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NA SWIECIE

Streszczenie: Od kilkunastu lat na §wiecie postgpuje ekspansja sektora parabankowego. Insty-
tucje parabankowe oferuja po czgsci produkty zastepujace transakcje bankowe, a po czegsci uzupet-
niajg oferte¢ bankow. W praktyce bardzo trudno jest rozgraniczy¢ banki od parabankow. Te drugie
petniag wiele istotnych funkcji o charakterze ekonomicznym i spotecznym. Wyrdzni¢ mozna przy
tym zardwno pozytywne, jak i negatywne aspekty ich funkcjonowania. Cho¢ parabanki prowadza
dziatalno$¢ podobng do bankow, nie podlegaja rejestracji i regulacjom ostroznosciowym tak jak
banki. Ich dziatalno$¢ obcigzona jest wysokim ryzykiem i w przypadku bankructwa poprzez po-
wigzania z bankami moga one zdestabilizowac¢ caty system finansowy kraju. Stalo si¢ to przestanka
podjecia na ptaszczyznie krajowej i migdzynarodowej proby uregulowania dziatalno$ci parabanko-
wej. Przedmiotem artykutu jest analiza rynku parabankow na §wiecie i podjetych juz wysitkdw na
rzecz uregulowania ich dziatalnosci.
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1. WPROWADZENIE

Od kilkunastu lat na §wiecie (za wyjatkiem 2008 r., w ktorym kryzys na ame-
rykanskim rynku kredytow suprime przeksztalcit si¢ w globalny kryzys gospodar-
czy 1 finansowy), postepuje ekspansja sektora parabankowego, ktorg umozliwita
deregulacja i liberalizacja rynkow finansowych w wielu krajach. W zaleznosci
od waskiej badz szerokiej definicji parabankow ich aktywa na $wiecie szacuje
si¢ na taczng sume od kilku do kilkudziesigciu bilionéw dolaréw amerykanskich.
Rada Stabilnos$ci Finansowej (Financial Stability Board — FSB) monitorujaca glo-
balny system finansowy szacuje udzial aktywow bankowosci rownolegtej w ak-
tywach wszystkich instytucji finansowych na okoto 25-30%. Cho¢ parabanki
prowadza dziatalno$¢ podobng do bankow, nie podlegaja rejestracji i regulacjom
ostroznosciowym tak jak banki. Dziatalnos¢ parabankéw obcigzona jest wyso-
kim ryzykiem i poprzez powigzania z bankami w przypadku bankructwa moga
one zdestabilizowac caly system finansowy kraju. Z tego powodu, iz udzielaja
pozyczek osobom o gorszym standingu finansowym badz inwestuja pozyskane
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srodki w instrumenty finansowe obcigzone wysokim ryzykiem, maja czesto cha-
rakter spekulacyjny. W ich ekspansji zatem upatruje si¢ istotny czynnik sprawczy
globalnego kryzysu finansowego lat 2008-2009. Stalo si¢ to przestanka podjecia
na plaszczyznie krajowej i miedzynarodowej proby uregulowania dziatalno$ci
parabankéw. W Polsce zainteresowanie tego rodzaju firmami ze strony mediow
i regulatorow wzrosto po wybuchu afery Amber Gold latem 2012 .

Przedmiotem niniejszego artykutu jest analiza rynku ustug parabankowych
na $wiecie i podjetych juz przez rzady wybranych krajow i organizacje migdzy-
narodowe wysitkow na rzecz uregulowania dziatalno$ci parabankéw. Celem tej
analizy jest proba oceny roli parabankéw we wspotczesnej gospodarce, tzn. ich
przydatnosci i miejsca na rynkach finansowych i nakreslenie perspektywy ich
dalszego rozwoju. Autorzy sformutowali hipoteze, Ze instytucje parabankowe sa
potrzebne, ale ich dzialalno§¢ w wigkszym stopniu niz dotychczas powinna by¢
regulowana przez prawo i nadzorowana przez odpowiednie organy panstwowe.
Podstawa przygotowania niniejszego opracowania byta literatura fachowa, ra-
porty Rady Stabilno$ci Finansowej, opracowania Zwiazku Bankoéw Niemieckich
i dokumenty unijne. Postuzono si¢ przy tym podstawowymi metodami myslenia
logicznego, metodami opisowymi i statystycznymi.

2. POJECIE, FORMY I SPOSOBY PROWADZENIA DZIALALNOSCI
PRZEZ PARABANKI

Na rynku finansowym zaro6wno w Polsce, jak i za granicg rownolegle do ban-
kow funkcjonujg instytucje parabankowe, ktore po czgséci oferujg produkty zaste-
pujace transakcje bankowe, a po czes$ci uzupeltniaja oferte bankow, dlatego ich
dziatalno$¢ okresla si¢ jako bankowo$¢ réwnolegla badz alternatywng. Angiel-
skim odpowiednikiem pojecia parabanku jest near-bank, a synonimem bankowo-
$ci rownoleglej czy alternatywnej jest shadow banking. FSB w swoich raportach
dotyczacych bankowosci rownolegtej definiuje shadow banking jako ,,system
posrednictwa kredytowego obejmujacy podmioty finansowe i transakcje pozosta-
jace poza regulowanym systemem bankowym” (FSB 2013b). Podobnie system
parabankowy zdefiniowata Komisja Europejska w Zielonej Ksiedze z 2012 r.:
~rownolegly system bankowy jest to system posrednictwa kredytowego, ktory
obejmuje podmioty i dzialania poza normalnym systemem bankowym” (Komisja
Europejska 2012). Jest to bardzo waska 1 nieprecyzyjna definicja.

W publikacjach z zakresu finansow wystepuje wiele innych definicji shadow
banking. P. Masiukiewicz za bardzo trafng uwaza definicj¢ zawarta w raporcie
banku Rezerwy Federalnej w Nowym Jorku: ,,shadow banking obejmuje posred-
nikow finansowych, ktérzy przeprowadzajg transformacje termindw, kredytow
i ptynnosci bez dostepu do srodkéw banku centralnego lub gwarancji publicznych
dla depozytow” (Pozsar i in. 2010 za: Masiukiewicz 2012: 7).
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Instytucje parabankowe mozna definiowac w ujeciu waskim lub szerokim. W wa-
skim rozumieniu to podmioty wykonujace niektore ustugi bankowe (takie jak udzie-
lanie pozyczek i kredytow, przyjmowanie od klientéw depozytdow i inwestowanie ich
np. w ztoto itp.), funkcjonujace bez licencji bankowej i nadzoru finansowego. Naleza
do nich fundusze inwestycyjne, hedgingowe i venture capital, unie kredytowe, towa-
rzystwa budowlane, kasy oszczednosciowo-budowlane i inne podmioty finansowe.

W ujeciu szerokim sa to natomiast wszystkie podmioty oferujace rézne
ustugi finansowe w obszarze aktywow, pasywow lub operacji posredniczacych
(dokonywanie ptatno$ci, wymiana walut itp.). Oprocz wyzej wymienionych
kas i funduszy zalicza si¢ do nich posrednikoéw kredytowych, biura maklerskie,
spotki leasingowe i faktoringowe, wielkie sieci handlowe udzielajace kredytow
konsumpcyjnych, kantory walutowe, platformy internetowe oferujace pozyczki
spotecznosciowe P2P i inne instytucje finansowe (Masiukiewicz 2012: 6). W nie-
ktorych krajach, np. we Francji, jako parabankowa traktowana jest takze dziatal-
nos$¢ poczty. W. Szpringer do szeroko rozumianych parabankow zaliczyt takze
towarzystwa ubezpieczeniowe, firmy mikropozyczkowe, niebankowych wydaw-
cow kart ptatniczych, firmy kurierskie dziatajace na rynku ptatnosci oraz placow-
ki handlowe przyjmujace optaty od ludnosci (Szpringer 2004).

Biorac pod uwage zrodta finansowania transakcji realizowanych przez para-
banki, mozna je podzieli¢ na dwie grupy:

— parabanki obracajace srodkami pochodzacymi od klientow;

— pozostate instytucje parabankowe, ktore pozyskuja $rodki pieniezne od
swoich spotek-matek lub z rynkow kapitalowego badz pienigznego.

Wsrod parabankoéw duzg role na detalicznym rynku ustug finansowych od-
grywaja parabanki udzielajace pozyczek szczegdlnie osobom niebedacym w sta-
nie spelni¢ wymogdéw bankow w zakresie zdolnosci kredytowej i zabezpieczen
prawnych splaty zobowigzan, a wigc klientom bez udokumentowanych regular-
nych dochodéw, nadmiernie zadluzonym w bankach czy z negatywna historia
kredytowa. Jezeli udzielaja pozyczek ze $rodkdéw wiasnych, robig to legalnie.
Natomiast watpliwosci natury prawnej pojawiaja si¢ w przypadku parabankow
udzielajacych pozyczek ze srodkoéw zebranych od ludnos$ci. Polskie przepisy
jasno stanowig, ze przyjmowanie §rodkow pienigznych i obcigzanie ich w jakis
sposob ryzykiem jest zastrzezone dla bankow i spétdzielczych kas oszczednoscio-
wo-kredytowych (SKOK-6w).

Znaczng cze$¢ instytucji parabankowych na swiecie stanowia spotki zalezne
duzych bankow. Sg one bardzo zréznicowane pod wzgledem zakresu dziatalnosci
i naleza do nich: spotki leasingowe, faktoringowe, spoiki specjalnego przeznacze-
nia (Special Purpose Vehicles — SPV) zwigzane z sekurytyzacja aktywow banko-
wych i inne. Trzeba podkresli¢, ze banki celowo przenosza dziatalnos$¢ finanso-
wa w obszary, w ktorych nie ma regulacji nadzorczych lub obowiazuja mniejsze
regulacje. Kierujac si¢ czesto chciwoscia, banki daza do tego, aby mie¢ wigcej
swobody 1 moc bardziej ryzykowac.
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Duze zroznicowanie form parabankow utrudnia dokonanie ich charaktery-
styki. W opracowaniach dotyczacych shadow banking czgSciej wskazuje si¢ na
nastepujace cechy parabankéw (Troost, Liebert, Otsch 2012: 83-90):

— brak koniecznosci uzyskania na swoja dzialalno$¢ odpowiedniej licencji
i niepodleganie bankowym regulacjom ostrozno$ciowym oraz nadzorowi banko-
wemu, cho¢ prowadza dziatalno$¢ czesto taka samg jak banki lub bardzo zblizong
do transakcji bankowych;

— dysponowanie w relacji do skali prowadzonej dziatalno$ci matym kapita-
fem wlasnym i opieranie si¢ gldéwnie na funduszach obcych, np. spotka celowa
Rhineland nalezaca do niemieckiego banku IKB posiadata tylko 500 USD kapi-
tatu wlasnego, gdy jej portfel sekurytyzowanych kredytéw wynosit 13 mld USD;

— parabanki, a szczegdlnie fundusze hedgingowe, ktore sa zaliczane do pa-
rabankow sensu largo, w celu uzyskania wysokiej stopy zwrotu od zainwesto-
wanego kapitatu wlasnego przy inwestowaniu wolnych $rodkéw w instrumenty
finansowe stosujg bardzo wysoka dzwigni¢ finansowg, a tym samym akceptuja
wysokie, na granicy bankructwa, ryzyko finansowe';

— wiodace na $wiecie parabanki w celu optymalizacji podatkowej prawie za-
wsze zarejestrowane sg w rajach podatkowych (np. Kajmany, Jersey, amerykanski
stan Delaware);

— dzialanie na granicy prawa lub wregcz prowadzenie dziatalnosci przestep-
czej przez czg$¢ parabankow;

— stosowanie na duzg skalg transformacji terminow i transformacji ryzyka:
oznacza to, iz dlugoterminowe transakcje, np. 25-letnie kredyty hipoteczne refi-
nansowane sg krotkoterminowymi depozytami lub papierami rynku pieni¢znego,
aryzykowne pozyczki hipoteczne subprime sa sekurytyzowane za pomocg spotek
SPV i refinansowane za pomocg krotkoterminowych instrumentéw finansowych;

— brak wymogu odprowadzania rezerw obowigzkowych i mozliwosci pozy-
skania $rodkow finansowych z banku centralnego;

— roznorodno$¢ prawnych form organizacyjnych: spotki akcyjne, spotki
Z 0.0., spotdzielnie i inne.

Paleta produktow oferowanych przez parabanki jest bardzo szeroka i obej-
muje: udzielanie kredytow i pozyczek, inwestowanie srodkow pozyskanych od
klientow z reguty w ryzykowne instrumenty finansowe, handel instrumentami fi-
nansowymi na wlasny rachunek, transakcje zabezpieczajace przed ryzykiem, r6z-
nego rodzaju transakcje spekulacyjne, sekurytyzacje¢ aktywow finansowych i inne.
W praktyce bardzo trudno jest oddzieli¢ banki od parabankow z powodu powia-
zan kapitatowych miedzy tymi grupami przedsiebiorstw i podobienstwa oferowa-
nych ustug. Parabanki nie tylko uzupetniaja oferte bankowa, lecz takze wypieraja

! Jako przyktad mozna poda¢ fundusz hedgingowy LTCM, ktory przy sumie bilansowej
125 mld USD posiadat 4,8 mld USD kapitatu wlasnego. Jego upadtos¢ w 1998 r. zagrozita global-
nemu systemowi finansowemu.
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z rynku produkty bankowe, przez co stanowig konkurencj¢ dla bankow. Jednakze
znaczna cz¢$¢ dziatalno$ci parabankow nie bytaby mozliwa, gdyby banki nie wy-
dzielaly do nich w ramach offshoringu okre$lonych operacji, np. zwigzanych z se-
kurytyzacja aktywow czy dotyczacych sprzedazy swoich ztych kredytow.

3. FUNKCJE PARABANKOW I RYZYKO ZWIAZANE
Z ICH DZIALALNOSCIA

Parabanki petniag wiele istotnych funkcji o charakterze ekonomicznym i spo-
tecznym. Do najistotniejszych funkcji ekonomicznych naleza:

— udzielanie gospodarstwom domowym i drobnym przedsiebiorstwom wy-
sokoprocentowych pozyczek, ktore czesto sg wyptacane w domu klienta;

— gromadzenie wktadow klientow i inwestowanie srodkéw w ryzykowne,
ale rokujace wysoka stope zwrotu przedsigwziecia;

— realizacja polecen ptatniczych klientow i udzielanie porgczen badz gwa-
rancji przedsigbiorstwom ufatwiajagcym im uzyskanie finansowania bankowego;

— realizacja transakcji leasingowych i faktoringowych, wymiana walut, obrot instru-
mentami pochodnymi, zarzadzanie portfelem papierow wartosciowych klientow itp.

Natomiast do funkcji parabankdéw o charakterze spoltecznym zalicza si¢ za-
pewnienie dostepu do pozyczek osobom, ktore nie chcg lub nie moga korzystac
z ustug bankéw. Tq droga zapobiegaja wykluczeniu z rynku ushug finansowych
biedniejszych warstw spotecznych i 0so6b o nieustabilizowanej sytuacji finansowe;j.

Parabanki umozliwiajag bankom wydzielenie z ich struktury organizacyjnej
czynnos$ci obciazonych wysokim ryzykiem lub niezapewniajacych im wysokiej
rentownosci. Przejmujac od bankéw trudne kredyty i1 prowadzac windykacje na-
leznosci, pozwalaja bankom uporzadkowac ich bilanse, a same przy tym pozysku-
ja intratne zrodta dochodow.

Zaleta bankowosci rownoleglej jest to, iz:

— umozliwia inwestorom lokowanie $srodkow w pozabankowe instrumenty
finansowe, co prowadzi do dywersyfikacji ryzyka;

— stwarza gospodarstwom domowym i przedsigbiorcom dodatkowe mozli-
wosci finansowania ich potrzeb;

— prowadzi do zwigkszenia konkurencji migdzy podmiotami finansowymi,
a w konsekwencji do lepszego wykorzystania wolnych zasobow finansowych.

Z kolei do negatywnych skutkow funkcjonowania parabankow zalicza si¢:

— niebezpieczenstwo utraty powierzonych im $rodkow;

— niebezpieczenstwo naglej rezygnacji inwestoréw z realizacji projektow fi-
nansowych zaproponowanych przez okreslony parabank;

— mozliwo$¢ wzajemnego zarazenia si¢ ryzykiem w wyniku silnych powia-
zan parabankéw i bankéw, co prowadzi do destabilizacji systemu finansowego
kraju (Kasiewicz, Kurklinski 2013: 2-3).
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Ponadto nieregulowany sektor parabankowy stwarza podstawy do podejmo-
wania nieuczciwej gry na rynku i do dziatalnosci z gory nastawionej na malwer-
sacje, wyludzenia 1 wyrezyserowang upadtos¢, jak mialo to miejsce chociazby
w przypadku bankructwa Amber Gold i Agencji Finansowej Grosik (Masiukie-
wicz 2012: 10; wiecej na temat pojecia, funkcji, form i sposobow prowadzenia
dziatalno$ci przez parabanki zob. Waliszewski 2012: 53—76 oraz Srokosz 2011).

4. RYNEK USLUG PARABANKOWYCH NA SWIECIE

Wiarygodnych informacji dotyczacych globalnego rynku ustug parabanko-
wych dostarcza Rada Stabilnosci Finansowej w raportach dotyczacych monito-
rowania shadow banking. W raporcie z listopada 2013 r. oszacowano wolumen
aktywow parabankéw w 20 krajach $wiata i strefie euro (na ten obszar przypada
80% globalnego PKB i 90% aktywow globalnego systemu finansowego) na ko-
niec 2012 r. na taczng kwotg 71,2 bln USD, co stanowito okoto 50% w relacji do
aktywow tradycyjnego systemu bankowego w badanych krajach i o 17% prze-
wyzszato warto$¢ ich PKB (FSB 2013a: 8).

Aktywa te obejmuja majatek wszystkich innych posrednikow finansowych,
tzn. wszystkich instytucji finansowych w badanych krajach z wyjatkiem bankow,
zaktadow ubezpieczeniowych, funduszy emerytalnych, bankéw centralnych i pu-
blicznych instytucji finansowych. W 2012 r. wzrosty one o 5 bln USD, wigc kon-
tynuowany byl wystepujacy od 2009 r. trend wzrostowy (zob. rys. 1).
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Rys. 1. Aktywa parabankow 20 krajow i strefy euro w latach 2002-2012, w bln USD (0§ lewa)
oraz jako % PKB (0§ prawa)

Zrédto: FSB (2013a: 9).
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Najwiekszy system parabankowy funkcjonuje w Stanach Zjednoczonych
z aktywami na koniec 2012 r. na poziomie 26 bln USD (37% aktywow badanego
obszaru), na drugim miejscu plasuje si¢ strefa euro (22 bln USD, 31%), a na trze-
cim Wielka Brytania (9 bln USD, 12%). Duza warto$¢ aktywa parabankow maja
tez w Japonii, Chinach, Brazylii i Szwajcarii (zob. rys. 2).

Natomiast w stosunku do wielkosci PKB najwigkszy rynek ustug paraban-
kowych istnieje w Hongkongu (520% PKB), Wielkiej Brytanii (370%), Singa-
purze (260% PKB) i Szwajcarii (210% PKB), na co istotny wptyw maja aktywa
duzych zagranicznych parabankéw zlokalizowanych w centrach finansowych
tych panstw. Najwyzsza dynamika w ostatnich latach cechuje si¢ rynek chinski
—w 2012 r. chinski rynek parabankowy zwigkszyt si¢ az o 42%, podczas gdy
w dotknigtej gltebokim kryzysem gospodarczym Hiszpanii skurczyt si¢ o 11%.
Gwaltowny wzrost obrotow parabankow na rynku chinskim jest zwigzany z coraz
czestszym sigganiem po kredyty z tych instytucji przez mate i $rednie firmy, ktore
z powodu niedorozwoju sektora bankowego w kraju majg utrudniony dostep do
kredytow bankowych. Poza Chinami wysokie tempo wzrostu odnotowano na in-
nych rynkach wschodzacych (Argentyna, Indie, RPA).
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Rys. 2. Udziat strefy euro i innych badanych krajow w globalnych aktywach parabankow
Zrédto: FSB (2013a: 10).

W Chinach utworzono tysigce parabankow gtownie w celu obejscia krgpu-
jacych dzialalno$¢ finansowa regulacji bankowych. Funkcjonuja one jako fir-
my pozyczkowe, fundusze powiernicze, spotki leasingowe 1 w innych formach
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organizacyjnych. W ostatnich latach przejety one znaczng cz¢$¢ biznesu banko-
wego. Juz w 2010 r. udzielity 305 mld USD pozyczek i kredytéw. Odpowiadato to
potowie wolumenu udzielonych pozyczek bankowych i jednej trzeciej chinskiego
PKB (4 shadowing presence 2011).

W strukturze aktywow parabankow wedtug danych FSB dominujg fundusze
inwestycyjne inne niz rynku pieni¢znego i fundusze hedgingowe, ktorych aktywa
na koniec 2012 r. wynosity 21 bln USD (35% wszystkich aktywow parabankow).
Chodzi tutaj o fundusze udziatowe (equity funds), fundusze obligacyjne i inne
fundusze. Druga grupe aktywow stanowig aktywa pozostajace w rekach makle-
réw/brokerow, a wigc roznego rodzaju posrednikow (7 bln USD, 12% ogotu akty-
wow). Trzecia istotng grupe stanowig papiery strukturyzowane emitowane przez
spotki specjalnego przeznaczenia (5 bln USD, 8% wszystkich aktywow) (FSB
2013a: 15).

Parabanki zasadniczo prowadza dziatalno$¢ legalng badZ na granicy prawa,
ale wérod nich zdarzaja si¢ tez przedsiebiorstwa funkcjonujace w szarej strefie czy
wrecz prowadzace dziatalnos$¢ przestepcza.

W Polsce sektor parabankowy zdominowany jest przez firmy udzielajace po-
zyczek ze srodkow wlasnych lub pozyczonych na rynku finansowym na wilasny ra-
chunek. Ich atutem jest szybkie udzielanie pozyczek i niesigganie po dane o klien-
cie do rejestru dluznikow (BIK), ale pozyczki te sa bardzo wysoko oprocentowane.
Z pozyczek w parabankach najczesciej korzystaja osoby o niskich dochodach,
niemajace szansy otrzymania kredytu z banku. Wielkos¢ pozyczek z parabankoéw
szacuje si¢ na 2-2,5 mld PLN rocznie. Zgodnie z polskim prawem depozyty moga
przyjmowac tylko banki i SKOK-i. Jezeli zatem jaki$ parabank pozyskuje depozy-
ty od klientow, robi to nielegalnie (Kasiewicz, Kurklinski 2013: 99).

Dziatalnosci parabankéw w naszym kraju nie ograniczaja zadne regulacje
ostrozno$ciowe, musza one przestrzegac tylko ogdlnych przepisow, jak np. za-
wartych w ustawie o kredycie konsumenckim czy zapisow ,,antylichwiarskich”
Kodeksu Cywilnego. Instytucja nadzorujaca parabanki nie jest Komisja Nadzoru
Finansowego, lecz Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentow.

5. REGULACJA INSTYTUCJI PARABANKOWYCH
WEDLUG WZORCA FSB

Znaczny udzial parabankéw w wywolaniu globalnego kryzysu finansowego
i ciggle utrzymujace si¢ niebezpieczenstwo zdestabilizowania systemu finansowe-
go na $wiecie w wyniku ich machinacji (obracanie wielce zlozonymi i ryzykow-
nymi papierami warto$ciowymi, spekulowanie funduszy hedgingowych skom-
plikowanymi derywatami i emisja przez SPV papierow czesto o niezrozumialej
konstrukcji) przemawiaja za objgciem parabankéw regulacjami ostrozno$ciowy-
mi oraz nadzorem o charakterze krajowym i miedzynarodowym. Jest to bardzo
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trudny problem ze wzgledu na olbrzymie zr6znicowanie parabankow, powiazanie
ich z bankami i realng sferg gospodarcza, a takze migdzynarodowy charakter ban-
kowosci rownolegte;j.

Przygotowanie propozycji uregulowania sektora parabankowego na §wiecie
zlecono Radzie Stabilnosci Finansowej? podczas szczytu Grupy G-20 w Seulu
w listopadzie 2010 r. FSB zdefiniowata shadow banking 1 podkreslita, ze tylko
niektore elementy sektora parabankowego wymagaja uregulowania. W nastep-
nym roku FSB okreslita pie¢ kluczowych obszarow sektora parabankowego, ktore
powinny by¢ uregulowane.

1. Relacje miedzy bankami i parabankami. FSB stoi na stanowisku, iz ry-
zyko systemowe sektora parabankowego mozna ograniczy¢ drogg posredniej
regulacji, tzn. poprzez regulacj¢ powigzan bankoéw z parabankami. Chodzi tutaj
o takie dziatania, jak zwigkszenie pokrycia kapitatem wlasnym transakcji sekury-
tyzacyjnych bankow i zwigkszenie wagi ryzyka dla papieréw strukturyzowanych
(ABS, CDO).

2. Fundusze rynku pienieznego. Opowiedziano si¢ tutaj za bardziej rygory-
styczng regulacja tych funduszy (wymog posiadania przez fundusze odpowied-
niego wolumenu ptynnych papierow warto§ciowych, fundusze powinny inwesto-
wac wytacznie w papiery o wysokiej wartosci i krotkich okresach zapadalnosci).

3. Inne podmioty parabankowe (fundusze hedgingowe, fundusze udziatowe
czyli private equity funds, towarzystwa powiernicze, SPV). Sa one zaliczane do
szeroko rozumianych parabankéw i wedlug FSB ich dzialalno§¢ powinna by¢
prawnie uregulowana i nadzorowana przez instytucje nadzoru finansowego.

4. Sekurytyzacja. Jest to wazna technika refinansowania bankow i dywersy-
fikacji ryzyka, ale jednocze$nie rodzi ona nowe ryzyko. FSB stoi na stanowisku,
iz banki sprzedajace spotkom typu SPV naleznosci z tytutu udzielonych kredytow
powinny zatrzyma¢ w swoim portfelu czes$¢ ryzyka kredytowego, a ponadto opo-
wiada si¢ za wigksza przejrzystoscia i standaryzacja transakcji sekurytyzacyjnych.

5. Transakcje repo i pozyczanie papieréw wartosciowych. Sg to transakcje
o duzym znaczeniu z punktu widzenia zarzadzania ptynno$cig zarbwno w ban-
kach, jak i w przedsigbiorstwach niefinansowych. Wedlug FSB potrzebna jest
w tym obszarze wigksza przejrzystos$¢ 1 zwigkszenie bezpieczenstwa realizowa-
nych transakcji (Bundesverband deutscher Banken 2014: 15-33).

Koncepcja regulacji i nadzoru sektora parabankowego zaproponowana przez
FSB skfadata si¢ z trzech etapow postepowania. Pierwszy polegal na ocenie funk-
cji pelionych przez parabanki. Drugi dotyczyl wykorzystania narzedzi polityki

2 Rada Stabilnosci Finansowej (FSB) jest migdzynarodowa instytucja finansowa z siedziba
przy Banku Rozrachunku Mig¢dzynarodowych w Bazylei, utworzona przez Grupg G-20 w celu
monitorowania globalnego systemu finansowego, wspierania i koordynowania pracy ministerstw
finansow, bankow centralnych i migdzynarodowych instytucji finansowych oraz opracowywania
odpowiednich zalecen regulacyjnych dla wladz finansowych poszczegoélnych krajow.
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regulacyjnej 1 nadzorczej dostosowanej do funkcji realizowanych przez te podmioty,
a trzeci koncentrowat si¢ na wymianie informacji z innymi instytucjami nadzorczymi.

W listopadzie 2012 r. FSB przygotowata dokument Strengthening Oversight
and Regulation of Shadow Banking. A Policy Framework for Strengthening Over-
sight and Regulation of Shadow Banking Entities (FSB 2012) i poddata go kon-
sultacjom, w ktorych uczestniczyly na zasadzie dobrowolnosci instytucje finanso-
we 1 eksperci. Propozycje FSB dotyczace regulacji shadow banking spotkatly sie
z 0g6lng akceptacjg na Swiecie.

W sierpniu 2013 r. przed szczytem Grupy G-20 w St. Petersburgu FSB opubli-
kowata przeglad zalecen dotyczacych uregulowania dziatalnosci parabankow (FSB
2013b). Dokument ten postuzyt G-20 do przyje¢cia ,,mapy drogowe;j”, w ktorej pan-
stwa cztonkowskie ustalily plan prac uregulowania nierozwigzanych jeszcze kwe-
stii dotyczacych regulacji sektora parabankowego. Cze$¢ systemu parabankowego
zostata do dzisiaj uregulowana. Jego obroty ciagle wzrastaja i w 2014 r. osiagnety
szacunkowg warto$¢ 36 bln USD, z czego ponad potowa przypada na fundusze
rynku pienigznego, fundusze obligacyjne i hedgingowe (FSB 2015).

6. REGULACJE SHADOW BANKING W UNII EUROPEJSKIEJ

Wobec rosnacej roli parabankow w gospodarce krajow UE i grozby, ze duze
instytucje tego typu moga zdestabilizowac system finansowy, Parlament Europej-
ski i Komisja Europejska podjely probe kompleksowego uregulowania sektora
parabankowego. W prawie unijnym istnieja juz czastkowe regulacje dotyczace
shadow banking. Sa one zawarte m.in. w unijnej dyrektywie w sprawie kredytu
konsumenckiego i w dyrektywie dotyczacej zarzadzania alternatywnymi fundu-
szami inwestycyjnymi. Ta druga dyrektywa wprowadza wymogi kapitatowe dla
parabankow, obowigzek audytu oraz korzystania z ustug banku-depozytariusza.

W marcu 2012 r. Komisja Europejska opublikowata Zielong Ksigge dotycza-
ca rownoleglego systemu bankowego (Komisja Europejska 2012), wpisujac sie
w dyskusje i prace zmierzajace do jego kompleksowego uregulowania. Celem
Ksiggi byla diagnoza sektora parabankowego w UE 1 podjecie szeroko zakrojo-
nych konsultacji z zainteresowanymi stronami na temat niezbednych dziatan re-
gulacyjnych. W Ksiedze przedstawiono zatozenia dotyczace przysztego nadzoru
nad parabankami. Zapowiedziano, iz na podstawie wynikow konsultacji Komisja
Europejska podejmie decyzje w sprawie dalszych dziatan w odniesieniu do sha-
dow banking, w tym krokéw legislacyjnych, jesli bedzie to konieczne.

Dotychczas Komisja Europejska zaproponowala przepisy wzmacniajace bez-
pieczenstwo i ptynno$¢ funduszy rynku pieni¢znego, ktore inwestuja w krotkoter-
minowe papiery dtuzne emitowane przez banki, przedsigbiorstwa sektora niefinan-
sowego 1 rzady. Fundusze te powinny by¢ zobowigzane do posiadania w swoim
portfelu co najmniej 10% aktywoéw z jednodniowa i 20% aktywdw z jednotygo-
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dniowa zapadalno$cig. Dla niektorych funduszy nalezy tez ustanowi¢ bufor bez-
pieczenstwa w postaci rezerwy kapitalowej w wysokosci 3% wartosci zarzadza-
nych aktywow. W dyrektywach dotyczacych adekwatnosci kapitatowej (CRD 11
i CRD III) znalazty sie zapisy dotyczace wymogow kapitatowych na pokrycie ryzy-
ka wynikajacego z sekurytyzacji aktywow. Komisja Europejska akceptuje zalecenia
FSB majace na celu zwigkszenie przejrzystosci funkcjonowania parabankow.

7. DZIALANIA USA NA RZECZ UREGULOWANIA PARABANKOW

W USA, gdzie funkcjonuje najwigkszy na $wiecie rynek parabankowy, na
ktorym szczegolnie aktywne sg lombardy i firmy udzielajace biedniejszym go-
spodarstwom domowym szybkich pozyczek krdotkoterminowych, zabezpieczo-
nych czekiem z przyszla datg ptatnosci badz pod zastaw samochodu, regulowanie
dziatalno$ci parabankowej postepuje zasadniczo niezaleznie od dziatan podejmo-
wanych przez FSB. W potowie 2010 r. przyj¢to obszerng ustawg Dodd—Frank
Wall Street Reform and Consumer Protection Act (DFA), ktora stanowi reakcje
na globalny kryzys finansowy (Public Law 2010). Jej celem jest kompleksowe
uregulowanie rynku finansowego obejmujacego tez parabanki. Nowe przepisy
wzmacniajg bezpieczenstwo i stabilno$¢ bankow z uwzglednieniem ich powig-
zan biznesowych z parabankami, wprowadzajac wyzsze niz do tej pory wymogi
ostroznosciowe. Regulacjami zostaty objete takze parabanki, ktore do tego czasu
nie byly regulowane i nadzorowane przez organy nadzoru finansowego.

Jeszcze przed przyjeciem ustawy DFA w USA zreformowano zasady sporza-
dzania bilansow bankowych, zmuszajac banki do wtaczenia do swoich bilanséw
wiekszosci SPV i uwzglednienia ich aktywow przy okreslaniu wymaganego ka-
pitatu wlasnego na pokrycie ryzyka. Wprowadzono tez nowe regulacje dla fundu-
szy rynku pieni¢znego, zgodnie z ktéorymi ograniczono dopuszczalne inwestycje
funduszy, skrocono okres ich trwania i zaostrzono wymogi w zakresie plynnosci.

Zgodnie z ustawg DFA wszystkie parabanki uznane za systemowo wazne
podlegaja regulacjom i nadzorowi ze strony Rady Rezerwy Federalnej. Wprowa-
dzono zasade, ze bank dokonujacy sekurytyzacji naleznos$ci z tytutu udzielonych
kredytéw musi zatrzyma¢ w swoim portfelu przynajmniej 5% ryzyka kredytowe-
go (Bundesverband deutscher Banken 2014: 16-28).

8. PODSUMOWANIE

Rynek ustug parabankowych na $wiecie jest bardzo zréznicowany zarow-
no pod wzgledem podmiotowym, jak i przedmiotowym. Parabanki petnig istot-
ne funkcje ekonomiczne i spoleczne, uzupetniajac oferte produktéw sprzedawa-
nych przez banki i ograniczajac liczbg gospodarstw domowych wykluczonych
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z roznych powodow z rynku finansowego. Jednoczesnie te parabanki, ktorych
funkcjonowanie nie jest prawnie uregulowane i nadzorowane, niejednokrotnie po-
dejmuja nieuczciwg gre na rynku i dziatalnos¢ z gory nastawiong na malwersacje,
wytudzenia i wyrezyserowang upadtos¢, jak miato to miejsce w przypadku ban-
kructwa Amber Gold i Agencji Finansowej Grosik. Rzady poszczegolnych kra-
jow, FSB i Unia Europejska podjety wiec probe uregulowania dziatalnosci sektora
parabankowego. Prace te ida w dobrym kierunku, ale sg dalekie od ukonczenia.
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ATTEMPTS TO REGULATE SHADOW BANKING SECTOR IN THE WORLD

Abstract. For several years, the expansion of the shadow banking sector in the world can be
observed. Shadow banking institutions offer products which partly replace banking transactions and
partly complete a banks’ offer. In practice, it is difficult to draw the line separating banks and shadow
banking institutions. Shadow banks perform a lot of essential economic and social functions. Both
positive and negative aspects of their functioning can be distinguished. Although shadow banking
institutions operate like banks, they are not the subject of registration and prudential regulation as
banks. The activity of shadow banks is associated with high risk and through linkages with banks
they can destabilize the entire financial system of the country in the event of bankruptcy. It has
become a prerequisite for the attempts to regulate the activity of shadow banks at the national and
international level. In the article, the authors analyse the shadow banking sector in the world and the
efforts which have already been taken to regulate the activities of these institutions.

Keywords: shadow banking institutions, shadow banking sector, regulations.



