
praca z bankami umozliwia firmom fintechowym skalowanie swojego
modelu biznesowego. Banki prébujg co prawda tworzy¢ wiasne
o$rodki doskonalenia i opracowywa¢ wlasne rozwigzania technolo-
giczne, korzystajgc coraz czesciej z botéw glosowych i tekstowych,
oferujac ustugi bankowosci internetowej i mobilnej oraz uruchamia-
jac wlasne ustugi cyfrowe oparte na chmurze. Wcigz stosunkowo
niski poziom zlozono$ci organizacyjnej i regulacyjnej daje firmom
fintechowym wiekszg elastycznos$¢, umozliwiajgc wprowadzanie in-
nowacji szybciej i w bardziej radykalny sposéb (Brandl i Hornuf,
2020). W przeciwienstwie do firm fintech tradycyjnym bankom znacz-
nie trudniej jest wdrazac¢ technologie finansowe, poniewaz podlegajag
bardziej restrykcyjnym wymogom regulacyjnym.
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Wspodtpraca bankéw z firmami fintechowymi umozliwia bankom
dzialanie przy mniej restrykcyjnych ograniczeniach i szybsze dosto-
sowanie swoich modeli biznesowych do zmian technologicznych. Co
wiecej, rozwdj technologiczny oferuje bankom mozliwo$¢é znacznych
oszczedno$ci, dzieki obnizeniu kosztow w zwigzku z okrojeniem
tradycyjnej infrastruktury i obnizeniem sity roboczej (Brynjolfsson,
1994). Ponadto nowe technologie utatwiajg takze tworzenie nowych
uslug, a przez to dostep do nowych zrédet przychodéw (Brynjolfsson
i McAfee, 2014). McKinsey (2021) szacuje, ze sama sztuczna inteli-
gencja (AI) moze generowac dla globalnego sektora bankowego nawet
1 bln USD rocznie. Bankom czesto brakuje jednak elastyczno$ci
1 know-how potrzebnych do sprawnego tworzenia rozwigzan techno-
logicznych; to wtadnie zapewnia fintechom przewage konkurencyjna
1 umozliwia im wej$cie na rynek. Wysokie koszty opracowywania
nowych rozwigzan i powolny proces ich wdrozenia w bankach dodat-
kowo przemawiajg za ich wspoétpraca z branza fintech. Gans i Stern
(2003) udowadniajg, ze wspoélpraca pomiedzy start-upem a podmio-
tem dziatajacym na rynku od dawna (na podstawie licencji lub w in-
nej formie) jest preferowanym podej$ciem dla takiego start-upu (jak
firma fintech), gdy podmiot istniejgcy na rynku dysponuje zasobami
szczegblnie waznymi dla nowej firmy. Dlatego tez, jak wskazuje
McKinsey (2018), ponad 80% instytucji finansowych podjeto wspo6i-
prace z firmami fintechowymi. W raporcie amerykanskiej firmy
konsultingowej Cornerstone Advisors (2021) mozna przeczytaé, ze
niemal dziewie¢ na dziesie¢ instytucji finansowych w Stanach Zjed-
noczonych uwaza wspoélprace z podmiotami z branzy fintech za cenng
dla ich dziatalnosci (w 2019 roku byto to 49%). Prawie dwie trzecie
bankoéw i spétdzielczych kas oszczednos$ciowo-kredytowych zawarto
w ciggu ostatnich trzech lat co najmniej jedng umowe wspélpracy
z fintechem, a 35% zainwestowato w branze fintech. Sposréd pozosta-
lych instytucji 37% planuje taka wspélprace nawigzaé, a 18% zainwe-
stowa¢ w branze fintech w 2022 roku.

Wspélipraca firm fintech i bankéw moze przybiera¢ réznorodne
formy. Banki tworzg inkubatory i akceleratory fintechowe, aby sprzy-
ja¢ rozwojowi innowacji przy zachowaniu kontroli poprzez mniejszo-
$ciowy udzial w tworzonych lub nadzorowanych spétkach. Banki
takie jak UBS, Deutsche Bank, Société Générale, BNP Paribas
i HSBC zainwestowaly w firmy fintechowe oferujgce rozwigzania
z zakresu blockchain, analityki danych, finanséw osobistych, zarzg-
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dzania majgtkiem, pozyczek, ptatno$ci mobilnych czy tez rozwigzan
RegTech. Inwestowanie, poprzez nabycie udzialu mniejszoSciowego
czy tez wiekszo$ciowego w firmy fintech, daje bankom okazje, by
zdoby¢ i zgtebi¢ wiedze na temat branzy fintech. Warto$¢ fuzji i prze-
je¢ z udzialem spétek fintech w okresie od I kwartatu 2018 r. do
IV kwartatu 2021 r. wyniosta 416 mld USD (zrédlo: Statista). Co wiecej,
dzieki tego rodzaju wspéipracy banki chronig wiasne interesy, ponie-
waz sprawujg kontrole nad technologia i majg wplyw na procesy
rozwoju produktéw (Hagedoorn i Duysters, 2002; Brandl i Hornuf,
2020). Wiele bankéw stworzyto rowniez swoje inkubatory i inwestycje
w spolki fintech w ramach powotanych do tego celu spétek celowych.
Na przyktad do lutego 2018 r. Santander InnoVentures zainwestowat
w ponad 20 firm fintechowych, m.in. takich jak: iZettle, Ripple, Kab-
bage, Digital Asset Holdings, Elliptic, SigFig, Socure, PayKey, Tra-
deShift, Pixoney, Curve, Gridspace, PayJoy, ePesos,Visible Alpha,
AutoFi, Roostify33.

Tworzenie wlasnych platform daje bankom takze okazje do spie-
niezenia swoich inwestycji. W ostatnich latach banki zaczely oferowac
stworzone przez siebie platformy ,,bankowosci jako ustugi” (tzw.
Banking as a Service — BaaS). W ramach tego modelu instytucja
fintech moze sprzedawa¢ swoje produkty badz tez ustugi, nie posia-
dajac wlasnej licencji bankowej, a korzystajac z licencji banku, ktory
oferuje ustuge BaaS. Dzieki takim rozwigzaniom firmy fintech moga
oferowaé¢ swoim klientom ustugi bankowoS$ci cyfrowej, takie jak ra-
chunek bankowy z dedykowanymi numerami IBAN, karty debetowe,
pozyczkKi i ustugi ptatnicze bez konieczno$ci zdobycia wtasnej licen-
cji bankowej. Aplikacja mobilna danej firmy 1gczy sie wéweczas z sys-
temem banku za pomocg API i webhookéw, umozliwiajgc klientom
zarzgdzanie kartami oraz dostep do rachunkéw i transakeji. Podmiot
niebedacy bankiem korzysta z tych ustug jako agent BaaS. Proces
licencyjny trwa zazwyczaj nie wiecej niz kilka tygodni, w przeciwien-
stwie do 6-12 miesiecy, jakie zajmuje uzyskanie wlasnej licencji
bankowej. Co istotne, dziatajgca jako agent firma pozabankowa nie
zarzadza bezpos$rednio rachunkami ani pieniedzmi klientéw. Okre-
Slony podmiot fintech kontroluje proces prowadzacy do uzyskania
przez klienta ustugi, np. kredytu, ale samego kredytu udziela licen-
cjonowany bank, ktéry nastepnie sprzedaje kredyt firmie fintech za

33 http:/santanderinnoventures.com/portfolio-companies/ (dostep: 10.10.2022).
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posrednictwem platformy. Licencjonowany bank jest podmiotem
prowadzacym dzialalno$¢ bankowsg (udzielajacym kredytu), ale za
wszystkie czynno$ci prowadzace do udzielenia kredytu odpowiada
podmiot posredniczacy i dziatajgcy jako zewnetrzny dostawca ustug
dla licencjonowanego banku (Enriques i Ringe, 2020). Bank jest
w takiej sytuacji zleceniodawca i pobiera od agenta optaty za mozli-
wo$¢ korzystania z platformy.

Wedlug World Fintech Report (2021) najpopularniejszym typem
wspoélpracy pomiedzy bankiem a firma fintech jest ,,white labeling”,
polegajacy na tym, ze bank wykorzystuje gotowe rozwigzanie stwo-
rzone przez podmiot fintech i wdraza je pod wtasng marka. Na przy-
klad, wspoétpraca pomiedzy JP Morgan Chase a udzielajaca pozyczek
online firmg OnDeck Capital opiera sie na potaczeniu do§wiadczenia
JP Morgan w udzielaniu kredytéw z platforma technologiczng On-
Deck Capital, dzieki czemu proces przetwarzania pozyczek przebiega
duzo szybciej. JP Morgan Chase udziela pozyczek klientom, jednak
za rozw0j i dziatanie platformy odpowiada sama firma fintech. Innym
przykladem jest ABN Amro. Bank ten nawigzal wspdliprace ze
szwedzkim start-upem fintechowym o nazwie Tink, aby wspoélnie
stworzy¢ aplikacje, ktora daje klientom wiekszg kontrole nad ich fi-
nansami. Obecnie ponad 150 tys. klientéw korzysta z aplikacji Grip,
potaczonej z aplikacja bankowo$ci mobilnej banku ABN Amro. Co
wazne, wiele takich aplikacji wdrazanych jest jako SaaS (Software
as a Service), czyli ,,oprogramowanie jako ustuga”: banki wnoszg statg
oplate za aplikacje oraz oplate zmienng, opierajgc sie na modelu
SaaS. W takim modelu ustugi §wiadczone sg przez bank, ktéry for-
malnie zleca firmie fintech wiekszo$§¢ czynnos$ci zwigzanych z zarza-
dzaniem klientem, od ich pozyskiwania po zakonczenie wspotpracy
(Enriques i Ringe, 2020). W nowoczesnych modelach biznesowych
banki moga outsourcowac liczne elementy swojej dziatalno$ci — ogra-
niczajac przez to koszty (Folwarski, 2021). W modelu tym nie moga
jednak outsourcowa¢ systemu zarzadzania ryzykiem i systemu kon-
troli wewnetrznej. Bank ponosi za nie pelng odpowiedzialno$¢ (Iwa-
nicz-Drozdowska, 2012). Modele white labeling sg jednymi z bardziej
popularnych modeli wspoélipracy bankéw z firmami fintech, gdyz
wydaja sie mniej kosztowne dla banku niz tworzenie lub zakup wta-
snego oprogramowania.

Jesli chodzi o wspoélprace bankéw z fintechami, nadal niewiele na
ten temat mozna znalez¢ w literaturze. Kazdy model wspéipracy ma
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swoje zalety i wady. O ile przejecia lub partnerstwa pozwalajg bankom
zdoby¢ szczegbdlowag wiedze na temat branzy fintech (Teece, 1986)
i rozwija¢ produkt masowy odpowiadajacy potrzebom ich wtasnych
klientéw, o tyle silne zaangazowanie banku w dziatalno$é firm fintech
moze wplynaé negatywnie na innowacyjno$¢ produktu. Co wiecej,
bardziej ztozony model wspélpracy i brak odpowiedniego organu
decyzyjnego w nowym ekosystemie finansowym moga spowolni¢
proces rozwoju, a tym samym zmniejszy¢ korzysSci plyngce ze wspoi-
pracy banku z podmiotem fintechowym (Das i Teng, 2000; Li i in.,
2019; Hornufiin., 2021). Modele white labeling rowniez niosg ze sobg
pewne wyzwania. Na przyklad wiele firm fintech oferuje rozwigzania
technologiczne, ktére muszg by¢ dostosowane do potrzeb uzytkow-
nikéw koncowych i regularnie aktualizowane. Nie ma pewnoSci, czy
bank bedzie w stanie takie aktualizacje zapewni¢. W przypadku
wiekszych bankéw rozmiar i ztozono$é operacyjna moga utrudniac
zwiekszenie skali wspolpracy. Ponadto z rozwigzaniami white labeling
wigze sie ryzyko utraty reputacji przez bank w przypadku wadliwych
produktéw lub uszkodzen technologicznych. Istnieja rowniez poje-
dyncze dowody sugerujgce powazne problemy zwigzane z rozwigza-
niami SaaS. Zdarzalo sie, na przyklad, ze awaria komputeréw firmy
partnerskiej narazita na szwank reputacje renomowanych bankéw.
Kilka lat temu miliony klientéw jednego z bankéw detalicznych
utracity mozliwo$é wyplaty sSrodkoéw, a nawet podgladu salda, z po-
wodu awarii komputera, do ktérej doszto, gdy jeden z dostawcoéw
ustug informatycznych banku przeprowadzal aktualizacje oprogra-
mowania. Inny bank musiat wyptaci¢ odszkodowania tysigcom klien-
tow, ktérych dane osobowe zostaly skradzione i nielegalnie sprze-
dane, jako efekt nieodpowiednich zabezpieczen po stronie dostawcy
technologii.

W koncu opracowywanie rozwigzan przez bank we wlasnym za-
kresie jest z kolei najbardziej ucigzliwe. Cho¢ opcja dostosowania
istniejgcego produktu do wlasnych potrzeb moze wydawa¢é sie naj-
bardziej efektywnym rozwiagzaniem, diugi proces rozwoju moze mie¢
niekorzystny wptyw na warto§¢ innowacji, zwlaszcza w bardzo dyna-
micznym Srodowisku. Co wiecej, forma wspodipracy przeklada sie
réwniez na kwestie ksiegowe, a te z kolei moga wplywaé bezposred-
nio na wyniki banku. Rozw(j rozwigzan technologicznych przez sam
bank generuje wysokie koszty state, ktére moga w diuzszej perspek-
tywie zaszkodzi¢ rentownosci banku, podczas gdy zakup rozwigzania
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umozliwia czerpanie korzys$ci z amortyzacji. Wspoéipraca z podmiotem
fintech moze przynies$é¢ szybsze efekty niz wewnetrzne opracowywa-
nie rozwigzan. Z opracowan naukowych analizujacych ,,zakup” lub
,partnerstwo” wynika, ze partnerstwo oferuje bardziej elastyczne,
a zatem najlepsze — w konteks$cie innowacji — rozwigzania (Jacobides
i Billinger, 2006; Borah i Tellis, 2014; Hornuf i in. 2021). Hornuf'i in.
(2021) wskazuja, ze banki sg bardziej sktonne do nawigzywania wspo6i-
pracy z podmiotami z branzy fintech, gdy maja jasno okre$lona
strategie rozwoju cyfrowego, dgza do rozszerzenia skali produktu
(ustugi) i poprawy w zakresie do$wiadczenia uzytkownika (User
Experience - UX). Niemniej jednak, aby zapewni¢ swoim procesom
technologicznym wiekszg widoczno$é, banki powinny inwestowac
w mate podmioty fintechowe. Wiele tradycyjnych bankéw zaczeto
inwestowac¢ w firmy fintech, aby stworzy¢ wlasne platformy i zapew-
ni¢ sobie centralne miejsce we wlasnym ekosystemie (np. BBVA,
Intesa, Sanpaole czy Deutsche Bank).

Draneviin. (2019) przedstawiajg interesujgce wyniki badan, ktére
dowodza, ze banki osiggaty krétkoterminowe ponadprzecietne zwroty
z akcji w przypadku inwestycji w firmy fintech. W dtuzszej perspek-
tywie jednak takie inwestycje z udziatem podmiotéw z branzy fintech
nie przynosity firmom je nabywajacym dodatkowych wartos$ci, co
moze Swiadczy¢ o przesadnej reakceji inwestorow na zapowiedz tego
rodzaju przejec. Co ciekawe, autorzy badania stwierdzaja rowniez, ze
fuzje i przejecia z udzialem firm fintech przynosza wieksze zwroty
z inwestycji w przypadku podmiotéw z krajéw rozwinietych. Nie
zaobserwowano jednak takiego efektu w przypadku inwestycji
w firmy fintech pochodzacych z gospodarek wschodzacych. Jednym
z powod6éw moze by¢ fakt, ze te pierwsze na ogét dziataja w srodowi-
sku sprzyjajacym wdrazaniu technologii. Wyniki przeprowadzonych
badan wskazuja réwniez, ze transakcje sg korzystniejsze dla nabyw-
cow, ktorzy nie dziatajg w sektorze technologicznym, co sugeruje, ze
dostep do technologii moze przynie$¢ firmie korzysci. Podobne, po-
zytywne wyniki zaobserwowano, gdy kupujacy nie wspoélpracowat
z firmami fintech.
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3.2. (zy bankom optaca sie wspétpraca z fintechami? — badanie

3.2.1. Wptyw modeli wdrozenia technologii na wyniki finansowe
bankdéw

W celu odpowiedzi na pytanie badawcze dotyczace tego, czy bankom
oplaca sie wchodzi¢ we wspoélprace z fintechami i jakie modele
wytworzenia technologii sa dla bankéw najkorzystniejsze z per-
spektywy ich rentownosSci, zostanie przeprowadzona analiza w opar-
ciu o te sama probe bankéw, ktorg opisano i wykorzystano w poprzed-
nich rozdziatach. W tym celu zostang wykorzystane te same
specyfikacje modeli regresyjnych z efektem statym dla banku i po-
szczegdlnych lat, co pozwoli na uwzglednienie np. m.in. r6znego
podej$cia menedzerdéw do cyfryzacji banku czy tez ré6znych pozioméw
rozwoju technologicznego banku. Podej$cie kierownictwa banku
do rozwoju technologicznego moze mie¢ wplyw na model wspoélpracy
z fintechem, chociaz tego typu czynnikéw sie nie obserwuje. Tym
samym uwzglednienie efektéw stalych banku pozwoli Autorce
uwzgledni¢ specyficzne cechy pojedynczych bankéw, a tym samym
wahania przekrojowe. Ponadto wszystkie modele uwzgledniajg efekt
staly w czasie, aby uchwyci¢ np. potencjalne rynkowe zmiany tech-
nologiczne czy réznice instytucjonalne pomiedzy krajami.

W celu przetestowania wplywu sposobu wytworzenia technologii
przez banki na ich rentowno$¢é Autorka uwzglednia nastepujace
miary: (i) stosunek wartosci oprogramowania stworzonego przez bank
do tgcznej sumy aktywow banku oraz (ii) stosunek wartosci oprogra-
mowania zakupionego przez bank do tqcznej sumy aktywow banku.
Zrodlem danych jest baza danych BankFocus. Wszystkie powyzsze
zmienne pojawiajg sie jako zmienne op6znione o rok i dwa lata w re-
gresji, poniewaz wplyw strategii cyfryzacji banku na wyniki moze
uwidoczni¢ sie z op6znieniem. Wszystkie regresje zawierajg zmienne
kontrolne oraz efekty state zdefiniowane w poprzednich badaniach.
Rentowno$é banku zdefiniowana jest podobnie jak wecze$niej przez
wskazniki ROA i ROE. Zgodnie z przywolywana literaturg naukowa
postawiona teza zaktada, ze zakup rozwigzan technologicznych jest
mniej obcigzajacy dla wyniku banku anizeli wytwarzanie wtasnych
rozwiqzan. Ten ostatni model moze by¢ obcigzony wysokimi kosz-
tami statymi przez diugi okres zwigzany z wdrozeniem rozwigzania
technologicznego. Tabela 18 przedstawia wyniki regresji.
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Ciekawy obraz wylania sie z danych zawartych w tabeli 18. Po
pierwsze wyniki regresji wskazujg, ze rodzaj modelu biznesowego
wybrany przez bank w procesie wdrazania technologii ma wplyw na
osiggane przez ten bank wyniki. Innymi stowy, wybor strategii cy-
fryzacji przeklada sie na wyniki banku. Co ciekawe, w tabelach 6 i 7
Autorka wykazala brak wplywu zmiennych technologicznych na
rentowno$é¢ bankéw. Wyniki przedstawione w tabeli 18 wskazuja
jednak, ze nie sama technologia, a sposéb jej wytworzenia wplywa
na rentowno$¢ banku. O ile zakup technologii przeklada sie pozy-
tywnie na rentowno$¢ banku w kolejnych latach, o tyle samodzielne
wytwarzanie technologii przez bank wplywa negatywnie na wyniki
bankéw. Efekty te sg potwierdzone statystycznie i ekonomicznie
poprzez wysoce istotne wspoélezynniki regresji wskazujace na pozy-
tywny wplyw zakupionego oprogramowania na ROA i ROE banku.
Co ciekawe, Autorka zauwaza réwniez, ze zmienne dotyczgce rozwig-
zah opracowanych wewnetrznie majg znacznie wiekszy wpltyw eko-
nomiczny niz zmienne dotyczace zakupu oprogramowania. Podczas
gdy wspdélczynnik zmiennych wskazujgcych na wewnetrzne opraco-
wanie technologii przez banki obniza ROA o ponad 2%, a ROE o po-
nad 66%, zakup oprogramowania zwieksza ROA 0 0,22% i ROE o pra-
wie 3%. Mozna jednak zauwazy¢, ze ekonomiczne znaczenie
zmiennych maleje wraz ze zwiekszaniem op6zZnienia (z efektem
czasowym). Moze to wskazywaé na zréznicowane efekty wplywu
wdrozenia technologii w krétkim okresie, natomiast zmniejszajgce
sie r6znice w dtuzszym okresie.

Przedstawione wyniki regresji dostarczajg interesujgcych wnio-
skéw dotyczacych strategii wdrazania technologii przez banki. Po
pierwsze, wlasne tworzenie oprogramowania moze generowac¢ wyso-
kie koszty stale, co wydaje sie zaburzaé¢ rentownos¢ banku na pewien
czas. Efekt ten moze by¢ zwigzany z przediuzajacym sie procesem
(zwykle dluzszym, niz zaktadano) i wysokimi kosztami wdrozenia.
Z kolei zakup zdaje sie tanszym i bardziej elastycznym rozwigzaniem
w strategii cyfryzacji bankéw. Wdrozenie produktu moze wymagac
mniej czasu niz jego opracowanie, a rozwigzania fintechowe sa
z reguly bardziej przyjazne dla uzytkownika. Jinger i Mietzner (2020)
dowodza, ze rozwigzania podmiotéw fintechowych sg bardziej
przyjazne dla uzytkownika niz te tworzone przez banki, w zwigzku
z czym Klienci wolg z reguly korzysta¢ z tych pierwszych.



Modele wdrozenia technologii przez banki IEER

3.2.2. Zaleznos¢ wynikéw finansowych bankéw od modeli wdrozenia
technologii i ich rodzajow

Badanie przeprowadzone przez amerykanska firme konsultingowa
Cornerstone Advisors (2021) wéréd amerykanskich bankéw dostarcza
dowodoéw na to, ze zwiekszenie wolumenu kredytéw i produktywnos$ci
kredytowej jest gtéwnym celem, jaki banki biorg pod uwage w podej-
mowaniu decyzji o wspotpracy z fintechami. Na kolejnych miejscach
znajduje sie dgzenie do opracowania nowych produktéw i ustug, na
ktore wskazuje niemal potowa respondentéw. Jesli zatem giéwnym
celem wspoétpracy z firmami fintech jest rozwdéj dziatalnosci banku,
powinien by¢ zauwazalny pozytywny wplyw wspdipracy na rentow-
no$¢ banku; kosztowne produkty opracowywane w bankach miatyby
z kolei wplyw raczej negatywny. Co wiecej, Philippon (2015) wskazuje,
ze rozwigzania RegTech umozliwiaja bankom znaczna redukcje kosz-
téw. Autor nie analizuje jednak pochodzenia samej technologii, a je-
dynie jej wplyw na efektywno$é dziatania banku. Nasza hipoteza
zaktada, ze wplyw technologii na wyniki banku w duzej mierze zalezy
od sposobu jej wdrozenia. To z kolei moze przetozy¢ sie na negatywny
wplyw samodzielnego tworzenia oprogramowania przez banki, gdyz
w pierwszych latach wdrazania produktu koszty jego opracowania
i utrzymania moga przewyzszy¢ korzysci.

W celu przeanalizowania, w jaki sposéb wdrozenia technologii
wplywaja na wyniki bankéw w zalezno$ci od wdrazanych produktéw,
Autorka przeprowadza regresje analizujgce wplyw modeli wspotpracy
na ROA i ROE bankéw. Dla tego celu Autorka tworzy zmienne inte-
rakcyjne, ktére pozwalaja na uwzglednienie zaréwno réznic we wdra-
zanych produktach, jak i sposobu ich wdrozenia. Bierze pod uwage
w szczegllnosci rozwigzania opisane w poprzednim rozdziale, takie
jak: automatyzacja proceséw (AUT PROC), technologia blockchain
(BLOCKCHAIN), analityka danych (ANALITYKA), pozyczki online
(POZYCZKI), ptatnoséci mobilne (PEATNOSCI), finanse osobiste
(FIN_OSOBISTE), technologie regulacyjne (TECH REQG) oraz robo-
-doradztwo (ROBO_ADYV). Dla celéw regresji Autorka zdecydowata
sie na pogrupowanie tych rozwigzan w zaleznos$ci od ich przeznacze-
nia: Grupa 1: rozwigzania stuzgce rozszerzeniu zakresu dziatalnos$ci
bankowej (pozyczki, robo-doradztwo i ptatnos$ci); Grupa 2: rozwiagza-
nia wspomagajgce procesy decyzyjne (Value Added Solutions, VAS)
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(analityka, finanse osobiste); Grupa 3: optymalizacja kosztéw (auto-
matyzacja procesow, blockchain, RegTech). Banki, ktére wprowadzily
jedno z rozwigzan z danej grupy, zostajg oznaczone zmienng binarng
jeden; wszystkie pozostale, ktére nie posiadajg jednej z wyszczegol-
nionych technologii, s oznaczone jako zero.

Nastepnie Autorka zestawia poszczegdlne grupy z modelem wdro-
zenia poszczegoblnych technologii. W tym celu stosuje sie zmienne
binarne, ktére pozwalajg na uwzglednienie nastepujacych modeli
wdrozenia technologii: (i) zakup technologii od np. firmy fintech (IN-
WESTYCJA), (i) outsourcing ustugi przez bank (OUTSOURCING),
(iii) partnerstwo z firmaq fintech (PARTNERSTWO). R6znica pomiedzy
partnerstwem a outsourcingiem polega na tym, ze w przypadku out-
sourcingu podmiot fintechowy przekazuje bankowi interfejs progra-
mowania aplikacji (API), a ten musi go zintegrowa¢ z wlasng plat-
forma i dostosowaé¢ do wtasnych celéw. Model partnerstwa polega
natomiast na tym, ze bank tworzy samodzielnie rozwigzania wraz
z firmga fintech. Wazne jest, ze w przypadku partnerstwa z fintechem
odpowiedzialno$¢ za wdrozenie technologii i jej prawidiowe funkcjo-
nowanie ponosi bank, a firma fintech pelni funkcje raczej podwyko-
nawcy. Rysunek 35 przedstawia dane dotyczgce wybieranych przez
banki modeli wdrozenia technologii.

Rysunek 35. Formy wdrozenia technologii przez banki (procentowy udziat

poszczegolnych bankéw w catej probie)

Partnerstwo 15,34

Outsourcing . 5,95

Inwestycja 42,06

Zrédto: opracowanie wiasne.
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Dane wskazuja, ze wiekszo$§¢ bankOw stara sie realizowa¢ strategie
rozwoju technologicznego, inwestujgc w spoéiki fintechowe. Te metode
transformacji cyfrowej przyjeto ponad 50% bankéw z préby. Druga
grupe stanowig banki wspétpracujace z podmiotami z branzy fintech
w ramach partnerstw. Najmniej liczng grupe stanowig banki, ktére
wykorzystuja technologie od firm fintech na zasadach outsourcingu,
np. modelu SaaS. Wyniki te nie sg zbyt zaskakujace, biorgc pod
uwage rygorystyczne wymogi prawne nakladane na banki, zwlaszcza
w zakresie outsourcingu ustug. Zgodnie z wytycznymi Europejskiego
Urzedu Nadzoru Bankowego (EBA, 2019; par. 69-73) outsourcing
uslug firmie zewnetrznej wymaga od banku uzyskania zgody organu
nadzoru finansowego. Ponadto instytucja zlecajaca jest zobowigzana
do dziatania z nalezyta staranno$cia, aby zapewni¢, ze wybrany przez
nig zleceniobiorca jest odpowiedni, tzn. cieszy sie reputacja w sekto-
rze, dysponuje fachowa wiedzg i jest zdolny do realizacji zleconych
funkcji. Co wazne, cale ryzyko zwigzane z monitorowaniem zlecenio-
biorcy spada na bank, a nie na organ nadzorujacy rynek (EBA, 2019
par. 100-105). Wymogi te generuja dodatkowe koszty dla bankoéw,
a przede wszystkim stwarzaja ryzyko zwigzane z umowa outsourcin-
gowa. Dlatego wladnie ten rodzaj wspoélpracy pomiedzy fintechami
a bankami jest najmniej popularny. Co wiecej, o ile outsourcing na
0gd6t wymaga wdrozenia ,,gotowych rozwigzan” oferowanych przez
podmioty fintechowe w bankach, o tyle modele wspoéipracy z finte-
chami umozliwiajg bankom dopasowanie produktéw technologicz-
nych do wtasnych potrzeb. Nalezy przy tym zaznaczy¢, ze outsourcing
jest czeSciej wykorzystywany przez mniejsze i Srednie banki; duze
banki nadal wolg inwestowa¢ w fintechy i wspoéitworzy¢ z nimi pro-
dukty (Cornerstone Advisors, 2021).

W celu weryfikacji, w jaki sposéb model cyfryzacji zalezy od spo-
sobu wdrozonych przez bank rozwigzan technologicznych, Autorka
dodaje do weczeéniejszych modeli zmienne interakcyjne, ktére tacza
sposob wdrozenia rozwigzania technologicznego z typem produktu.
Pozwoli to na zbadanie, w jaki sposéb zmienia sie rentowno$¢ banku
w zalezno$ci od sposobu wdrozenia okre§lonej grupy produktéw
technologicznych. Tabele 19, 20 i 21 przedstawiaja wyniki regresji.

Wyniki z powyzszych regresji potwierdzajg wcze$niejsze wnioski
Autorki. Analizujac wplyw poszczegdlnych grup produktowych na
rentowno$¢ banku, mozna zauwazy¢, ze w wiekszo$ci nie wykazuja
one zadnego statystycznego znaczenia. Wyniki z regresji z tabel 61 7
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Tabela 19. Wptyw modelu wdrozenia technologii na rentownos¢ bankéw dla
pierwszej grupy rozwigzan (Grupa 1)

) ) 3) @
ROA ROA ROA ROA
INWESTYCJA* GRUPA _1 (-1) (g(ﬁg? ('(‘))'1272;‘)
INWESTYCIA (-1) e e
OUTSOURCING* GRUPA _1 (-1) 0(07 1573:)6* O(ﬁgz;e*
3
OUTSOURCING (-1) (gzgg‘z‘) 8)'.523795)
PARTNERSTWO* GRUPA_1 (-1) (205‘1)';;;* 0(06122;;;*
PARTNERSTWO (-1) (8:];% (g:;gé)
0126 -0.105 -0.0805 0.162
GRUPA_1 (-1) (0.160) (0.108) (0.123) (0.133)
0.0532 0.115 0.110 0.187
LRI ) (0.236) (0.237) (0.236) (0.239)
) 0.00877 | -0.00870 | -0.00851 | -0.00835
KOSZTY_PRZYCHOD (-1) (0.00775) | (0.00773) | (0.00761) | (0.00757)
0.0121 0.0117 0.0131% 0.0135%
L (0.00832) | (0.00850) | (0.00779) | (0.00752)
TERT (1) 0.0721 0.0697 0.0729 0.0716
(0.0507) (0.0516) (0.0505) (0.0514)

-0.0139*** | -0.0139*** | -0.0140*** | -0.0140%**

T AL BV (0.00272) (0.00272) (0.00273) (0.00272)

DYNAMIKA_PKB (8:(1;(1)7) (8:(1);(3)9) (8:(1)283) (8:(1);(3)6)
INFLACIA 00200 | 004 | 00833 | (00422
Stata -1.418 -2.589 -2.570 -4.137
(5.295) (5.359) (5.230) (5.339)
Liczba obserwagji 570 570 570 570
Wsp. determinacji R2 0.576 0.579 0.581 0.585
Liczba bankéw 58 58 58 58
Efekt staty banku TAK TAK TAK TAK
Czasowy efekt staty TAK TAK TAK TAK
Klaster w obrebie bankéw TAK TAK TAK TAK
F-test (wartos¢ p) 0.000 0.000 0.000 0.000

Zrédto: opracowanie wiasne.
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Tabela 20. Wptyw modelu wdrozenia technologii na rentownos¢ bankéw dla
drugiej grupy rozwigzan (Grupa 2)

) @) 3) @
ROA ROA ROA ROA
INWESTYCJA* GRUPA _2 (-1) ?03122; (gfgg)
20152 20150
LR L (0.0975) (0.0944)
OUTSOURCING* GRUPA _2 (-1) _?652229;)* Qgﬁg;;*
OUTSOURCING (-1) (g:}gg) (gzlg;)
PARTNERSTWO* GRUPA 2 (-1) ('(?'1163(;) (ggg(g
| | £3
PARTNERSTWO (-1) e R
0505%% | 0.262% | -0273** | -0352%
GRUPA_2(-1) (0.162) (0.130) (0.108) 0.171)
0.0712 0.0704 0.0196 0.106
LT L (0.227) (0.225) (0.216) (0.214)
) -0.00873 | -0.00881 | -0.00882 | -0.00860
KOSZTY_PRZYCHOD (-1) (0.00769) | (0.00773) | (0.00772) | (0.00766)
0.0123 0.0122 0.0150* 0.0141%
R (0.00825) | (0.00847) | (0.00776) | (0.00762)
TERT () 0.0731 0.0723 0.0759 0.0719
(0.0502) (0.0515) (0.0500) (0.0513)

-0.0140*** | -0.0139*** | -0.0139*** | -0.0140***

HZALG AL LG DS (0.00272) (0.00272) (0.00272) (0.00274)

DYNAMIKA_PKB (8:(1);35) (8:(1);?0) (8:8;84) (82(1);(3)7)
INFLACIA 0011 | (00405 | (00i08 | (040D
Stata -1.689 -1.727 -0.858 -2.373
(5.148) (5.115) (4.953) (4.912)
Liczba obserwagji 570 570 570 570
Wsp. determinacji R2 0.581 0.580 0.582 0.586
Liczba bankéw 58 58 58 58
Efekt staty banku TAK TAK TAK TAK
Czasowy efekt staty TAK TAK TAK TAK
Klaster w obrebie bankéw TAK TAK TAK TAK
F-test (wartos¢ p) 0.000 0.000 0.000 0.000

Zrédto: opracowanie wihasne.
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Tabela 21. Wptyw modelu wdrozenia technologii na rentownos¢ bankéw dla
trzeciej grupy rozwiazan (Grupa 3)

1) @) @3) @)
ROA ROA ROA ROA
INWESTYCJA* GRUPA _3 (-1) %0%2)7 ('(?'115024)
INWESTYCJA (-1) (‘8'112011) (‘8'1110;)
OUTSOURCING* GRUPA _3 (-1) (ggig ((?217521)
OUTSOURCING (-1) _?6?19993) ‘?&‘fén
PARTNERSTWO* GRUPA _3 (-1) %Ogg?;‘ ?(50362106)
PARTNERSTWO (-1) i e
20,0128 20.0206 -0.00238 0.109
GRUPA_3 (-1) (0.152) (0.0887) (0.0896) (0.135)
0.0348 0.0137 -0.000448 | 00149
LT 1) (0.236) (0.239) (0.227) (0.223)
) -0.00883 | -0.00883 | -0.00884 | -0.00869
KOSZTY_PRZYCHOD (-1) (0.00777) | (0.00777) | (0.00775) | (0.00773)
0.0125 0.0125 0.0154% 0.0151%
WA bR T (0.00848) | (0.00850) | (0.00808) | (0.00793)
HERT (1) 0.0732 0.0705 0.0749 0.0714
(0.0506) (0.0517) (0.0505) (0.0513)

-0.0139*** | -0.0139*** | -0.0139*** | -0.0139***

HEZERIAROSLIORL (0.00273) (0.00273) (0.00272) (0.00275)

DYNAMIKA_PKB ©0609) | (00613 | (00609 | (©0610)
S 00129 | (©on) | (00416 | (00023
Stata -1.174 -0.737 -0.637 -0.759
(5.283) (5.342) (5.077) (5.055)
Liczba obserwagji 570 570 570 570
Wsp. Determinacji R2 0.575 0.576 0.577 0.580
Liczba bankéw 58 58 58 58
Stata dla banku TAK TAK TAK TAK
Stata dla lat TAK TAK TAK TAK
Klaster na poziomie banku TAK TAK TAK TAK

Zrédto: opracowanie wiasne.
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réwniez nie wykazywaly w wiekszoS$ci zadnego statystycznego
znaczenia pojedynczych rozwigzan technologicznych na rentownosé
banku. Wyjatkiem jednak jest 2. grupa produktowa — VAS, gdzie
Autorka zauwaza negatywny i statystycznie znaczacy efekt tej
zmiennej na rentowno$¢ bankéw. Pokrywa sie to rowniez z wynikami
z tabeli 7, w ktérej Autorka obserwuje negatywny efekt rozwigzan
analitycznych na rentowno$é. Technologia ta wchodzi w Grupe 2
produktéw technologicznych, potwierdzajac, ze rozwigzania VAS
wymagaja ze strony banku sporych inwestycji, ktére nie przynosza
warto$ci ekonomicznych, a tym samym negatywnie wptywaja na ich
rentowno$¢ (przynajmniej w krotkim okresie). Pozostale wyniki
z tabel wskazuja, ze reszta technologii nie wplywa sama z siebie
znaczgco na rentowno$¢ bankow.

Analizujac wplyw zmiennych interakcyjnych na rentownosé
banku, Autorka jednak zauwaza, ze wystepuja one w wielu przypad-
kach jako statystycznie znaczgce, co potwierdza hipoteze, ze techno-
logia oddziatuje na wyniki banku poprzez sposéb jej wdrozenia.

Okazuje sie, ze najmniej korzystnym sposobem wdrozenia tech-
nologii w banku jest outsourcing. W wiekszo$ci przypadkéw interak-
cja rozwigzan technologicznych ze zmienng outsourcingu jest wysoce
statystycznie istotna, z ujemnym wspéiczynnikiem w przypadku
wdrazania produktéw technologicznych zaréwno z Grupy 1, jak
i Grupy 2. WyniKki regresji potwierdzaja, ze outsourcing jest kosz-
towna metodg cyfryzacji, a korzy$ci prawdopodobnie nie rekompen-
suja poniesionych kosztéw. Jedynie outsourcing produktéw w ra-
mach Grupy 3 nie przynosi negatywnego efektu, co sugeruje, ze
w przypadku tych produktéw technologicznych sposéb wdrozenia
pozostaje bez znaczenia na wyniki bankow.

Analizujac inne wyniki, Autorka zauwaza, ze wspoétpraca z finte-
chem poprzez wlasne wytworzenie technologii nie sprawdza sie
w przypadku produktéw z Grupy 1. Interakcja produktéw z Grupy 1
z tym modelem (PARTNERSTWO) wdrozenia tych produktéw jest
wysoce statystycznie istotna, jednakze z ujemnym wspéiczynnikiem
sugerujacym, ze wdrozenie takich produktéw poprzez ich wytworze-
nie generuje negatywny wplyw na wyniki bankéw w poréwnaniu
z innymi formami wdrozenia tej technologii. Nalezy jednak zazna-
czy¢, ze efekt ten jest ekonomicznie nizszy anizeli w przypadku
outsourcingu. Co ciekawe, zmienna interakcyjna produktéw z Grupy
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1 wskazujaca na zakup tej technologii INWESTYCJA) wydaje sie
korzystniejszym sposobem wdrozenia technologii anizeli dwie pozo-
state opcje (przede wszystkim nie generuje negatywnych efektéw na
rentownos$¢). Innymi stowy, wyniki regresji wskazuja, ze produkty
skalowalne powinny by¢ zakupywane, a nie wytwarzane przez banki,
gdyz wykorzystanie np. modeli opartych na optatach (typu SaaS)
moze generowaé wysokie koszty zwigzane ze skalowalno$cia tego
produktu, a tym samym negatywnie wplywaé na wyniki bankéw.
Zakup takiej technologii, a nie jej outsourcing czy wiasne wytworze-
nie wydaje sie najkorzystniejszy z perspektywy rentowno$ci banku.

Jesli chodzi o grupe produktéw VAS (Grupa 2), to ponownie Au-
torka zauwaza, ze zakup tych technologii jest bardziej korzystnym
rozwigzaniem anizeli pozostate formy wdrozenia technologii. Co
ciekawe, wdrozenie tych technologii poprzez ich zakup ma pozy-
tywny wpltyw na ROA banku, co sugeruje, ze ten typ implementacji
technologii jest mniej kosztowny niz pozostate formy wdrozenia.
Wynika to z tego, ze wspoélczynnik produktéw VAS wykazuje nega-
tywny wplyw na ROA, natomiast wspétczynnik zmiennej interakeyj-
nej jest dodatni, co wskazuje, ze zakup tych produktéw pozwala
ograniczaé¢ koszty wdrozenia tych produktéw. W przypadku innych
zmiennych interakcyjnych zauwazamy, ze wdrozenie Grupy 2 pro-
duktéw poprzez outsourcing znaczaco obcigza wynik finansowy
banku. Natomiast partnerstwo z fintechem (PARTNERSTWO) nie
wplywa w zaden sposéb na rentowno$é¢, chociaz zmienna GRUPA 2
generuje wcigz negatywny efekt.

Co ciekawe, wyniki regresji z kolumny (4) tabeli 21 wskazuja, ze
wspotczynnik inwestycji INWESTYCJA*GRUPA 2 traci swoja istot-
no$é statystyczng, kiedy wszystkie pozostate modele wdrozenia
technologii (tzn. bank korzysta z wielu form wdrozenia produktéw
technologicznych). Brak statystycznego znaczenia wspétczynnika
przy tej zmiennej interakcyjnej w specyfikacji (4) nie jest zaskocze-
niem, gdyz wplyw ten na rentowos$¢ banku moze zosta¢ zniwelowany
poprzez negatywne efekty generowane z wdrozenia tych produktéw
w inny sposéb. Co ciekawe, wyniki regresji sugerujg rowniez, ze
produkty VAS same w sobie majg negatywny wplyw na wyniki banku.
Jak juz wspomniano, produkty te nie generujg przychodéw dla
banku, w zwigzku z czym potencjalne koszty zwigzane z ich wdroze-
niem i korzystaniem mogg obcigza¢ rentowno$¢ banku.
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Wreszcie Autorka zauwaza, ze nie ma optymalnej metody wdraza-
nia produktéw z Grupy 3. Wszystkie wydaja sie mie¢ podobny wplyw
na wyniki banku. Nawet zmienna interakcji outsourcingu nie wptywa
negatywnie na wyniki banku, co sugeruje, ze wszystkie metody
wdrazania produktéw z Grupy 3 generujg podobne efekty na rentow-
no$¢ banku. Wazne jednak jest, aby zauwazy¢, ze technologia ta sama
W sobie nie wptywa na wynik banku. W przeciwienstwie do pozosta-
lych wynikéw regresji wyniki estymacji wskazuja, ze wpltyw wdroze-
nia produktéw z Grupy 3 nie moze zosta¢ w zaden sposéb zniwelo-
wany sposobem wdrozenia tych produktéw. Ani technologia sama
w sobie, ani sposéb wdrozenia tej technologii nie przekiadaja sie
w zaden sposdb na wynik banku. Interesujacy jest jednak ujemny
wspoélczynnik zmiennej outsourcingu w kolumnie (4). Wynik ten
moze wskazywacé, ze polgczenie wykorzystania outsourcingu tych
produktéw technologicznych z innymi metodami moze negatywnie
wplyngé¢ na rentowno$¢ banku. Dlatego wydaje sie uzasadniona kon-
kluzja z regresji, ze wdrozenie produktéw z Grupy 3 powinno odby-
wac sie zawsze w ten sam sposéb albo przynajmniej nie powinno by¢
Iaczone z outsourcingiem.

Wszystkie inne zmienne kontrolne wystepujace w regresjach sg
zgodne z oczekiwaniami Autorki, a interpretacja wspoétczynnikéw
jest tozsama z weze$niejszymi opisami. ROwniez model wspoétczynnik
determinacji R2 wskazuje na wysoka skutecznos$é¢ specyfikacji wy-
korzystanego modelu w testowaniu postawionych hipotez, jesli wez-
mie sie pod uwage panelowy charakter danych.

3.3. Wnioski

Bezposrednio po kryzysie finansowym 2008 r., kiedy przyjeto rygo-
rystyczne regulacje wobec sektora bankowego, rozwdj branzy fintech
nabral tempa. Modele biznesowe pierwszych podmiotéw fintecho-
wych zakladaly samodzielny rozwéj i rozwijanie dzialalno$ci dzieki
(stosunkowo latwo zdobywanym) inwestycjom venture capital. Z ko-
lei banki, w obliczu presji ze strony branzy fintech, a ostatnio réwniez
bigtech, zaczety inwestowa¢ w swoja infrastrukture technologiczna.
Wiele sposréd nich wykazywalo sceptycyzm wobec podmiotéw finte-
chowych, twierdzac, ze ich stabe modele biznesowe, oparte na wyso-
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kiej skali i niskiej marzy nie przetrwajg proby czasu. Banki ostroznie
podchodzily wowczas takze do wspoéipracy z mtodymi i niedoswiad-
czonymi firmami fintech.

Z biegiem lat sytuacja ulegla zmianie. Cze$¢ podmiotéw fintecho-
wych rozwinela sie i zdobyta odpowiednie do$§wiadczenie, inne po-
stanowily rozszerzy¢ zakres oferowanych ustug, przenoszac sie tym
samym do bardziej uregulowanego Srodowiska i przyciggajac do
siebie cze$¢ klientéw bankéw. Co wazniejsze, banki zaczely dostrze-
gac wlasne stabo$ci, a przez to dynamiczniej reagowaé na zmieniajace
sie otoczenie i oczekiwania klientéw. Od samego poczatku rozwoju
technologicznego w sektorze finansowym banki stojg przed nietatwsg
decyzja: jak przeprowadzi¢ transformacje cyfrowa? Maja do wyboru
kilka modeli digitalizacji: wytworzenie wlasnej technologii, wsp61-
prace z podmiotem fintech lub outsourcing typu SaaS albo zakup
gotowego produktu (inwestycja). Tego typu decyzje niosa ze soba
rézne konsekwencje — od ryzyka do konsekwencji finansowych zwig-
zanych z amortyzacja, kosztami operacyjnymi — a tym samym wpty-
waja na wyniki finansowe bankéw.

Niniejszy rozdziat po§wiecony jest ré6znym modelom cyfryzacji
bankoéw. Autorka rozpoczela od regresji uwzgledniajgcych zmienne
technologiczne bankéw zdefiniowanych jako koszt zakupionego przez
bank rozwigzania, w poréwnaniu z warto$cig rozwigzania opracowa-
nego wewnetrznie i ocenia ich wplyw na rentownos¢ banku mierzong
wskaznikami ROA i ROE. W przedstawionych specyfikacjach regre-
sji zostaly uwzglednione wszystkie inne efekty, ktére moga mieé
wplyw na wyniki banku, aby mie¢ pewno$¢, ze estymowane efekty
sg uzaleznione wylgcznie od sposobu wdrozenia technologii. Dalsza
analiza stuzyta sprawdzeniu, czy wplyw podej$cia banku do wdroze-
nia technologii moze zaleze¢ od rodzaju produktu i jak przektada sie
to na rentownos$¢ banku. Autorka zaktada, ze niektére produkty moga
by¢ bardziej kosztowne, a przez to bardziej wrazliwe na wybrang
metode wdrozenia.

Z wynikéw regresji mozna wysnué interesujace wnioski. Mozna
zauwazy¢, ze w odréznieniu od wynikéw przedstawionych w poprzed-
nim rozdziale wplyw cyfryzacji na wyniki banku jest tym razem
statystycznie istotny. Rozwéj technologiczny banku ma wpltyw na
rentowno$¢ poprzez sposob wdrozenia technologii przez bank.

O ile zakup produktéw technologicznych ma pozytywny wptyw
na rentowno$¢ banku, o tyle wytwarzanie technologii przektada sie
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negatywnie na wyniki banku. Moze to by¢ spowodowane diugim
procesem wytworzenia i wysokimi kosztami statymi; zakup wigze sie
natomiast gtéwnie z wysoka optata poczatkows i korzy$ciami amor-
tyzacyjnymi.

Bardziej szczegbélowa analiza z rozréznieniem na rodzaje produk-
tow (produkty stuzace rozwojowi dzialalnos$ci, ustugi z wartoscig
dodang tzw. VAS, produkty stuzace optymalizacji kosztéw) oraz spo-
soby ich wdrozenia (outsourcing, wspoélpraca z fintechem i zakup
produktu technologicznego) dostarcza dodatkowych, istotnych wnio-
skéw. Oszacowane estymacje pokazuja, ze outsourcing ma zazwyczaj
silniejszy i najmniej korzystny wplyw na rentowno$¢é banku niz ja-
kiekolwiek inne formy wdrazania produktu.

W przypadku pozostatych metod rozwoju technologicznego ich
wplyw na rentownos$¢ banku zalezy od grupy produktowej. W przy-
padku produktéw technologicznych z Grupy 1 (wptywajacych na
zakres dziatalno$ci) wyniki wskazujg, ze najskuteczniejszym sposo-
bem wdrozenia wydaje sie zakup technologii, gdyz w najmniejszym
stopniu rzutuje na wynik finansowy banku. Pozostate metody, jak
outsourcing czy partnerstwo z podmiotem fintech, oddziatywaja ne-
gatywnie na wyniki banku. W przypadku Grupy 2 produktéw (typu
VAS) mozemy wnioskowaé, ze pomimo negatywnego oddziatywania
samych produktéw na rentownos$é¢ banku, zakup INWESTYCJA)
tych produktéw moze ograniczaé¢ koszty zwigzane z wdrozeniem tych
technologii. Wyniki regresji wskazuja, ze wszystkie pozostate wdro-
zenia, a w szczegoblnos$ci outsourcing, jeszcze bardziej obcigzaja wynik
banku. Na koniec Autorka analizuje réwniez wplyw sposobu wdro-
zenia produktéw optymalizacyjnych (Grupa 3) na rentowno$é banku.
Zauwazamy, ze wszystkie podejscia, Igcznie z outsourcingiem, sa
tozsame. Co ciekawe, nie mozna zauwazy¢ rowniez zadnego wpltywu
samych produktéw na rentowno$¢é banku. Innymi stowy, wyniki re-
gresji wskazuja, ze ani sama Grupa produktowa 3, ani sposéb wdro-
zenia nie wplywajg na wyniki banku. Wynik ten jest inny niz w Gru-
pach 11i 2, w przypadku ktérych wplyw produktéw technologicznych
na rentowno$¢ banku zalezy od sposobu wdrozenia tych produktéw.






Rozdziat 4

WPLYW ZACHODZACYCH ZMIAN NA RYZYKO
W SEKTORZE BANKOWYM

Rozwdj technologii finansowych, w polgczeniu ze zmianami w eko-
systemie finansowym, moga zagrazaé¢ stabilnos$ci finansowej. Z teo-
retycznego punktu widzenia mozna wskazac¢ ich trzy Zzrédia. Po
pierwsze, mozna sie spodziewacé, ze wieksze i zasobniejsze banki bedg
bardziej innowacyjne, a co za tym idzie, chetniej bedg wdrazaly nowe
rozwigzania technologiczne. Moze to zwiekszy¢ koncentracje potez-
niejszych i systemowo wazniejszych bankéw, poniewaz beda sie
stawaty bardziej konkurencyjne w stosunku do mniejszych i ,,bied-
niejszych” podmiotéw. To z kolei moze zwiekszy¢ ich znaczenie
w systemie bankowym, czynigc ten system bardziej podatnym na
kryzysy systemowe. Po drugie, rozwigzania oparte na technologii,
w szczegdlnosci wspomagajgce te same procesy w bankach w oparciu
o te same wzorce decyzyjne i podobne Zrédia danych moga wzmac-
nia¢ korelacje w sektorze finansowym poprzez alokacje inwestycji
w podobne klasy aktywow. Taka sytuacja niesie ze sobg potencjalne
ryzyko systemowe zwigzane z duzg liczbg podobnych transakcji. Jest
to szczegdblnie niebezpieczne podczas réznych szokéw, kiedy nawet
niewielki szok moze wywola¢ ogromne straty z racji swojej skali
dzialania. W koncu, jak zostalo wykazane we wcze$niejszym rozdzia-
le, duza cze$¢ instytucji finansowych korzysta z zewnetrznych do-
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stawecow technologii, albo polegajac na rozwigzaniach od gigantow
technologicznych, albo wspéipracujgc z fintechami. Szacuje sie, ze
trzech gigantéw technologicznych — Amazon, Microsoft oraz Google -
obsluguje prawie dwie trzecie rynku chmurowego w Stanach Zjed-
noczonych, gdzie banki i pozostate instytucje finansowe nalezg do
gtéwnych ich klientéw (zrédto: Statista). Fintechowa firma ICapital
Network dostarcza rozwigzania robo-doradztwa do wszystkich naj-
wiekszych bankéw, takich jak: Goldman Sachs, JP Morgan, Morgan
Stanley, Wells Fargo, UBS czy Crédit Agricole. Kensho natomiast jest
gtéwnym dostawca oprogramowania do analityki danych dla tych
bankéw. Innym przykladem jest firma fintechowa R3 specjalizujaca
sie w rozwigzaniach blockchainowych dostarczanych dla bankéw,
ktoéra praktycznie posiada monopol. Tego rodzaju ekosystem bazujacy
na zewnetrznych dostawcach technologii czy tez algorytmoéw, wspo-
magajacych procesy decyzyjne bankéw, moze rodzi¢ nowy rodzaj
ryzyka w sektorze bankowym, wynikajacy nie tylko z powigzan po-
miedzy réznymi instytucjami i wiekszej kompleksowosci systemu,
ale réwniez z duzej dominacji pojedynczych dostawcéw technologii
dla znacznej cze$ci sektora bankowego, co moze wzmacnia¢ powig-
zania w sektorze finansowym.

Dlatego celem niniejszego rozdzialu jest odpowiedz na pytanie,
czy rozwaj technologiczny bankow korzystajacych z zewnetrznych
dostawcow technologii opartych na algorytmice zwieksza ryzyko
w systemie bankowym. W tym celu zostanie wykorzystana ta sama
proba europejskich i amerykanskich bankéw oraz ich powigzania
z dostawcami technologii.

4.1. Przeglad badan literaturowych

Od czasu globalnego kryzysu finansowego w 2008 r. obszar tema-
tyczny dotyczacy zrodel ryzyka systemowego byl przedmiotem wielu
analiz. Konsekwencja wielu publikacji wskazujacych na przyczyny
kryzysu w 2008 r. byly istotne zmiany ram instytucjonalnych regu-
lujacych badanie i monitorowanie ryzyka systemowego (zob. rozdziat
1). Narodowy Bank Polski (NBP, 2018) definiuje ryzyko systemowe
jako ,,ryzyko zaklécenia systemu finansowego, ktére moze wywotaé
powazne negatywne skutki dla rynku wewnetrznego i dla realnej
gospodarki”. Natomiast Zzrédtami ryzyka systemowego moga by¢
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m.in.: (i) szok makroekonomiczny wystarczajaco silny, aby wywotaé¢
napiecia w systemie finansowym, (ii) narastanie i likwidowanie za-
burzen réwnowagi w systemie finansowym generowanych przez
nadmierng dzwignie finansowa, (iii) ryzyko zarazania wynikajgce
z rosngcych wzajemnych powigzah miedzy instytucjami i zachowan
stadnych (Borsuk i Kostrzewa, 2020).

Niniejsze badanie stanowi wktad w literature przedmiotu w kilku
obszarach. Po pierwsze, uzupelnia badania nad rolg technologii
w sektorze bankowym. Znaczgca cze$é obecnych badan odnosi sie
nie tyle do motywacji bankéw, ile do wdrazania technologii (Cour-
chane i in., 2002; Hernandez-Murillo i in., 2010; Mullan i in., 2017,
Fuster i in., 2019), wptywu rozwoju technologicznego bankéw na
wieksza dostepno$é kredytow (Petersen i Rajan, 2002; Berger i in.,
2005; Jagtianiiin., 2021; Hryckiewicz i in., 2022), wplywu technologii
na ceny kredytéw (Buchak i in., 2018; Philippon, 2019; Hryckiewicz
iin., 2022) czy w niewielkim stopniu na efektywnos$¢ i rentownosé
bankéw (Wang i in., 2021). W ostatnim czasie powstaje coraz wiecej
badan poddajacych weryfikacji role nowej technologii w ocenie ry-
zyka kredytowego. Badania te dostarczajg dowodéw na to, ze nowe
technologie typu uczenie maszynowe czy tez modele sieci neurono-
wych sa bardziej skuteczne w ocenie i monitoringu ryzyka kredyto-
wego potencjalnych kredytobiorcéw niz tradycyjne modele scorin-
gowe, tym samym zmniejszajac ryzyko kredytowe bankéw. Ponadto
cze$é badan wskazuje rowniez na redukcje ryzyka dzieki technologii,
ktéra pozwala na szerszy dostep do wiekszej iloSci bardziej precyzyj-
nych danych. Berg i in. (2020) oraz Ouyang (2022) stwierdzaja na
przyklad, ze wydatki bankéw na IT zwiekszaja ich zdolno§¢ monito-
rowania i weryfikacji kredytobiorcéw. Podobnie Hryckiewicz i in.
(2022) dowodza, ze wdrazane przez banki produkty technologiczne
zmniejszaja asymetrie informacji pomiedzy kredytobiorcami a kre-
dytodawcami, a tym samym zapewniajg dostep do kredytu firmom,
ktére do tej pory byly pozbawione finansowania. Huang i in. (2020)
analizuja podej$cie firm z branzy bigtech wykorzystujacych narzedzia
uczenia maszynowego do oceny ryzyka kredytowego, poréwnujac je
z podejsSciem tradycyjnych bankéw; wykazuja, ze jest ono znacznie
bardziej precyzyjne, poniewaz uwzglednia ré6wniez ,,informacje miek-
kie”, ktére stanowig uzupelnienie ,,informacji twardych”. Z kolei
Angelini i in. (2008), Frame i in. (2019) oraz Khandani i in. (2010)
proponuja wykorzystanie sztucznych sieci neuronowych na potrzeby
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oceny ryzyka kredytowego, dowodzac, ze takie modele sg bardziej
precyzyjne niz oceny dokonywane przez czilowieka, w tym oceny
ryzyka. Branzoli i in. (2021), Kwan i in. (2020) oraz Pierri i Timmer
(2022) dowiedli w swoich najnowszych opracowaniach, ze banki, ktére
w najwiekszym stopniu wdrozyty technologie IT, wykazaly wiekszg
odpornos$¢ podczas kryzysu niz banki mniej technologicznie rozwi-
niete, co dowodzi, ze technologia jest w stanie zweryfikowa¢ kredy-
tobiorcoéw bardziej precyzyjnie niz czlowiek.

O ile powyzsze badania weryfikuja role technologii na poziomie
ryzyka kredytowego w systemie, o tyle nie odnoszga sie one bezpo-
Srednio do ryzyka systemowego. Ostatnie badania wskazujg na ry-
zyko korelacji tej samej klasy aktywow jako giéwne zrédio ryzyka
systemowego w sektorze bankowym. Ryzyko to wystepowato zaréwno
wsrod portfela kredytéw hipotecznych, papieréw asset-backed secu-
rities (ABS), jak i obligacji skarbowych (Acharya i in., 2009, 2017;
Adrian i Brunnermeier, 2016; Breckenfelder i Schwaab, 2018). Co
ciekawe, Kiyotaki i Moore (1997) wskazuja na tendencje bankéw do
podejmowania wiekszego ryzyka w tych samych okresach cyklu
koniunkturalnego. Natomiast Acharya i Steffen (2015) oraz Coimbra
(2020) dowodza jednak, ze poszukiwanie przez banki mozliwo$ci
»Zwiekszenia rentowno$ci” w okresie po kryzysie, ktéry byt wywotany
zalamaniem sie rynku kredytéw hipotecznych typu subprime, przy-
niosto efekt systemowy na rynku obligacji skarbowych w pézniej-
szych latach. Zadna z powyzszych publikacji nie wskazuje, w jaki
sposoOb technologia moze by¢ zréditem ryzyka systemowego w sekto-
rze bankowym wynikajgcego z podejmowania przez banki podobnych
decyzji inwestycyjnych, a tym samym doprowadzajgc do korelacji
aktywoéw w systemie.

Innym Zrédiem ryzyka systemowego omawianego w literaturze
sg réwniez wzajemne powigzania pomiedzy instytucjami w systemie
finansowym. W ogdélnym ujeciu wzajemne powigzania odnoszg sie do
stopnia interakcji miedzy instytucjami finansowymi, portfelami lub
aktywami. W swojej przelomowej pracy Allen i Gale (2000) udowad-
niaja, ze sila powigzan pomiedzy instytucjami finansowymi ma wptyw
na to, jak sektor bankowy reaguje na wstrzgsy. Autorzy wykazuja, ze
silne powigzania ograniczajg straty pojedynczych instytucji wynika-
jace ze wstrzaséw w systemie, jednakze doprowadzaja do wiekszego
rozprzestrzeniania sie tych wstrzaséw. Podobne wnioski zostatly
przedstawione na podstawie badan z rynku miedzybankowego, w kt6-
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rych badacze udowodnili, ze globalny kryzys finansowy byt silniejszy
w tych krajach, w ktérych sektor bankowy byl silniej powigzany
pomiedzy sobg poprzez rynek miedzybankowy (Freixas i in., 2000;
Degryse i in., 2007; Egloff i in., 2007; Lenzu i Tedeschi, 2012; Calo-
miris i Carlson, 2017; Brunettiiin., 2018).

4.2. Wptyw nowych graczy w sektorze bankowym na zrédta
i rodzaje ryzyka — badanie

W tym podrozdziale analizie zostang poddane interakcje bankow
z zewnetrznymi dostawcami technologii. W tym celu Autorka wyko-
rzystuje te sama prébe bankéw, z ktérej korzystata do analizy we
weze$niejszych rozdziatach. Dodatkowo poszerza dane bankéw o ze-
wnetrznych dostawcéw technologii. Informacje te zostaty pozyskane
z bazy CBInsights oraz Crunchbase. Rysunek 36 przedstawia skale
wspolpracy bankéw z zewnetrznymi dostawcami. Bialymi kropkami
oznaczono banki, ktére sklasyfikowano jako instytucje o znaczeniu
systemowym na podstawie kryteriow Rady Stabilnos$ci Finansowej
w 2019 roku (FSB, 2019b).

Rysunek 36 wskazuje, ze 35% bankéw nie ma wspolnych dostaw-
coéw technologii. Co istotne, tylko dwie instytucje z tej grupy mozna
uzna¢ za banki o znaczeniu systemowym. Jednocze$nie Autorka
zauwaza, ze 65% bankéw korzysta przynajmniej z jednego wspoélnego
dostawcy tej samej technologii. 24% bankéw ze zdefiniowanej proby
ma tylko jednego wspodlnego dostawce technologii; 16% bankéw ma
dwéch lub trzech wspdélnych dostawcéw technologii, natomiast 9%
bankéw — od czterech do sze$ciu wspoélnych dostawecéw technologii.
Wiekszo$¢ z nich to banki o znaczeniu systemowym. Co ciekawe, 14%
bankéw z préby korzysta z ustug wiecej niz siedmiu wspélnych do-
stawcow technologii na potrzeby swoich produktéw. Prawie wszystkie
banki majace wspélnych dostawcéw swoich produktoéow sg instytu-
cjami o znaczeniu systemowym. Wyniki te potwierdzajg weczesniejsze
przypuszczenia, ze technologia sprzyja dominacji bankéw o znacze-
niu systemowym. Rysunek 37 przedstawia bardziej szczegdétowo skale
wspblpracy bankéw z zewnetrznymi dostawcami.

Na podstawie rysunku 37 mozna wyciagnaé¢ interesujgce wnioski.
Po pierwsze, amerykanskie banki sg najbardziej technologicznie za-
awansowane (Goldman Sachs, Citigroup, JP Morgan) — posiadaja
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Rysunek 36. Liczba bankéw korzystajacych z ustug tego samego dostawcy
technologii
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie Crunchbase and CBInsights;
* zakropkowane ikony oznaczajg banki systemowo znaczace.

Rysunek 37. Liczba bankéw korzystajacych z tych samych dostawcéw technologii
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie CBIsights i Crunchbase.
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najwiekszg liczbe wdrozonych technologii. Po drugie, firmy te wcale
nie polegajg w duzym stopniu na zewnetrznych dostawcach technolo-
gii. Najczesciej pozyskuja te technologie poprzez zakup albo jakas
forme wspélpracy z fintechami. Podobna sytuacja jest z brytyjskim
HSBC. Banki te klasyfikujg sie w Sredniej grupie bankéw posiadaja-
cych tych samych dostawcéw (pomiedzy 11 a 19). Natomiast firmy
z najwieksza liczba wspdélnych dostawecéw technologii pochodza
w wiekszos$ci z Europy. Na przyklad ING, BNP Paribas i UBS nalezg
do bankéw o najwiekszej liczbie wspdélnych dostaweéw. Wykorzystane
przez Autorke dane wskazujg réwniez na duze zréznicowanie pomie-
dzy krajami pod wzgledem wytwarzania technologii bankowych. Banki
europejskie sg zalezne od ustug dostawcow zewnetrznych w wiekszym
stopniu niz banki amerykanskie. Rysunek 38 przedstawia koncentra-
cje poszczegdlnych dostawedéw technologii na rynku bankowym.

Rysunek 38. Koncentracja poszczegdlnych dostawcédw technologii na rynkach
bankowych w podziale na rodzaje produktéw technologicznych
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Powyzsze dane dostarczajg interesujacych informacji, poniewaz
sugeruja wyrazng koncentracje dostawcéw technologii dla sektora
bankowego w niektérych obszarach. Szczegoblnie dotyczy to rynku
blockchain i kryptowalut; na rynku bankowym dominuja dwaj do-
stawcy ustug z tego obszaru, ktérzy wspodlnie §wiadczg ustugi dla ponad
15 najwiekszych bankéw. Wieksza dywersyfikacja panuje wéréd dostaw-
cOW W obszarze zarzadzania majgtkiem, jak rowniez automatyzacji
procesow i analityki danych. Co ciekawe, najwiekszy dostawca techno-
logii $wiadczy swoje ustugi dla 63% bankow ze zdefiniowanej préby, co
dobitnie §wiadczy o jego znaczeniu na rynku. W przypadku jakichkol-
wiek zaklécen sytuacja ta moze stwarzac istotne ryzyko systemowe.

4.2.1. Metodologia

Jak zostalo wspomniane we wcze$niejszym podrozdziale, zrédet ry-
zyka systemowego mozna upatrywac¢ w wielu czynnikach. W tej
cze$ci Autorka koncentruje sie jednak na weryfikacji, czy i w jaki
sposéb rozwdj technologii w sektorze bankowym moze wplyna¢ na
korelacje aktywow pomiedzy r6znymi bankami, zwiekszajgc efekt
systemowy albo poprzez ryzyko kredytowe, albo poprzez ryzyko
rynkowe. W tym celu przeprowadza analize synchronicznosci, ktéra
pozwoli zweryfikowaé, czy w instytucjach bardziej technologicznie
rozwinietych mozemy zaczg¢ obserwowac wiekszg korelacjg w inwe-
stycjach i wynikach finansowych tych instytucji. Mozna, na przykiad,
zatozy¢, ze niektére rodzaje rozwigzan moga skutkowaé¢ inwestycjami
w podobne Kklasy papieréw warto$Sciowych czy tez rodzaje kredytow.
Na podstawie wynikéw dotychczas przeprowadzonych badah mozna
stwierdzi¢, ze wieksza korelacja w sektorze bankowym naraza sektor
na oddzialywanie tych samych czynnikéw, ktérych materializacja
moze doprowadzi¢ do ,,wybuchu” ryzyka o charakterze systemowym
(Acharya, 2009; Hellwig, 2009; Adrian i Brunnermeier, 2016; Brunetti
iin., 2018). Analiza synchroniczno$ci pozwala na ocene korelacji in-
westycji czy tez wskaznikéw finansowych poszczegdlnych grup ban-
kéw w stosunku do pozostatych podmiotéw na rynku.

Analizujgc korelacje w zakresie ekspozycji bankéw na ryzyko
systemowe, Autorka wykorzystuje metodologie zastosowanag przez
Chana i in. (2013). Autorzy badaja podobiehstwa pomiedzy zmiang
zyskow ksiegowych danej firmy jako efekt zmian zagregowanych
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zyskéw u pozostatych podmiotéw na rynku. Wspétczynnik regresji
powyzej jednosci wskazywalby, ze zyski danej firmy sg ponadprze-
cietnie podatne na zmiany rynkowe, a tym samym na ryzyko syste-
mowe. Wskazywaloby to na wysoka synchroniczno$¢ w systemie,
a tym samym na wyzsze ryzyko systemowe. Ujemna warto$¢ wspoi-
czynnika sugerowalaby efekt odwrotny. W zwigzku z tym, zgodnie
z sugestig Chana i in. (2013), przeprowadza nastepujgcag regresje:

n
Zmienna finansowa; . = a; + Z fizmienna finansowa. + €;

c=1

gdzie zmienna finansowa; . to: (i) poziom kapitatu podstawowego
banku w stosunku do aktywéw wazonych ryzykiem (TIER1); (ii) sto-
sunek kredytow zagrozonych do kredytow ogétem (NPL_KREDYT),
(iii) stosunek aktywow finansowych banku do aktywoéw ogétem (FIN
AKTYWA). Zmienna finansowa jest uSredniona na poziomie kraju
dla wszystkich bankéw oraz lat. Wspélczynnik zmiennej pokazuje,
w jaki sposéb wyniki banku % bedq zaleze¢ od wszystkich bankéw
dziatajacych w danym kraju (tzn. od catego rynku,).

W celu weryfikacji hipotezy synchronicznosci poszczegélnych
wskaznikéw z rynkiem Autorka wykorzystuje wsp. determinacji R2
z poszczegoblnych regresji, ktéry odzwierciedla zmiane we wskazni-
kach finansowych banku wyja$niona zmianami na rynku. Poniewaz
wsp. determinacji R2 waha sie od zera do jednego, wspéiczynnik
synchronizacji uzyskuje sie przez transformacje logarytmiczng R2
jako: In(R2/(1-R2). Miara ta moze by¢ dodatnia lub ujemna, wskazu-
jac na dodatnig lub ujemnag korelacje. Statystyczne znaczenie czyn-
nika rynkowego na poszczegdlne banki mierzymy F-testem. Jego
wyniki Autorka podaje przy wynikach regres;ji.

Dla celéw regresji Autorka grupuje banki w klastry. Pozwoli to na
zaobserwowanie, w jaki sposéb zmieniajg sie wskazniki poszczegol-
nych grup bankéw. W tym celu Autorka grupuje banki w nastepujace
klastry w celu przeprowadzenia analizy synchroniczno$ci: (i) banki
niezdigitalizowane (0 rozwigzan technologicznych) versus banki
zdigitalizowane (posiadaja przynajmniej jedno rozwigzanie techno-
logiczne); (i) synchronicznosé w zaleznosci od liczby rozwigzan
wdrozonych przez bank; (iii) synchronicznosé dla kazdego kraju
niezaleznie od poziomu digitalizacji kazdego banku; (iv) synchro-
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nicznosé dla kazdego roku, 1aczac wszystkie banki razem i sprawdza-
jac, wjaki spos6b zmienia sie synchroniczno$¢ systemow bankowych
W czasie.

4.2.2. Wyniki badania

Autorka przedstawia wyniki przeprowadzonej analizy synchroniczno-
$ci. Opierajac sie na wezesniej postawionych pytaniach badawczych,
sprawdza, czy i w jaki sposob rozwdj technologii w sektorze bankowym
moze zwiekszac¢ ryzyko systemowe. Nalezy wskazaé¢ co najmniej dwa
kierunki takiego ryzyka. Pierwszym jest wieksza synchronicznos$¢
systemu w czasie, tj. sytuacja, w ktérej synchroniczno$¢ zwieksza sie
z czasem 1 wraz z postepujaca cyfryzacja sektora bankowego. Drugim
jest synchroniczno$é wynikajgca z coraz bardziej zdigitalizowanych
bankoéw, szczegdlnie tych najwiekszych. Ryzyko systemowe moze za-
tem zaleze¢ od stopnia cyfryzacji sektora bankowego, tzn. im bardziej
zdigitalizowane sg banki, tym wieksze ryzyko systemowe moze istnie¢
w systemie. Wyniki regresji sg prezentowane w tabelach 221 23. W celu
lepszej ilustracji efektéw wplywu rozwoju technologicznego na miary
ryzyka wyniki regresji przedstawione zostaly w formie graficznej na
rysunkach 39, 40, 41 i 42.

Tabela 22. Analiza synchronicznosci pomiedzy bankami o réznym stopniu

digitalizacji
Technologiczna TIER1 Liczba TIER1
zmienna binarna | Synchronicznos¢ B rozwigzan | Synchronicznos¢ =
0 1.89%** 0.869 0 3.58%** 0.973
1 0.82%** 0.694 1 -0.15%** 0.461
2 1.24%%* 0.776
3 -0.33%** 0.418
4 0.97*** 0.712
5 0.06*** 0.514
6 1.25%** 0.778
7 1.28%** 0.783
8 1.871%** 0.860
N= 59 bankéw

Zrédto: obliczenia whasne; *** oznacza statystyczng istotnoé¢ wspétczynnika przy 99% poziomie
ufnosci.
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Tabela 23. Analiza synchronicznosci pomiedzy bankami o réznym stopniu

digitalizacji

Te‘chnolog.iczna NPL_KR.EDYT” R2 Liqba : NPL_KR'EDYT” R2

zmienna binarna | Synchronicznos¢ rozwiazan | Synchronicznos¢

0 2.70%** 0.524 0 6.84*** 0.387

1 1.87%** 0.644 1 1.45%** 0.586
2 3.08*** 0.770
3 -0.47*** 0.314
4 1.59%** 0.757
5 1.05%** 0.817
6 1.02%** 0.672
7 2.27%** 0.758
8 6.84%%* 0.874

N= 58 bankéw

Zrédto: opracowanie whasne; *** oznacza statystyczng istotno$¢ wspétczynnika przy 99% poziomie
ufnosci.

Powyzsze wyniki prezentuja interesujgce wnioski. Po pierwsze,
wskazuja one na wieksze podobienstwa w zakresie zmian kapitatu
w bankach niezdigitalizowanych anizeli w bankach zdigitalizowa-

Rysunek 39. Analiza synchronicznosci TIER1 pomiedzy bankami o roznym
stopniu digitalizacji (N=23 kraje)"
4 3,58
3,5
3
2,5
2 1,81

1,5 1,24

Wsp. synchronicznosci

-0,15
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Zrédto: obliczenia whasne; “wszystkie wspétczynniki regresji sa statystycznie znaczace.
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Rysunek 40. Analiza synchronicznosci NPL_KREDYT pomiedzy bankami
o réznym stopniu digitalizacji (N=23 kraje)"
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Liczba wdrozonych technologii

Zrédto: opracowanie whasne; * wszystkie wspétczynniki regresji sa statystycznie znaczace.

Rysunek 41. Analiza synchronicznosci wskaznika TIERT w bankach w czasie
(N=11)
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Zrédto: opracowanie wiasne; * wszystkie wspotczynniki regresji sg statystycznie znaczace.
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Rysunek 42. Analiza synchronicznoséci wskaznika NPL_KREDYT w bankach
w czasie (N=11)"
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Zrédto: opracowanie whasne; * wszystkie wspotczynniki regresji sg statystycznie znaczace.

nych. Sredni wspoiczynnik synchronicznosci kapitalu w bankach
niezdigitalizowanych wynosi 1,89 (dla catej grupy bankéw niezaleznie
od liczby rozwigzan), podczas gdy w bankach zdigitalizowanych tylko
0,82. Podobng tendencje mozna zaobserwowac¢ w przypadku kredytéw
zagrozonych. W odniesieniu do udziatu kredytéw zagrozonych w tacz-
nej wartos$ci kredytéw wyniki regresji wskazuja na wspélczynnik
synchroniczno$ci na poziomie 2,70 w bankach niezdigitalizowanych
w poréwnaniu z 1,87 w przypadku bankoéw zdigitalizowanych. Wyniki
wskazuja, ze technologia jest w stanie przetozy¢ sie na lepsze osza-
cowania ryzyka kredytowego, a tym samym na nizsze wymogi kapi-
talowe z tego wynikajace, jak rowniez nizszy wskaznik kredytow
zagrozonych. Wyniki wskazuja zatem, ze technologia przyczynia sie
do obnizenia ryzyka kredytowego w sektorze, obnizajac w ten sposéb
poziom ryzyka systemowego.

Co ciekawe, podobne wnioski mozna wyciggnaé¢, patrzac na banki
o zr6znicowanym poziomie digitalizacji (mierzonym liczbg wdrozo-
nych rozwigzan). Cho¢ Autorka zauwaza wieksze podobienstwa w za-
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kresie poziomu kapitatéw Tier 1 w bankach bardziej zdigitalizowa-
nych (szczegoélnie widaé¢ to na grupie bankéw, ktéore majg wiecej
niz sze$¢ rozwigzan technologicznych) w poréwnaniu z innymi uczest-
nikami rynku, wspéiczynniki synchroniczno$ci wcigz oscylujg mie-
dzy 1,25 a 1,87. Synchroniczno$¢ w przypadku bankéw niezdigitali-
zowanych wynosi natomiast 3,58. Analiza wskaznikéw wskazuje, ze
udziat NPL,. KREDYT w bankach niezdigitalizowanych jest silniej
skorelowany niz w przypadku bankéw zdigitalizowanych. Jednocze-
$nie mozna zauwazy¢, ze od 2016 r. udzial kredytéw zagrozonych
spada, a tendencja ta zbiega sie z okresem postepujacej cyfryzacji.
Wyniki te moga réwniez wskazywacé na nizsze ryzyko kredytowe
w sektorze bankowym wynikajgce ze skuteczniejszych metod zarza-
dzania ryzykiem, a tym samym nizsze ryzyko systemowe. Rysunek
43 przedstawia wspoéiczynniki synchroniczno$ci NPL. KREDYTY na
poziomie kraju. W tym celu Autorka usrednita dane bankowe na
poziomie kraju dla poszczegdlnych bankéw i lat.

Rysunek 43. Analiza synchronicznosci NPL_KREDYTY pomiedzy krajami
w zaleznosci od stopnia digitalizacji sektora bankowego (N=14)
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Zrédto: opracowanie whasne.
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Powyzsze wyniki wskazuja, ze najnizsze wspoétczynniki synchronicz-
nosci obserwuje sie w krajach charakteryzujgcych sie wyzszym pozio-
mem cyfryzacji bankéw (co pokrywa sie z poziomem rozwoju branzy
fintech). Do tej grupy krajéw naleza Stany Zjednoczone, Wielka Bryta-
nia, Polska, Niemcy i Francja. Banki te sg w stanie zredukowa¢ udziat
kredytow zagrozonych dzieki zastosowaniu bardziej zaawansowanych
technologii, co przeklada sie takze na mniejszg synchroniczno$¢ w ca-
Iym systemie finansowym. Nie wida¢ jednak zadnego spdjnego wzorca
opartego na liczbie rozwigzan. Wynik ten potwierdza wyniki badan
przedstawione w istniejacych opracowaniach dotyczacych skuteczno$ci
nowych technologii w zakresie kontrolowania ryzyka kredytowego
(Branzoliiin., 2021, Kwan i in., 2021, Pierri i Timmer, 2022).

Interesujgce wnioski wyciggngé mozna z wartos$ci wspoéiczynnikéw
synchroniczno$ci inwestycji w papiery wartoSciowe w bankach. Wy-
niki te sg zaprezentowane w tabeli 24 i na rysunku 44.

Tabela 24. Analiza synchronicznosci aktywdw finansowych pomiedzy bankami
w zaleznosci od stopnia digitalizacji sektora bankowego

Teghnolog!iczna FIN_AK'!'YWA” R2 Lic;ba . FIN_AK'!'YWA” R2
zmienna binarna | Synchronicznos¢ rozwigzan | Synchronicznos¢
0 0.10%** 0.524 0 -0.46*** 0.387
1 0.59%** 0.644 1 0.39%** 0.586
2 1.27%%* 0.770
3 -0.78%** 0.314
4 1.14%%* 0.757
5 1.50%** 0.817
6 0.72%%* 0.672
7 1.14%%* 0.758
8 1.94%%* 0.874
N=23 kraje

Zrédto: opracowanie whasne; *** oznacza statystyczng istotno$¢ wspétczynnika przy 99% poziomie
ufnosci.

Mozemy zauwazy¢, ze poziom synchroniczno$ci aktywéw finan-
sowych w bankach zdigitalizowanych jest znacznie wyzszy niz w przy-
padku bankéw niezdigitalizowanych. Wynika to z faktu, ze techno-
logia moze zwiekszaé¢ korelacje aktywoéw, tj. banki bardziej
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Rysunek 44. Analiza synchronicznosci pomiedzy bankami o r6znym stopniu
digitalizacji (N=23 kraje)"
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Zrédto: opracowanie whasne; * wszystkie wspotczynniki regresji sg statystycznie znaczace.

zdigitalizowane majg wiekszy udzial aktywéw finansowych niz banki
niezdigitalizowane, co zwieksza ryzyko systemowe w przypadku
wstrzasu na tym rynku. Wydaje sie to potwierdza¢ postawiong przez
Autorke wczeéniej hipoteze, ze poleganie na algorytmach decyzyj-
nych moze zwieksza¢ korelacje w systemie, a przez to narazaé¢ banki
na podobne ryzyko. Konkluzja ta jest zbiezna z ostatnimi badaniami
pokazujacymi, ze podobienstwa w zakresie struktury aktywéw ban-
koéw zwiekszaja ryzyko systemowe (Acharya, 2009; Adrian i Brunner-
meier, 2016; Brunetti i in., 2018). Jednocze$nie mozna zauwazy¢
znacznie wiekszg dywersyfikacje pozycji bilansowych w bankach
niezdigitalizowanych, o czym $§wiadczy nizszy wspoétczynnik synchro-
nicznos$ci. Powyzsze rozwazania poparte sg rowniez analizg czasowg
procesu cyfryzacji bankéw przedstawiong na rysunku 45.

Mozna zauwazy¢, ze wspoéiczynnik synchroniczno$ci wzrasta wraz
z rozwojem technologicznym (zwtaszcza od 2016 r.). Moze to oznaczaé,
ze Wyzszy poziom cyfryzacji bankéw moze zwiekszac¢ korelacje w sys-
temie na poziomie niektérych aktywoéw. Co ciekawe, Autorka zauwaza
rowniez, ze banki, ktére wprowadzily wiecej rozwigzan technologicz-
nych, wykazuja najwyzszg synchroniczno$¢ z systemem. Wyniki
wskazuja, ze cyfryzacja zwieksza korelacje w systemie na poziomie
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Rysunek 45. Analiza synchronicznosci aktywéw finansowych w bankach
w czasie (N=11)
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Zrédto: opracowanie whasne; * wszystkie wspotczynniki regresji sa statystycznie znaczace.

podobnej struktury aktywow finansowych w zdigitalizowanych ban-
kach.

Wyniki dotyczgce cyfryzacji dostarczajg wielu interesujgcych
spostrzezen na temat korelacji aktywéw, a tym samym ryzyka w sek-
torze bankowym. Mozna jednak przypuszczaé, ze w bankach zdigi-
talizowanych moze istnie¢ réwniez pewna heterogenicznos¢ co do
ich wplywu na ryzyko w zalezno$ci od typéw rozwigzan wdrazanych
w bankach. W celu weryfikacji wptywu poszczegdblnych rozwigzan na
ryzyko w sektorze bankowym Autorka przeprowadza analize syn-
chronicznosci, klasyfikujgc banki w oparciu o wdrozone przez nie
rozwigzania. Wyniki regresji przedstawiono w tabeli 25.

Wyniki regresji wskazuja na wyzszy poziom synchroniczno$ci
w bankach, ktore wdrozyly rozwigzania inwestycyjne. Zmiany po-
ziomu kapitalu w tych bankach wydaja sie zbiezne, co moze potwier-
dzaé, ze algorytmy stuzace podejmowaniu decyzji inwestycyjnych
dzialajg podobnie, zwiekszajgc korelacje w tej grupie bankow. Co
ciekawe, Autorka zauwaza réwniez, ze technologia blockchain
réwniez zwieksza synchroniczno$é pomiedzy bankami wdrazajacymi
to rozwigzanie. Wynik ten mozna wytlumaczy¢ faktem, ze banki te
oferuja okreslony rodzaj ustug, wykorzystujac w tym celu witasnie
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technologie blockchain; poziom synchronizacji ich aktywéw wydaje
sie zatem wysoki. Analiza wplywu rozwigzan na synchroniczno$é
kredytéw zagrozonych wskazuje, ze zadne z rozwigzan nie zwieksza
w istotny sposéb synchronicznosci tego wskaznika. Cho¢ mozna
zauwazy¢, ze w przypadku wielu rozwigzan warto$¢ wskaznika syn-
chronicznoS$ci jest wyzsza niz 1, co sugeruje na wiekszg synchronicz-
no$¢ pomiedzy okre§lonymi grupami bankéw, jednak réznice pomie-
dzy bankami posiadajgcymi okreSlone rozwigzanie technologiczne,
a tymi, ktére takich rozwigzan nie posiadaja, jest nieznaczna (np.
w obszarze zarzadzania majatkiem stopien korelacji w przypadku
bankoéw, ktére wdrozyty to rozwiazanie, wynosi 2,42, a w przypadku
pozostatych 1,87). Interesujacy jest wynik dotyczacy rozwigzan ,,po-
zyczKi online”: w bankach korzystajacych z algorytméw obserwuje
sie nizsza synchroniczno$é kredytéw zagrozonych. Wynik ten moze
sugerowac, ze algorytmy technologiczne doktadniej szacuja ryzyko,
obnizajgc poziom zagrozenia w systemie poprzez zmniejszenie
udzialu kredytéw zagrozonych w portfelach bankéw. Wreszcie wyniki
dotyczace aktywoéw finansowych wskazuja, ze wdrozenie rozwigzan
z zakresu zarzadzania majatkiem i finanséw osobistych zwigzanych
z alokacja Srodkéw zwieksza ryzyko w bankach korzystajacych z tych
rozwigzan. Interesujgce natomiast jest to, ze wskaznik ,,synchronicz-
nos$¢” pomiedzy bankami, ktére takich rozwigzan nie wdrozyly, jest
ujemny. Wynik potwierdza weze$niejsze wnioski Autorki: zastosowa-
nie niektérych rozwigzan sprzyja konkretnej alokacji aktywoéw ban-
kéw i okre§lonym inwestycjom finansowym, zwiekszajac tym samym
ekspozycje bankéw na ten sam rodzaj ryzyka (konkretniej zwieksza-
jac ryzyko rynkowe) i tworzac efekt systemowy.

4.3. Wnioski

Przedstawiona w niniejszym rozdziale analiza stuzyta ustaleniu, czy
rozwoj technologii w sektorze bankowym moze zwiekszaé¢ ryzyko
w sektorze bankowym w zwiazku z wiekszg korelacjg aktywéw pomie-
dzy bankami jako efekt wykorzystania algorytmoéw decyzyjnych.
Analize przeprowadzono, opierajac sie na probie prawie 60 bankéw
i danych pochodzgcych z lat 2009-2019. Liczba bankéw w poszczegol-
nych regresjach jest jednak uzalezniona od dostepnos$ci wskaznikéw
dla poszczegdlnych bankéw w czasie. Podstawa analizy byto wykorzy-
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stanie regresji synchronicznosci wedtug Chana i in. (2013). Metodo-
logia ta umozliwia zbadanie zmian w wynikach finansowych i inwe-
stycjach bankéw w zalezno$ci od zmian rynkowych. Analize
przeprowadzono w odniesieniu do réznych grup bankoéw, tj. zdigita-
lizowanych, niezdigitalizowanych czy w zalezno$ci od liczby wdrozo-
nych rozwigzan. Nastepnie przeprowadzono regresje, aby sprawdzi¢,
czy rozwoj réznych produktéw technologicznych wptywa na korelacje
pojedynczych bankéw z systemem, zwiekszajgc tym samym ryzyko
systemowe. Chociaz regresje te sa ograniczone dostepnos$cia i czesto-
tliwo$cig danych (gtéwng wadg wykorzystywanych danych jest ich
niska czestotliwo$¢), to wcigz istniejg przestanki do stwierdzenia, ze
wyniki regresji dostarczaja statystycznie istotnych dowodéw.

W ogdblnym ujeciu wyniki regresji sugeruja, ze wskazniki ryzyka
w sektorze bankowym, ktére mogg doprowadzi¢ do ryzyka stemowego,
takie jak wskaznik Tier 1 czy kredytéw zagrozonych, wykazujg nizszg
korelacje w bankach zdigitalizowanych niz niezdigitalizowanych.
Wyniki te wydaja sie spéjne z dotychczas przeprowadzonymi bada-
niami dowodzacymi, ze rozwdj technologii przektada sie na poprawe
oceny ryzyka kredytowego w sektorze bankowym, zmniejszajac przy
tym ryzyko systemowe. Jednocze$nie wyniki mogg takze sugerowac,
ze algorytmy podejmujgce decyzje w oparciu o szerszy zbiér informa-
cji moga réwniez zapewniaé¢ dywersyfikacje w zakresie grup klientéw,
a przez to dywersyfikacje ryzyka. Autorka zauwaza przy tym, ze syn-
chroniczno$¢ tych dwéch wskaznikéw w bankach niezdigitalizowanych
jest znacznie wyzsza niz w bankach zdigitalizowowanych.

Ciekawych wnioskéw dostarcza réwniez analiza aktywow finan-
sowych w bilansach bankéw: w tym przypadku Autorka zauwaza, ze
bardziej zdigitalizowane banki wykazujg wyzsza korelacje niz banki
niezdigitalizowane. Wydaje sie to dowodzi¢, ze algorytmy inwesty-
cyjne zwiekszajg korelacje poprzez inwestycje bankéw w podobne
papiery wartosciowe, korzystajgcych z takich samych rozwigzan,
zwiekszajac tym samym ryzyko systemowe. Ustalenia te sg ré6wniez
poparte wynikami regresji uwzgledniajagcymi rodzaje wdrozonych
rozwigzan; wskazuja one, ze wykorzystanie algorytmoéw inwestycyj-
nych przeklada sie na wiekszg zbiezno$¢ decyzji podejmowanych
przez banki wykorzystujace takie technologie.



ZAKONCZENIE

W ostatnim czasie mieliSmy do czynienia z silnym uregulowaniem
sektora bankowego, bardzo dynamicznym rozwojem technologii oraz
wejsSciem na rynek nowych podmiotéw Swiadczgcych ustugi finan-
sowe. Firmy fintech i bigtech w wielu obszarach zaczety konkurowac
z bankami. W niniejszej ksigzce zostaly zaprezentowane cztery ob-
szary badawcze, ktore wpasowujg sie w obecny nurt badawczy doty-
czacy zachodzacych zmian w szeroko pojetym sektorze finansowym,
a w szczegoblnosci sektorze bankowym. Pierwszy z nich dotyczy
procesu dezintermediacji finansowej, do jakiego nowo pojawiajace
sie instytucje technologiczne moga doprowadzié¢, tym samym ogra-
niczajac role bankéw jako posrednikéw finansowych. Drugi z nich
zwigzany jest z wplywem rozwoju technologicznego w sektorze ban-
kowym na koszty posrednictwa finansowego oraz dostepnos$ci kre-
dytéw. Trzeci z nich dotyczy wplywu sposobéw wdrozenia technologii
oraz ich rodzajéw na wyniki finansowe bankéw, czwarty — ryzyka
zwigzanego z wiekszg interakcja pomiedzy bankami, fintechami
i bigtechami, jak ro6wniez wykorzystaniem algorytmoéw decyzyjnych.

Uwzgledniajgc powyzsze obszary, Autorka postawita nastepujace
pytania badawcze:
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a) Czyzmieniajace sie otoczenie w sektorze finansowym dopro-
wadza do dezintermediacji finanséw i malejgcej roli bankéw
w posrednictwie finansowym?

b) Jaka jest rola rozwoju technologicznego w sektorze bankowym
w odniesieniu do kosztéw posrednictwa finansowego oraz
dostepnosci kredytéw w poszczegdlnych krajach?

c) Czy sposéb wdrozenia technologii i jej rodzaj maja wplyw na
wyniki finansowe bankéw?

d) Czy rozwdj technologiczny w sektorze bankowym niesie ze
sobg ryzyka? Jezeli tak, to jakie?

Wyniki z przedstawionych badan prezentuja ciekawe wnioski. Po
pierwsze, wskazuja na to, ze rozwdj nowych firm w sektorze finanso-
wym typu fintech i bigtech zmienia role bankéw w niektérych krajach.
W krajach rozwinietych rola bankéw jako posrednikéw finansowych
zaczyna male¢, szczegoblnie na rynku kredytowym. Natomiast w mniej-
szym stopniu dotkniety jest rynek depozytowy, chociaz mozna przy-
puszczad, ze fintechy, ktore coraz czeSciej siegaja po licencje bankowe,
moga rowniez doprowadzi¢ do malejacej roli bankéw i na tym rynku.
Wynika z tego, ze instytucje fintech i bigtech mogg by¢ zagrozeniem
dla funkcjonowania bankéw w tych krajach. W takich krajach, jak
Chiny czy Indie, fintechy i bigtechy wydajg sie natomiast §wiadczy¢
uslugi komplementarne do instytucji bankowych, a ich rozwdj doko-
nuje sie jednocze$nie z rozwojem sektora bankowego.

WNIOSEK 1:

Rola bankéw jako posrednikéw finansowych spada w krajach rozwinietych,
natomiast w krajach mniej rozwinietych, jak Chiny czy Indie, oba sektory funkcjonuja
komplementarnie wobec siebie.

Po drugie, wyniki badania wskazuja, ze rozwdj technologii w ban-
kach nie wplywa znaczaco na koszty posrednictwa finansowego.
W szczegdlnos$cei nie mozna zauwazy¢ statystycznie znaczgcego efektu
zmiennych technologicznych na wyniki odsetkowe bankéw ani na
ogdélny wynik finansowy banku. Jedng z przyczyn moze by¢ to, ze
rozw0j technologiczny w sektorze bankowym dokonuje sie przede
wszystkim po stronie automatyzacji i optymalizacji dziatan.



Zakonczenie

Oznacza to, ze marginalna korzy$¢é kosztowa dla banku przy wy-
sokich kosztach wdrozenia jest na tyle niska, ze nie pozwala na po-
prawe wyniku finansowego banku, a tym samym na obnizenie kosz-
téw posrednictwa finansowego, w szczegdblnos$ci posSrednictwa
kredytowego. Ponadto zmniejszenie relacyjno$ci pomiedzy bankiem
a kredytobiorcg i zastgpienie jej technologia moze zwiekszaé¢ ryzyko
po stronie bankéw, tym bardziej ze wykorzystanie rozwigzan techno-
logicznych, w tym alternatywnych danych do podejmowania decyzji
kredytowych, wciaz jest nieuregulowane przez nadzorcéw, co ogra-
nicza bankom korzystanie z tych rozwigzan. Wida¢ natomiast wptyw
rozwoju technologicznego po stronie obnizenia oplat i prowizji ban-
kowych, co z pewnoScia jest efektem automatyzacji proceséw.

W koncu wyniki regresji wskazuja na nizszg podaz kredytéw na
rynku jako efekt rozwoju technologii w bankach. Moze to wskazywaé
na powszechne wykorzystywanie technologii, ktére z racji nieunor-
mowanej sytuacji prawnej moze ogranicza¢ podaz kredytéw przez
banki. Efekt ten natomiast zmienia sie w zaleznosci od struktury
instytucjonalnej. W krajach, gdzie sektor bankowy jest mniej rozwi-
niety oraz jest wieksza koncentracja duzych instytucji, technologia
poprawia dostep do kredytow.

WNIOSEK 2:

Rozwdj technologii w bankach nie przyczynia sie do obnizki kosztéw posrednictwa
kredytoweqgo, ale przyczynia sie do spadku wielkosci optat i prowizji bankowych.
Natomiast dostepnos¢ kredytéw zalezy od kraju, w ktérym dokonuje sie postep
technologiczny bankéw.

Jak zostalo wspomniane, wplyw rozwoju technologicznego na
sektor bankowy moze w szczegoblnosci zalezeé¢ zaréwno od wdraza-
nych produktéw technologicznych, jak i od sposobu ich wdrozenia.
Whplyw tych czynnikéw jest statystycznie weryfikowany przy uzyciu
regresji panelowych z efektami statymi. Wyniki badania wskazuja,
ze cyfryzacja bankéw wplywa na rentownos$é bankéw poprzez sposéb
wdrozenia technologii. O ile zakup produktéw technologicznych ma
pozytywny wplyw na rentownos$¢ banku, o tyle samodzielne wytwo-
rzenie technologii obniza rentowno$¢ banku. Rozbijajac te kategorie
na bardziej szczegdélowe opcje, zauwazamy, ze outsourcing, najczes-
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ciej ostatnio w modelu SaaS, nie powinien by¢ stosowany w odnie-
sieniu do produktéw skalowalnych. Rowniez w przypadku produktow
VAS obniza rentowno$¢ bankéw. Natomiast zakup tych produktow
pozwala zniwelowaé negatywne efekty wdrozenia produktéw VAS.
Ponizej Autorka przedstawia podsumowanie wniosku.

WNIOSEK 3:

Rozwdj technologii w sektorze bankowym wptywa na wyniki bankéw poprzez
sposéb jej wdrozenia oraz rodzaj produktéw technologicznych.

Ostatnig kwestig podnoszong w niniejszej ksigzce jest wplyw roz-
woju technologicznego w sektorze bankowym na rodzaj i poziom
ryzyka. Wyniki badania wskazuja, ze o ile cyfryzacja obniza ryzyko
kredytowe w sektorze bankowym, o tyle moze podwyzszaé ryzyko
rynkowe. WniosKi te sg poparte wynikami regresji wskazujacymi, ze
wykorzystanie algorytméw inwestycyjnych przeklada sie na wieksza
zbiezno$¢ decyzji inwestycyjnych bankéw w te same klasy aktywow.

WNIOSEK 4:

Rozwdj technologiczny bankéw obniza ryzyko systemowe poprzez obnizenie ryzyka
kredytowego, ale moze podnosic ekspozycje bankéw na ryzyko rynkowe. Biorac jednak
pod uwage zréznicowanie portfelowe dwéch grup bankéw nalezy uznac, ze catosciowe

ryzyko systemowe w sektorze maleje.
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FINANSE - NOWE TECHNOLOGIE

Rozwdj technologii w sektorze finansowym sprawit, ze pojawity sie nowe podmioty, takie jak fin-
techy i bigtechy. Przez wiele lat wspomagaty one tradycyjna bankowosé, skupiajac sie na poje-
dynczych segmentach rynku, czesto na obszarach nieeksplorowanych przez banki. Ostatnio jednak
wiele tego typu firm zaczeto konkurowac na réznych ptaszczyznach z bankami. W zwiazku z tym
pojawiaja sie nastepujace pytania:

m Czy dezintermediacja w finansach zmniejsza role bankow jako posrednikow finansowych?

m Czy firmy typu fintech i bigtech zagrazaja tradycyjnym bankom?

m Jak banki powinny reagowac na zachodzace zmiany?

m Jakie czynniki ryzyka towarzysza dezintermediacji w finansach oraz jak wptywaja na szeroko
pojeta stabilnos¢ finansowa?

Chcac znalez¢ na nie odpowiedz, autorka zastosowata analize wskaznikowa, ktdra ilustruje zmiany
w wielkosci aktywdw i strukturze, jakie dokonaty sie w globalnym sektorze finansowym - od Standw
Zjednoczonych, przez Europe, po Azje. Wyniki analiz wskazuja, ze globalnie banki wciaz odgrywaja
gtéwna role w posrednictwie finansowym, cho¢ pozabankowe instytucje finansowe zaczynaja juz
konkurowac na rynku posrednictwa finansowego w krajach rozwinietych. W krajach rozwijajacych
sie oba sektory rozwijaja sie niezaleznie. Ponadto banki w krajach rozwinietych traca najwiecej swoich
udziatow na rynku kredytowym, natomiast ich udziat na rynku depozytowym nadal jest dominujacy.

Autorka przeanalizowata rozwoj technologiczny 55 najwiekszych pod wzgledem aktywow bankow
europejskich i amerykanskich w latach 2009-2019. Pozyskane dane pozwolity zidentyfikowac kaz-
da technologie wdrozong przez bank ze zdefiniowanej praby, jej zrodto, koszt oraz czas wdrozenia.
Okazuje sie, ze rozwoj technologiczny bankdw nie przyczynia sie w znaczacym stopniu do zwiek-
szenia dostepnosci kredytéw ani obnizenia ich kosztéw. Jednak automatyzacja roznych procesow
w bankach prowadzi do obnizenia kosztow optat i prowizji bankowych dla klientow. Z perspektywy
bankow waznym wnioskiem jest to, ze rentownosc¢ inwestycji w technologie zalezy od sposobu ich
wdrozenia przez bank. Najmniej optymalnym rozwiazaniem jest outsourcing oraz tworzenie techno-
logii na wtasna reke, natomiast najbardziej korzystny jest zakup technologii od firm zewnetrznych.

Rozwaoj technologiczny ma rowniez istotny wptyw na stabilnos¢ sektora finansowego. Jak wynika
z badan, zmniejsza on ryzyko kredytowe w sektorze oraz redukuje korelacje tego ryzyka miedzy
bankami. Autorka dowodzi jednak, ze wieksza zaleznos¢ od algorytmow i zewnetrznych dostaw-
cow technologii zwieksza korelacje ryzyka rynkowego. Dlatego rozwdj technologii moze skutkowac
zwiekszeniem ryzyka systemowego poprzez ryzyko rynkowe.

Ksigzka zawiera dogtebng analize zmian zachodzacych w szeroko pojetym sektorze finansowym,
dzieki czemu dostarcza cennych informacji, ktére moga zainteresowac decydentow i zarzadzajacych
bankami, a takze instytucje nadzoru finansowego.
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