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PRZYCZYNY PODEJMOWANIA BEZPQSREDNICH
INWESTYCJI ZAGRANICZNYCH W SWIETLE
WYBRANYCH TEORII JEDNOCZYNNIKOWYCH

Streszczenie
W artykule omowiono wybrane zagadnienia teoretyczne objasniajgce zagadnie-
nie przyczyn podejmowania bezposrednich inwestycji zagranicznych. Praca stano-
wi kolejny — drugi — fragment czteroczesciowego cyklu poswieconego wybranym
aspektom teoretycznym zwigzanym z bezposrednimi inwestycjami zagranicznymi.

Stowa kluczowe: globalizacja, bezposrednie inwestycje zagraniczne.

Wstep

Zaprezentowany w czgsci pierwszej (czteroczesciowego cyklu artykutow) mo-
del OLI trzeba uzna¢ za kompleksowo tlhumaczacy kwesti¢ przyczyn podejmowa-
nia bezposrednich inwestycji zagranicznych, widzianych w perspektywie histo-
rycznej. W istocie daje on odpowiedz na zasadnicze pytanie: dlaczego te inwesty-
cje sa podejmowane. Zrodlem wiedzy na ten temat byly wczeéniej sformutowane
hipotezy 1 modele, a J.H. Dunning tworczo zintegrowat je ze sobg. Wszakze, wska-
zujac na trzy podstawowe przestanki (przewagi), ktorych wystgpienie skutkuje BIZ
(czyli stworzeniem produkcji migdzynarodowej), nie wchodzi szczegdtowo i sze-
roko w obszar rozwazan dotyczacych skutkow z tego wynikajacych dla poszczegol-
nych panstw i gospodarki swiatowej, ale daje dostatecznie wazny pretekst do nich.
W przypadku kazdej z przewag da si¢ zwrdci¢ uwage na co$ wigcej, niz tylko ich
kapitalne znaczenie dla samej decyzji o potrzebie podjecia BIZ. Zaglebiajac sig
w ich istotg, mozna dostrzec, ze jest tez obecny ich globalny kontekst zwigzany z roz-
przestrzenianiem si¢ w catoSci gospodarki $wiatowej — np. poprzez innowacyjne pro-
dukty — nowoczesnych technologii i zarzadzania, umiejetnosci marketingowych itp.

! Doktor nauk ekonomicznych, Wydziat Ekonomii i Finansow, Uniwersytet Radomski
im. Kazimierza Pulaskiego, leszek.tarasinski@urad.edu.pl.
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6 Leszek Tarasinski

W przypadku przewagi lokalizacji mamy niemal wprost odwotanie si¢ do osiggnie¢
teorii handlu migdzynarodowego. W podobny sposob uzasadniajacej przestanki
i skutki wynikajgce z handlu $§wiatowego, jak czynig to potencjalni inwestorzy
zagraniczni, rozwazajacy lokalizacje swoich nowych zagranicznych przedsiewzig¢
gospodarczych. Zatem do stwierdzenia o pelieniu przez paradygmat OLI roli kon-
cepcji rzetelnie objasniajacej przyczyny podejmowania BIZ trzeba dodaé, ze zara-
zem model ten ma swoj znaczny potencjal rozwojowy — zacheca bowiem do wej-
$cia szerzej w problematyke skutkow BIZ, rozumianych jako efekt wzmagania si¢
coraz bardziej pod wplywem BIZ oddziatywan prorozwojowych, w rezultacie syste-
matycznie zwigkszania si¢ migdzynarodowej wymiany gospodarczej. T. Ozawa, autor
bardzo oryginalnej i popularnej zarazem tzw. teorii dynamicznych przewag kompara-
tywnych, niewatpliwie inspirowanej eklektyczna teorig J.H. Dunninga, tak to ujak:
,Jedng z luk w swiatowej literaturze poswigconej mi¢dzynarodowemu biznesowi jest
brak dynamicznego podejscia do jego roli w rozwoju ekonomicznym™?,

Refleksje wyrazone powyzej podnosza niewatpliwie walor modelu OLI jako
prezentujacego duzy potencjal poznawczy ze wzgledu na jego eklektyczny charak-
ter, ktdry sprawia, ze teoria ta jest otwarta na nowo powstajace koncepcje i moze
by¢ systematycznie ulepszana®. Zarazem wyraznie wskazuja na potrzebe ,,rozsze-
rzenia” perspektywy rozwazah teoretycznych?. Nie nalezy jednak zapomina¢
o koniecznosci omdwienia koncepcji, ktore — stanowiac integralng czes¢ dorobku
teoretycznego ekonomii w zakresie zjawiska BIZ w catej perspektywie historycz-
nej badan tychze — moze nie tyle, Ze petnig funkcje stricte teorii bazowych dla mo-
delu OLI (te omdwiono w pierwszej czes¢ niniejszego cyklu), ale sg rownie intere-
sujace poznawczo, oraz bez trudu moglyby mie¢ charakter komplementarny wobec
teorii, na ktoérych Dunning w swojej eklektycznej teorii si¢ oparl. Zwazywszy na —
z jednej strony — organizacje¢ myslenia o istocie BIZ, zaproponowang przez model
OLI (tzn. yymujaca BIZ kompleksowo w ksztalt trzech przewag), oraz — z drugiej
strony — na fakt, ze hipotezy czastkowe — kazda z nich, podnosi niewatpliwie jakis
wazny (cho¢ zazwyczaj pojedynczy) aspekt produkcji mig¢dzynarodowej — bez
trudu da si¢ skojarzy¢ z ktdra$ z przewag modelu OLI. Wida¢ wyraznie mozliwos¢
wlgczenia tych hipotez w paradygmat OLI. Z tego wzgledu nalezy potraktowac niekto-
re z czastkowych teorii (omoéwionych w dalszej czgéci artykulu) jako pozostajace
w domniemanym zwigzku z paradygmatem OLI. Skadinad w tym wlasnie wyraza si¢
nasz optymizm, zawarty w zaprezentowanej wczesniej opinii, ze teoria Dunninga jest
otwarta na nowo powstajace koncepcje i moze by¢ systematycznie ulepszana.

2 T. Ozawa, Foreign direct investment and economic development, Transnational Corporation,
February 1992, vol. 1, No. 1, s. 27.

3 A. Zorska, Ku globalizacji? Przemiany w korporacjach transnarodowych i w gospodarce
swiatowej, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 1998, s. 80.

4 Wyrazem tego jest m.in. struktura niniejszego cyklu, zakladajaca jego cztery czesci.
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Chociaz do tej pory czesto uzywano okreslenia ,hipotezy czastkowe”, z pew-
nych wzgledow niebawem zastgpimy to okreslenie mianem feorii jednoczynniko-
wych. Wyjasnienie tego Czytelnik znajdzie ponize;j.

1. Przyczyny podejmowania BIZ w ujeciu teorii jednoczynnikowych -
perspektywa historyczna

Zasadniczo trescig tego artykulu jest analiza, ktorej przebieg polega na omo-
wieniu najbardziej znanych czastkowych hipotez dotyczacych przyczyn podejmo-
wania BIZ. Niektore z tych hipotez akcentujg mikro-, a inne makroekonomiczne
aspekty produkcji migdzynarodowej. Wg J. Misali mozna wyr6zni¢ wiele sposo-
bow podziatlu hipotez dotyczacych BIZ, a wérdd nich trzy zasadnicze typy teorii:
a) dotyczace BIZ i inwestycji portfelowych, b) dotyczgce zagranicznych inwestycji
kapitatlowych przedsigbranych w warunkach konkurencji doskonatej i jej braku,
¢) makroekonomiczne, mikroekonomiczne i mieszane. Autor ten swojg uwage
skupia wszakze na tej ostatniej kategorii teorii’. Skadingd wiasnie z tego powodu,
ze w eklektycznej teorii Dunninga liczne sg zard6wno mikro-, jak i makroekono-
miczne akcenty, autor zalicza ja do grupy tzw. mieszanych teorii BIZ°. Obecne
rozwazanie bedzie stanowito swoiste ,,uzupetnienie” poprzedniej (zawartej w cze-
$ci pierwszej) prezentacji o kolejne koncepcje teoretyczne. Nastepnie — jak nieba-
wem si¢ okaze — z latwoscig ,,wkomponujemy” je w tresci poszczegbdlnych prze-
wag Dunninga. Udowodnimy w ten sposob duze zaslugi tego autora jako badacza,
ktory przekonujaco integrujgc wybrane przez siebie koncepcje teoretyczne, stwo-
rzyl model o duzym potencjale rozwojowym, tzn. w ktdrym maja szanse zawrze¢
si¢ kolejne, na wskros$ nowe wypowiedzi teoretyczne zwigzane z BIZ.

Rozumiejgc i podzielajac poglad o sensownosci wyjasnienia przyczyn podej-
mowania BIZ, ktore w modelu OLI sg zbiorem trzech przewag konkurencyjnych,
potraktujemy go jako swoisty ,konstrukt” — rame, w ktorej zawrzemy hipotezy
czastkowe (inaczej moéwiac, rozne na przestrzeni czasu sformutowane teorie i mo-
dele BIZ). Ich stabosciag zazwyczaj bylo dos$¢ jednostronne patrzenie na BIZ.
Zawarte w tytule niniejszego podrozdziatu okreslenie ,teorie jednoczynnikowe”
wydaje si¢ by¢ w kontekscie tych teorii o tyle adekwatne, o ile rzeczywiscie kon-
cepcje te zazwyczaj — jak niebawem si¢ to okaze — koncentrowaty si¢ na jednym
czynniku zmian. Powodowalo to czestokro¢ albo szybka ich dezaktualizacje, albo
niemoznos$¢ sprostania krytyce ze strony uj¢c alternatywnych. Te ostatnie zresztg,
podobnie jak te pierwsze, cechowata podobna stabos¢. W ten sposdb mielismy
do czynienia z duzym bogactwem teorii, z ktorych Zadna nie budzita pelmego
zaufania.

Obecne rozwazania teoretyczne beda zatem swoistg proba dopeienia do catosci
1 W ten sposOb — ostatecznie — stworzenia kompletnego obrazu hipotez teoretycznych

5 J. Misala J., Wspéiczesne teorie wymiany miedzynarodowej i zagranicznej polityki eko-
nomicznej, SGH, Warszawa 2001, s. 214.
¢ Ibidem, s. 224.

Studia Ekonomiczne, Prawne i Administracyjne 4/2025



8 Leszek Tarasinski

BIZ, ktorych zwiazku z modelem Dunninga nie da si¢ zaprzeczy¢. Proba, ktora
zaowocuje w pelni poznaniem struktury modelu. Jednak — wzigwszy pod uwage
cytowang juz ,,luke w §wiatowej literaturze poswigconej miedzynarodowemu biz-
nesowi”, ,,ramy” ulegng tworczemu poszerzeniu, w szczego6lnosci poprzez skiero-
wanie zainteresowania na zagadnienie wptywu $wiatowych BIZ na $wiatowy han-
del i rozwdj gospodarczy, w ten sposob dopehniajgc catosci analizy przyczynowo —
skutkowej o prezentacje skutkow BIZ [akurat ten watek wypelni swa zawartoscig
kolejne (3 i 4) czesci niniejszego cyklu, poswigconego teoriopoznawczym aspek-
tom BIZ]. Schematycznie to zadanie badawcze mozna przedstawi¢, jak na rysunku
ponizej.

Teoria bezposrednich inwestycji
zagranicznych (BIZ)

przewaga whasnosciowa  [0]

hipotezy
czastkowe

hipotezy
czastkowe

efekty wywolane przez BIZ

wplyw BIZ na migdzynarodowy handel

wplyw BIZ na rozwdj gospodarczy krajow
Swiata

przewaga internalizacji  [L]

hipotezy
czastkowe

Rys. 1. Teoria bezposrednich inwestycji zagranicznych a model OLI
Zrédto: Opracowanie wlasne

|

|

|

|

|

|

przewaga lokalizacyjna [L]

i —

|

|

|

|

|
i

|

|

Jak pokazuje rys. nr 1, blok zagadnien teoretycznych ujetych przez Dunninga
w forme¢ paradygmatu OLI (symbolicznie zaznaczony jasnoszarym autoksztaltem
strzatki blokowej z grotem skierowanym na prawo), z uwagi na fakt, iz zawarto$cig
swa dowodzi nader czgsto faktycznie postugiwania si¢ pojeciami, kategoriami i hipote-
zami 0 proweniencji makroekonomicznej (np. jak to ma miejsce w przypadku prze-
wagi lokalizacyjnej, gdzie mowa jest o teoriach lokalizacji, bedacych stricte teo-
riami handlu migdzynarodowego, czy modelu mi¢dzynarodowego cyklu zycia
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produktu. Model ten — chociaz przekonujaco wskazuje na dostatecznie wazng prze-
stanke podjecia bezposredniej inwestycji zagranicznej, jaka jest przewaga amery-
kanskiej korporacji w dziedzinie innowacji i wprowadzania na rynek nowych
i nowoczesnych produktow — jest przeciez jedng z postaci tzw. neotechnologicz-
nych teorii handlu miedzynarodowego, ktore wyewoluowaty z tradycyjnego mode-
lu handlu miedzynarodowego H-O-S7). Przywigzujac do nich gtéwnie wage mikro-
ekonomicznych przestanek podejmowania BIZ, a nie rozwijajac, czy tez akcentu-
jac je jako stricte modele makroekonomiczne, w tym znaczeniu inspiruje do ,,wej-
$cia” w obszar analizy makroekonomicznych efektow towarzyszacych BIZ [stad
grot jasnoszarej strzatki blokowej skierowany jest na prawo, co symbolicznie uka-
zuje wigz ze soba z jednej strony przyczyn i skutkow (na rysunku zaznaczonych
jako blok o ciemnoszarym kolorze). Z drugiej strony nie sposéb abstrahowac od
oczywistego w kategoriach prostej logiki zwiazku przyczynowo-skutkowego para-
dygmatu OLI z nowoczesnym podejsciem do zagadnienia rozwoju gospodarczego,
w ktorym eksponuje si¢ role BIZ jako czynnika prorozwojowych zmian w struktu-
rze gospodarek krajow $wiata (w sensie: uczestniczacych w procesie produkcji
migdzynarodowej, czyli otwartych na BIZ), prowadzacych je ostatecznie do su-
perwzrostu (jak to ujete zostalo w cytowanej juz teorii T. Ozawy).

Przez przeptyw kapitatu rozumie si¢ wszelki odnotowywany w bilansie ptatni-
czym ruch kapitatu przez granice, ktorego podmiotami mogg by¢ instytucje sektora
publicznego oraz prywatnego. Znaczna czg¢$¢ miedzynarodowych przeptywow
kapitatu przyjmuje posta¢ bezposrednich inwestycji zagranicznych, czyli kontro-
lowanego przez przedsiebiorstwo macierzyste za granica komplementarnego pakie-
tu czynnikéw nakladczych, tj. kapitalu akcyjnego, wiedzy i przedsiebiorczo$ci®.

Zgodnie z definicja opracowana przez OECD, bezposrednig inwestycjqg
zagraniczng (BIZ) jest inwestycja dokonana przez rezydenta jednej gospodarki
(inwestora bezposredniego) w celu osiagnigcia dlugotrwatej korzysci z kapitatu za-
angazowanego w przedsi¢biorstwo — rezydenta innej gospodarki (przedsigbiorstwo
bezposredniego inwestowania, zwane inaczej filig zagraniczng). Przedsigbiorstwem
bezposredniego inwestowania jest przedsigbiorstwo, w ktorym inwestor bezposredni
posiada co najmniej 10% akcji zwyklych (tzn. udzialu w kapitale) lub uprawnienia
do 10% gloséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy lub udzialowcow)’. Kraj

7 L. Tarasinski, Miedzynarodowa wymiana gospodarcza i konkurencyjnosé¢ czynnikami
gospodarczej restrukturyzacji i wzrostu dobrobytu. Implikacje dla Polski, [w:] Gospo-
darka XXI wieku. Wyzwania rozwojowe, pr. zbiorowa pod red. M. Lament, J. Bukow-
skiej, CedeWu, Warszawa 2021, s. 21.

E. Cyrson, Korporacje wielonarodowe. Prawidlowosci ekspansji zagranicznej, PWN
Warszawa 1981, s. 29.

Bilans platniczy na bazie transakcji oraz Bilans aktywow pasywow Rzeczypospolitej Polskiej,
Narodowy Bank Polski, Warszawa, wrzesien 2003, s. 88; patrz takze: Bezposrednie inwesty-
cje zagraniczne na swiecie i w Polsce: tendencje, determinanty i wplyw na gospodarke,
raport UNCTAD i Ministerstwa Gospodarki RP, Warszawa 2002, s. 13.

Studia Ekonomiczne, Prawne i Administracyjne 4/2025



10 Leszek Tarasinski

pochodzenia bezposredniego inwestora okresla si¢ mianem kraju inwestujgcego lub —
czescie] — goszczonego, zas kraj, w ktorym inwestycji bezposredniej si¢ dokonuje,
nazywamy krajem przyjmujgcym BIZ lub krajem goszczqcym. Kapital BIZ obejmuje
kapitat podstawowy (akcyjny lub udzialowy), wnoszony w postaci pieni¢znej lub
jako raport rzeczowy, doptaty do kapitatu, reinwestowane zyski (mianem reinwesto-
wanego zysku okreslamy przypadajgcg na inwestora bezposredniego te czes¢ zysku,
ktdra pozostaje w przedsigbiorstwie bezposredniego inwestowania i jest przeznaczo-
na na jego rozwoj) oraz inne naleznosci i zobowigzania zwigzane z zadluzaniem si¢
miedzy przedsigbiorstwami powigzanymi kapitatowo (glownie kredyty inwestorow,
tzw. intercompany loans)'°.

Istota bezposrednich inwestycji zagranicznych jest ,transmisja do kraju gosz-
czacego »spakowanego« kapitatu, umiejetnosci menedzerskich i wiedzy technicz-
nej”!!. Z takiego ujecia istoty BIZ wynika, Ze inwestycje te nie sg transferem jed-
norodnego czynnika wytworczego — kapitatu pieni¢znego — ktoéry moze by¢ aloko-
wany i realokowany w dowolnym obszarze gospodarki. W rezultacie, w przeci-
wienstwie do migdzynarodowych ruchow kapitatu pieni¢znego, takie inwestycje sa
przeniesieniem ponad granicami krajow wysoce zdywersyfikowanego pakietu ak-
tywow — czynnikow wytworczych, wsérod ktorych ruch kapitatu pienigznego ma
znaczenie marginalne. Z tego tez powodu nie moga by¢ — w przeciwienstwie do
migdzynarodowych przeptywdw kapitatu pieni¢znego — absorbowane przez calg
gospodarke i umozliwia¢ osiagniecie rownowagi ogolnej (w dwoch krajach, gosz-
czonym i goszczacym)'?,

Bezposrednie inwestycje zagraniczne jako forma przeplywow kapitatu ewoluuja
w kierunku coraz istotniejszej formy powigzan w skali §wiatowej, zar6wno miedzy
krajami wysoko rozwinigtymi, jak i rozwijajacymi si¢. Ich obserwowany systema-
tyczny wzrost umozliwia wspotprace przemystowo-handlowa oraz wyksztalca
relacje wspotzalezno$ci miedzy roznymi krajami i ich grupami. Od poczatku procesu
rozwoju bezposrednich inwestycji zagranicznych zarysowata si¢ prawidtowosc,

10 Bilans ptatniczy na bazie transakcji oraz Bilans aktywéw pasywéw Rzeczypospolitej ...,
op. cit., s. 88.

H. Johnson, Survey of Issues, P. Drysdale ed., ,,.Direct Foreign Investment in Asia
and Pacific”, Australian National University Press, Canberra, 1972, s. 2, za: K. Kojima,
International Trade and Foreign Investment: Substitutes or Complements, Hitotsubashi
Academy 1975, s. 6.

Chodzi o to, ze inwestycje bezposrednie, majace form¢ wylacznie ruchow kapitatu
pienieznego, (ktéry nastepnie przeksztalca si¢ w kapitat rzeczowy), sa w jednakowym
stopniu potrzebne wszystkim dziedzinom gospodarki narodowej, poniewaz w kazdym
procesie wytworczym kapital jest jego nieodzownym elementem sktadowym. Kapitat
ten jest tez — podobnie jak kredyt bankowy — potencjalnie dostepny wszystkim dziedzi-
nom gospodarki kraju goszczacego, ktore zechca zaptaci¢ za niego wyzsza ceng. Zupet-
nie inaczej jest z inwestycjami bezposrednimi, w przypadku ktérych kapitat pienigzny
jest jedynie ich (nieistotng) czgscia. Wowczas nie wszystkie, a tylko specyficzne pod-
mioty gospodarki narodowej sa w ogble w stanie zaabsorbowac takie inwestycje.

11
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polegajaca na tym, Ze najczgsciej kraje wysoko rozwinigte byty strong eksportujaca
kapitat w tej formie do krajow o relatywnie nizszym osiggni¢tym poziomie rozwo-
ju, ktore weszly na droge rozwoju przemystowego pozniej od krajow pierwszej
generacji'’. Poniekad ma to zwigzek z historycznie zdeterminowang wspolczesng
sytuacja finansowg krajow wysoko rozwini¢tych. Uksztattowata si¢ ona bowiem
jako produkt rozciggnigtego na cate stulecia historycznego procesu mi¢dzynarodo-
wych przeplywow finansowych: od XIV w. poczagwszy, gdy centrum $wiatowych
finansow bylo zlokalizowane w miastach péinocnych Wloch (Wenecja, Florencja,
Mediolan, Genua) poprzez wiek XVII i XVIII, gdy te funkcj¢ przejeta Holandia,
tracac ja nastepnie na rzecz londynskiego City (wiek XIX), do ktoérego na poczatku
XX w. dotagczylo centrum Wall Street z Nowego Jorku. JesteSmy wreszcie w trze-
cim tysiacleciu, kiedy nie sposob nie zauwaza¢ wzrostu znaczenia centrow finan-
sowych Dalekiego Wschodu — z japonskimi i chinskimi bankami i instytucjami
finansowymi na czele!®. Dla bezpo$rednich inwestycji zagranicznych znaczacym
byt niewatpliwie moment (przetom XIX i XX w.), kiedy na arenie jako eksporter
kapitatu pojawity si¢ Stany Zjednoczone ze swoimi wielkimi przedsigbiorstwami,
lokujacymi swoje filie zagraniczne najpierw w Kanadzie i Ameryce Poludniowej,
a nastgpnie — w okresie migdzy wojnami $wiatowymi — takze w Europie. Okres
po II wojnie $wiatowej to juz niewatpliwie czas postepujacej niezwykle dynamicz-
nie globalnej ekspansji korporacji amerykanskich. Rowniez w pozostatych §wiato-
wych gospodarkach dokonywanie bezposrednich inwestycji zagranicznych zaczeto
si¢ dynamicznie rozwijaé, jakkolwiek z pewnym opoznieniem, uwarunkowanym
dystansem wystepujacym miedzy korporacjami amerykanskimi i np. europejskimi.
Bezposrednie inwestycje zagraniczne stanowig niezmiernie wazny fragment
swiatowe] wymiany gospodarczej. Od 1985 r. poczawszy ich wielko$¢ systema-
tycznie si¢ zwigksza. Tego rodzaju prawidlowos$¢ zmian BIZ w ujeciu globalnym
wynika z wielu uwarunkowan wspoétczesnego $wiata. Postep techniczny, zwlaszcza
rewolucyjne zmiany w dziedzinach szeroko rozumianej komunikacji oraz przetwa-
rzania i przenoszenia informacji sprawiaja, ze zarzadzanie przedsi¢biorstwem glo-
balnym jest nie tylko mozliwe, ale — wobec coraz powszechniejszego dostepu do
informacji — efektywniejsze niz kiedykolwiek. Niezmiernie wazne sg tez szeroko
rozumiane instytucjonalne uwarunkowania gospodarki $wiatowej, w szczegolnosci
zaawansowanie procesOw integracyjnych 1 uruchomienie pewnych proceséw
w dziedzinie polityki ekonomicznej. Po pierwszym okresie dynamicznego rozwoju
BIZ, przypadajacym na lata pigcdziesiagte 1 sze§¢dziesigte XX wieku, liberalizacja
przeptywow kapitalowych zostata zahamowana w rezultacie przedsigwzigcia przez
szereg krajow europejskich klauzul ochronnych (lata siedemdziesigte). W istotnym
stopniu dotyczylo to rowniez BIZ. Zwigzane to bylo ze skutkami 6wczesnego kry-
zysu ekonomicznego, wywolanego spektakularnym wzrostem cen ropy naftowej

13 J. Rutkowski, Eksport kapitatu, PWN Warszawa 1972, rozdz. i IL.
14 J. Rutkowski, Swiatowe strumienie kapitatowe, rozprawy i studia, t. (CC)126, Uniwer-
sytet Szczecinski, Szczecin 1992, s. 11-47.
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i pochodnych, przede wszystkim z niestabilno$cig migdzynarodowych stosunkow
monetarnych i pogorszeniem si¢ warunkow gospodarowania w nastgpstwie zata-
mania si¢ systemu stalych kurséw walutowych z Bretton Woods. Do tych czynni-
kow zewnetrznych nalezy dodaé przyczyny wewngtrzne, polegajace glownie na
braku koordynacji polityki ekonomicznej poszczegdlnych krajow — czlonkow
EWG — w zakresie takich celow, jak wolny handel, stabilno$¢ stosunkéw monetar-
nych migdzy krajami i swoboda przeptywu kapitatu. Jednak w latach osiemdziesig-
tych proces liberalizacji przeplywow kapitatowych zostaje ponownie uruchomiony,
co wyniklo z poprawy zewngtrznej pozycji wielu krajow europejskich. Spadto
ryzyko wystgpienia kltopotdw w bilansie platniczym, a efektywno$¢ zewngtrznych
regulacji dotyczacych przeptywow kapitatowych okazata si¢ by¢ niezadowalajgca.
Zrozumiano, ze restrykcje wobec przeptywow kapitalowych jedynie opdzniaja
powszechnie u§wiadamiane jako konieczne strukturalne dostosowania w poszcze-
gblnych gospodarkach. Jednoczesnie, w warunkach zarysowania si¢ silnej tenden-
cji do deregulacji narodowych rynkow finansowych, pojawity si¢ przestanki do
rozwoju rozleglego, nieregulowanego eurorynku'>. Te okoliczno$ci w istotnym
stopniu ztozyly si¢ na postep integracji w ramach EWG, a nast¢pnie Unii Europej-
skiej, zdecydowanie sprzyjajacy BIZ. Z drugiej strony, dynamika integracji gospo-
darek europejskich wywolata zaniepokojenie przedsigbiorstw spoza Unii, u zrodet
ktorego leglo przekonanie o wzrastaniu znaczenia tego obszaru w §wiecie i obawa,
ze towarzyszace integracji zmiany instytucjonalne moga utrudni¢ wejscie na ten
rynek w przysztosci'®. Jednocze$nie bardzo duze znaczenie dla dynamicznego roz-
woju BIZ, notowanego w okresie ostatnich dwoch dekad, mialy pewne procesy, za-
chodzace w zakresie polityki ekonomicznej. Przede wszystkim nalezy wskaza¢ na
masowg prywatyzacj¢ i systematycznie postepujaca deregulacje poszczegdlnych go-
spodarek §wiatowych, w szczegdlnosci rozwinigtych krajow Zachodu (np. Niemcy,
Wielka Brytania, Francja ) oraz — w poczatkach lat dziewieédziesigtych — gospodarek
Europy Srodkowo-Wschodniej, w zwiazku z rozpoczeciem przez nie transformacji
systemowej!”.

Bezposrednie inwestycje zagraniczne wyrazajg istot¢ przedsigbiorstwa wielona-
rodowego — sg elementem procesu przeksztatcania si¢ firmy lokalnej w ogdlnonaro-
dowa, a nastgpnie w przedsigbiorstwo wielonarodowe (wielka korporacj¢ transnaro-
dowg — WKT). Proces ten polega na zanikaniu w dziatalno$ci przedsigbiorstwa po-
dziatu na rynek wewnetrzny i zagraniczny, podobnie, jak zaniknat wczesniej podziat
na rynek lokalny i ogélnokrajowy. Przedsigbiorstwo to, osiggnawszy stadium kor-
poracji transnarodowej jest firmg narodowa podejmujgca za granica bezposrednie

15 J. Witkowska, Bezposrednie inwestycje zagraniczne w warunkach stowarzyszenia
i przysztego czlonkostwa w WE, [w:] Biata Ksiega. Polska-Unia Europejska, Wydaw-
nictwo URM Biura ds. Integracji Europejskiej oraz Pomocy Zagranicznej, s. 16.

A. Budnikowski, E. Kawecka-Wyrzykowska, Miedzynarodowe stosunki gospodarcze,
praca zbiorowa, PWE, Warszawa 1999, s. 135.

7" Tamze, s. 134-137.
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inwestycje zagraniczne i traktujace zagraniczng aktywno$¢ na rowni z przeprowa-
dzanymi przezen operacjami krajowymi.

Bezposrednie inwestycje zagraniczne podejmowane przez WKT majg na celu
albo zapewnienie sobie dostaw tanszych surowcoéw naturalnych (tzw. pionowo
zintegrowane WKT), albo — najczgséciej — uruchomienie za granica produkcji wy-
robow, w ktorych wytwarzaniu i marketingu wyspecjalizowaly si¢ w kraju (inte-
gracja pozioma). Pierwszy typ inwestycji zagranicznych jest przyktadem ekspansji
WKT obecnie rzadko wystepujacym i ma charakter zdecydowanie historyczny niz
perspektywiczny (BIZ tego typu stopniowo zanikajg, a swoj najlepszy okres prze-
zywaly w czasie przed II wojng $§wiatowg). Natomiast inwestycje bezposrednie
bedace przejawem poglegbiania si¢ integracji poziomej WKT cechuje szczegdlnie
duza dynamika rozwojowa. W przeciwienstwie do korporacji o integracji piono-
wej, inwestycje bezposrednie bedace przejawem integracji poziomej cechuje wy-
soki poziom technologiczny, znaczne umiej¢tnosci menedzerskie i marketingowe,
w zwigzku z czym sg one szczegOlnie mile widziane przez kraje goszczace'®.

Rozwazajac podstawowe motywy podejmowania BIZ, nalezy wyr6znié:

e chec osiggnigcia wyzszego zysku, w sytuacji wystepowania roéznic stop zy-
sku w kraju macierzystym i potencjalnym kraju goszczacym. Ze wzgledu na
bariery natury technicznej, ryzyko i towarzyszacy BIZ kontekst polityczny
roznica ta musi by¢ na tyle istotna, aby kompensowala z nadwyzka te niedo-
godnosci'?;

e nadpodaz kapitatu, wystepujacg w warunkach krotkookresowego podwyz-
szania si¢ stopnia wolnych mocy wytworczych w gospodarce kraju macie-
rzystego. Wolna, niewykorzystana cze$¢ kapitalu w naturalny dla siebie spo-
sob poszukuje produktywnych zastosowan;

e wykorzystanie przewagi technologicznej, ktoéra wobec wyczerpania si¢ moz-
liwosci ekspansji w kraju macierzystym, stwarza szans¢ na osiggnigcie
duzych zyskow za granicg tym wigksze, im wigksze jest ,,rozwarcie” bedacej
wyrazem przewagi luki technologicznej®’;

18 Tamze, s. 31-33.

19 Bezposrednim inwestycjom zagranicznym towarzyszy wyzsze ryzyko oraz wigksze
koszty komunikacji niz krajowej dziatalnosci. W tych warunkach przedsigbiorca musi
oczekiwac¢ wigkszych niz w kraju macierzystym przychodéw od kapitatu zainwestowa-
nego za granica. Inwestor podejmujacy dziatalno$¢ za granica oczekuje réwniez wyz-
szych przychodéw niz lokalni konkurenci w kraju goszczacym, ponosi bowiem koszty,
ktorych lokalne firmy nie maja (zwigzane ze zdobyciem i wykorzystaniem wiedzy
o0 obcym $rodowisku). Tak wiec przedsigbiorstwa zagraniczne licza na wyzsze zyski, dodat-
kowo uzasadniajac to swojg wyzszo$cig techniczno-technologiczno-organizacyjna, wspartg
potencjatem wysokokwalifikowanych pracownikow. Patrz: J. Gorski, Przemiany we wspot-
czesnej ekonomii burzuazyjnej, praca zbiorowa, PWE, Warszawa 1987, s. 229-230.

20 P, Bozyk, J. Misala, M. Pulawski, Migdzynarodowe stosunki ekonomiczne, op. cit., s. 153.
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e rozszerzenie Kontroli poprzez stwarzanie mozliwosci formowania si¢ organi-

zacji wielonarodowych. Lokalizacja produkcji w dwu (lub wigcej krajach)
zasadniczo jest zdeterminowana przez relatywng dostgpnosc, jakos¢ i cene
zasobdw, koszty transportu, ustawodawstwo regulujgce dziatalno§¢ obcego
kapitatu, zréznicowanie poziomu rozwoju cywilizacyjnego pomigdzy krajem
inwestora zagranicznego (goszczonym) a krajem goszczacym oraz stosun-
kiem spoteczefistwa do kapitatu zagranicznego®'. Z drugiej strony, problem
tzw. internalizacji, tzn. produkcji w ré6znych miejscach §wiata przez te sama
firmg (a nie przez firmy obce) wskazuje, ze postegpowato bedzie wewnetrzne
zespolenie firmy wielonarodowej, co nalezy rowniez postrzegac jako istotny
aspekt ekspansji bezposrednich inwestycji zagranicznych. W tym wypadku
podkresli¢ nalezy korzysci internalizacji wynikajace przede wszystkim dla
transferu technologii 1 integracji pionowej. Chodzi o to, ze bardzo czgsto
technologia, jako nie poddajaca si¢ opisowi i ,,zapakowaniu” wiedza okre-
slonej grupy specjalistoéw, w tej postaci nie podlega po prostu sprzedazy. Po-
za tym niezmiernie dyskusyjna i trudna do rozwigzania jest kwestia egze-
kwowania praw wlasnosci w odniesieniu do wiedzy. Zatem firma, zamiast
sprzedawac¢ licencj¢, wybierze wariant zwigkszania zyskow poprzez zatoze-
nie filii. Istotnym jest rowniez to, ze jesli firma wytwarza produkt uzywany
jako wktad do produkcji innej firmy, moga wynikna¢ liczne problemy koor-
dynacji w obszarze np. zarzgdzania cenami czy ryzykiem — w tym wypadku
integracja pionowa wiele z tych niedogodnosci usuwa albo przynajmniej
pomniejsza ich znaczenie??;

implikacje, wynikajace ze strategii wspotczesnych wielkich przedsigbiorstw,
upatrujgcych szans wlasnego rozwoju w ekspansji na rynek $wiatowy. Stra-
tegia globalna jako potaczenie zbioru strategii lokalnych jest potrzebg najsil-
niej odczuwang przez wspotczesne duze przedsicbiorstwa. Nie chodzi juz
tylko o produkcje dobr i ustug dostosowanych do potrzeb lokalnych
(tzw. strategia multilokalna). Problem w tym, Ze niemal wszystkie gal¢zie
produkcji w jakim$ zakresie sg lub moga by¢ globalne. Kwestig do rozstrzy-
gnigcia jest odpowiedZ na pytanie: na ile globalny charakter ma dziedzina
dziatalnosci danego przedsigbiorstwa? Przemyst, w ktorym pozycja konku-
rencyjna firmy w jednym kraju jest istotnie uzalezniona od pozycji konku-
rencyjnej w innych krajach jest przemystem globalnym?. Kazdy rynek dobr
1 ustug w kluczowych gospodarkach $wiatowych ma zagranicznych konku-
rentow. Nasilanie si¢ zagranicznej konkurencji jest dostatecznie silnie
oddzialujacym na przedsigbiorstwa bodzcem w kierunku ich globalizacji,
osiggniecia takich rozmiardéw i zdolnosci konkurowania, ktére zapewnityby

21 A. Budnikowski, E. Kawecka-Wyrzykowska, Miedzynarodowe..., op. cit., s. 133.

22 P.R. Krugman, M. Obstfeld, Miedzynarodowe stosunki gospodarcze, Tom 1, PWN,

Warszawa 1997, s. 126-127.
23 M. Porter, Strategia konkurencji, PWE, Warszawa 1994.
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sukces. Jednoczesnie rewolucja w dziedzinie komunikacji i informacji stwa-
rza dodatkowa zachete dla przedsicbiorstw mys$lacych kategoriami zarza-
dzania globalnego biznesem, poniewaz sprawowanie kontroli w warunkach
wysokiej efektywnos$ci przeptywu informacji nie wydaje si¢ czyms$ niewyob-
razalnie trudnym?.

Pierwsze proby teoretycznego uzasadnienia procesu rozwoju bezposrednich in-
westycji zagranicznych wywodzg si¢ z teorii migdzynarodowych ruchow kapitatu
(zwanych odtad zamiennie teoriami stopy procentowej lub teoriami portfelowymi),
wyjasniajacych inwestycje portfelowe i — w dalszej kolejnoéci — bezposrednie®
[zdaniem niektorych badaczy nalezy teorie te zaliczy¢ do grona makroekonomicz-
nych hipotez rozwoju BIZ, albowiem wyraznie bazujg one na zatozeniach teorii
obfitosci zasoboéw (model H-O-S)]*°. W przypadku obu rodzajoéw inwestycji zwro-
ci¢ nalezy jednak uwage na podstawowa roznice wystepujacg migdzy nimi: inwe-
stycje portfelowe jako wyltacznie ptatnosci stanowity jednorodny pakiet aktywow,
generalnie nie kontrolowanych przez inwestora zagranicznego, podczas gdy inwe-
stycje bezposrednie byly wysoce zdywersyfikowanym portfelem wszelkich
(nie tylko finansowych) aktywow, nad ktorym sprawowano bezposrednig kontrolg,
polegajaca na faktycznym decydowaniu przez korporacje o sposobach wykorzysta-
nia czynnikow wytwérczych, zlokalizowanych za granicg. Pierwotnie twierdzono,
iz wlasciwym — dla obu rodzajow inwestycji zagranicznych — motywem inwestowania
sg rznice w stopach procentowych migdzy krajami. Przy takim wyjasnieniu przyczyn
dhlugoterminowych miedzynarodowych lokat kapitatu transfer kapitalu konczyl sie
W momencie zroéwnania si¢ krancowych przychodow z kapitatu w krajach goszczacym

2 G.S. Yip, Strategia globalna, PWE, Warszawa 1996, s. 21-30.

% Trzeba zauwazy¢, ze mowi si¢ tu o teorii w liczbie mnogiej. W istocie bowiem — o ile
mowa tu o pewnej uniwersalnej idei, wyjasniajacej motywy migdzynarodowych prze-
ptywoéw kapitatu — nalezy pamietad, ze przede wszystkim chodzi tu o szeroko rozumiany do-
robek ekonomii klasycznej i neoklasycznej, w ktorym, tj. w kazdym z poszczegdlnych przy-
padkéw (D. Ricardo, D. Hume'a, J.S. Milla, B. Ohlina, G. Haberlera, C. Iversona i innych)
odnoszono si¢ do kwestii przeptywow kapitatu. Ponadto warto roéwniez w tym miejscu
podkresli¢, ze w czasie, kiedy teorie te byly formulowane, w tacznych przeptywach
migdzynarodowego kapitalu pozycja zdecydowanie dominujaca byty inwestycje portfe-
lowe. Do poczatku XX w. inwestycje portfelowe stanowily niemal calo$¢ kapitatu
o charakterze lokat dtugoterminowych, a nieliczne inwestycje bezposrednie, podejmowa-
ne glownie w przemysle wydobywczym stanowily raczej wyjatek niz regute (w 1914 r.
inwestycje portfelowe stanowily 90% $wiatowego eksportu kapitatu dlugoterminowego.
Patrz: J.H. Dunning, Studies in International Investment, London 1970, s. 2 i 26;
M. Geldner, Przyczynek do teorii zagranicznych inwestycji bezposrednich, MiO nr 193,
SGPiS, Warszawa 1986, s. 65). Dlatego tez do$¢ czgsto zamiennie dla teorii tych stosuje
sie jedno okreslenie: teoria portfelowa.

J. Misala, Wspolczesne teorie wymiany miedzynarodowej i zagranicznej polityki ekono-
micznej, SGH, Warszawa 2001, s. 214.
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i goszczonym?’. Jednak, poczagwszy od konca I wojny $wiatowej az do czasow
wspotczesnych, realia ekonomiczne dostarczaty coraz wigcej powodow do tego, by
wyjasnienie przyczyn ekspansji WKT w ramach teorii mi¢gdzynarodowych ruchéw
kapitatu uzna¢ za nie w pelni wystarczajace i nastrgczajace watpliwosci w szeregu
kwestiach. W kontekscie BIZ zawodnos¢ teorii miedzynarodowych ruchow kapita-
hu przejawiala si¢ po prostu w niemoznos$ci wyjasnienia na gruncie teorii wielu
waznych zjawisk z obszaru praktyki rozwoju BIZ. Warto zatrzymac¢ si¢ na chwilg
przy najczgéciej podnoszonych kwestiach. I tak, stosownym jest pytanie, dlaczego —
skoro BIZ sa wynikiem dazenia przedsigbiorstw z gospodarek obfitych w kapitat
do eksportu kapitatu na rynki, odczuwajace jego wzgledny niedostatek i, w zwigz-
ku z tym, zapewniajace jego wyzsza rentowno$¢ — eksport kapitatu ma przyjac
forme¢ BIZ, a nie np. pozyczki i/lub inwestycji portfelowej. Jest bowiem faktem, ze
o ile przed I wojng §wiatowa dominujacg forma eksportu kapitatu byly inwestycje
portfelowe, to pdzniej, zwlaszcza po Il wojnie s§wiatowej, w tacznym eksporcie kapi-
talu wyraznie zaczynajg przewazaC bezposrednie inwestycje zagraniczne. Innym
waznym, rzeczywistym problemem jest zjawisko tzw. inwestycji bezposrednich
»Krzyzujacych si¢”. Obserwacja rozwoju BIZ wskazuje na pewng istotng ich prawi-
dlowos¢: przedsigbiorstwa roznych krajow inwestujag w tym samym czasie wzajem-
nie u siebie w podobnych dziedzinach wytworczosci, przy czym przeplywy te maja
miejsce nie tylko pomiedzy poszczegdlnymi parami krajow, lecz — przede wszystkim —
odbywajg si¢ w ramach tej samej gatezi’®. W obliczu istnienia takiej tendencji mozna
raczej podejrzewad, ze motywem podejmowania inwestycji sg tu nie tyle roznice
ilosciowe w wyposazeniu w kapital, powodujace migdzynarodowe zrdznicowanie
stop procentowych, ile réznice w jego jakosci oraz inne czynniki. W takim razie
tradycyjna teoria stopy procentowej (tzn. teoria portfelowa) nie daje wytlumaczenia
dla tego przypadku BIZ.

Powazne watpliwosci wyrazane z punktu widzenia oceny przydatnosci teorii
stopy procentowej do wyjasnienia przyczyn BIZ nasuwa rowniez ocena geogra-
ficznej struktury miedzynarodowych przeptywow BIZ. Z teorii tej bowiem wynika,
ze miedzynarodowy dysparytet stop procentowych powinien spowodowaé koncen-
tracje BIZ w regionach stabo wyposazonych w kapital —powinien on przeptywac
na linii kraje rozwini¢te — kraje rozwijajace si¢. Tymczasem gros przeptywoéw BIZ
ma miejsce w obszarze rozwinigtych gospodarek Polnocy, w szczegdlnosci
w jej zachodniej czeSci. Zatem przeplywy te z pewno$cig nie sg motywowane
czynnikiem zapewnienia relatywnie wyzszej rentownosci lokatom kapitatu.

27 lIverson C., Some Aspects of the Theory of International Capital Movements, London

1936, za: J. Gorski praca zbiorowa, Przemiany we wspotczesnej mysli burzuazyjnej,
op. cit., s. 228.

Prawidtowos¢ ta jest zreszta przejawem ogolnej wspotczesnej tendencji charakteryzuja-
cej miedzynarodowy podzial pracy, tzn. systematycznego wzrostu znaczenia wymiany
wewnatrzgateziowej (i towarzyszacego tej tendencji zmniejszania si¢ znaczenia wymia-
ny mig¢dzygateziowe;j).
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Ciekawa konstrukcja teoretyczng o charakterze makroekonomicznym jest teoria
obszarow walutowych R.Z. Alibera, w ktorej podnosi si¢ znaczenie istnienia r6z-
nych stref walutowych dla podejmowania BIZ, bedacych naturalnym skutkiem
roznej sity poszczegdlnych walut $wiata na migdzynarodowym rynku pieni¢z-
nym?. Dane przedsiebiorstwo utrzymuje swoje aktywa w okreSlonej walucie.
W rezultacie wnioskow wynikajacych z obserwacji relatywnej sity waluty kraju
inwestora (goszczonego) w poréwnaniu z sitg walut potencjalnych krajow lokaty
(goszczacych), uwzgledniajacych dodatkowo réwniez stopien ryzyka kursowego,
podejmowane sg inwestycje. Zazwyczaj pozycja waluty kraju inwestora jest lepsza
i stabilniejsza, niz pozycja waluty kraju lokaty. W efekcie strumienie BIZ ptyng
z krajow o silnej walucie do krajow o stabej walucie. Zagraniczny inwestor wyko-
rzystuje swego rodzaju premi¢ walutowg przy nabywaniu kredytow, akcji itp*.

Zasygnalizowane wyzej problemy i pytania, na ktoére odpowiedzi prézno
by szuka¢ w szczegdlnosci w teorii portfelowej, stanowig swego rodzaju swiadec-
two na istnienie sprzeczno$ci pomiedzy ksztalttowaniem si¢ BIZ a logika tej teorii.
Zrozumiate zatem, ze w tych okoliczno$ciach zaczeto dostrzega¢ w bezposrednich
inwestycjach zagranicznych dzialanie innych czynnikéw, niz znanych z teorii port-
felowej determinant mi¢dzynarodowych przeptywow kapitatu. Coraz czgsciej
W wyjasnianiu przyczyn rozwoju BIZ odwotywano si¢ do innych — niz tylko r6zni-
ce w poziomie mi¢dzynarodowych stép procentowych — czynnikdéw, wskazujac na
know-how, che¢¢ ochrony rynkow eksportowych, korzysci ze skali produkcji, prze-
wage technologiczng, innowacje, itp. Fakt, ze w kolejnych interpretacjach teore-
tycznych zjawiska BIZ zaczgto uwzglednia¢ te czynniki ma, poniekad, swoje natu-
ralne przyczyny. W istocie bezposrednie inwestycje zagraniczne nie stanowig jed-
norodnego pakietu aktywow — sg to inwestycje przedsiebiorcze, w przypadku kto-
rych mamy do czynienia z szeregiem czynnikdow, ktore stanowig przedmiot mig-
dzynarodowych transferow. Wsrdd nich kapitat jest tylko jednym z elementow
zasobow produkcyjnych, przemieszczajacych si¢ pomiedzy gospodarkami narodo-
wymi. Z duzym prawdopodobienstwem inwestycje bezposrednie moga by¢ podej-
mowane w ogole bez transferu strumienia netto kapitalu. Oznaczajg natomiast
z pewnoscig transfer kontroli nad zagranicznymi aktywami, bez jakiegokolwiek
przemieszczania sie kapitatu przez granice pafstw?'.

Mnogo$¢ mankamentdéw, ktore ujawnity si¢ w trakcie kolejnych prob weryfika-
cji teorii portfelowej jako adekwatnej konstrukcji teoretycznej w odniesieniu

2% R. Aliber, Teoria bezposrednich inwestycji zagranicznych, [w:] C.P.Kindleberger,

red., The International Corporation: A Symposium, wydanie 5, MIT Press, Cambridge,
MA, 17-34, 1970, cyt. za: J. Misala, Wspolczesne teorie wymiany miedzynarodowej
i zagranicznej polityki ekonomicznej, SGH Kolegium Gospodarki Swiatowej (wydruk
komputerowy powielony), Warszawa 2000, s. 267.
30 Tamze, s. 267-268.
31 R.E. Caves, International Corporations: The Industrial Economics of Foreign
Investment, ,,Economica”, Vol. XXXVIII, No. 149, February 1971, s. 2-3.
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do bezposrednich inwestycji zagranicznych, zrodzita potrzebg sformutowania no-
wej teorii, ktora kompleksowo objasniataby rozne, dyskusyjne kwestie. Trzeba
dodaé, ze potrzebe pilng, albowiem po Il wojnie §wiatowej, zwlaszcza poczawszy
od 1950 roku, zjawisko BIZ zaczglo si¢ nasila¢, zdgzajac do znacznych, niespoty-
kanych dotad rozmiarow. Niewatpliwie na uwage zastugujg tu teoria przedsigbior-
stwa, konkurencji i lokalizacji (ktore w wigkszos$ci sg konstrukcjami teoretycznymi
o charakterze mikroekonomicznym).

Jedna z podstawowych regul, rzadzacych zachowaniem si¢ przedsi¢biorstwa
dziatajacego w warunkach rynku jest zasada maksymalizacji zysku. Przedsi¢bior-
stwo kierujgce si¢ tg regula, inwestujac, bedzie dgzylo do zréwnania krancowe;j
rentownosci kapitalu z jego kosztem krancowym. W rezultacie istnienia mi¢dzyna-
rodowego dysparytetu stop zysku kapitat (majacy form¢ BIZ) bedzie przeptywal
z krajow charakteryzujacych si¢ nizszg przecigtng stopa zysku do gospodarek,
gdzie ta stopa jest wyzsza. Tego rodzaju uzasadnienie zrddet istnienia bezposred-
nich inwestycji zagranicznych bylo do$¢ populamme w latach pigédziesiatych
XX w., poniewaz swoistego wsparcia dla tej hipotezy dostarczaty obserwacje in-
westycji bezpo$rednich korporacji amerykanskich w Europie Zachodniej*. Hipote-
za ta, jak wida¢, nie r6zni si¢ znaczaco od pogladéw prezentowanych w teorii port-
felowej (poza tym, ze jej zrodlem jest neoklasyczna teoria przedsiebiorstwa, a nie
teoria kapitatu, tzn. stopy procentowej). W tym sensie zatem ocena przydatnosci
neoklasycznej teorii przedsigbiorstwa jest porownywalna z analogiczng ocena,
ktora wezesniej wystawiono teorii stopy procentowej. Nasuwa si¢ tez i taka reflek-
sja, ze walory neoklasycznej teorii przedsi¢gbiorstwa, jako teorematu rzetelnie obja-
$niajgcego mechanizmy rzadzace zachowaniem si¢ przedsiebiorstwa wolnorynko-
wego, ujawniajg si¢ w catej pelni, ale w odniesieniu do przedsigwzie¢ quasi-
doskonale konkurencyjnych, czyli firm, w ktorych — ze wzgledu na ich niezmiernie
mate rozmiary — z calg pewnos$cig na prozno by szuka¢ przestanek do umigdzyna-
rodowienia przez nie swojej aktywnosci.

Dyskusyjny charakter zaprezentowanej wyzej hipotezy ujawnily pdzniejsze
zjawiska 1 tendencje, wobec ktorych niemozliwym byto utrzymanie jej jako stwier-
dzenia prawdziwego. Chodzi tu gtéwnie o to, Ze mimo pdzniejszego wyréwnania si¢
stop zysku (a nawet — krancowo — odwrdcenia si¢ ich relacji na korzy$¢ krajow —
eksporterow BIZ), kierunek przeptywu BIZ i ich struktura geograficzna nie ulegly
radykalnym zmianom. Niezaleznie od tego, iz przy takim wyjasnieniu motywow
podejmowania BIZ nadal otwarta pozostawala kwestia, dlaczego w poszukiwaniu
intratnych lokat kapitalowych preferowane sa BIZ a nie inwestycje portfelowe.
Ta logiczna niespdjnos¢ sprowokowala nowe poszukiwania, ktore interpretatorow
BIZ przywiodty do tzw. alternatywnych teorii przedsigbiorstwa. Przede wszystkim
mialo to zwigzek z faktem, iz — generalnie — w koncepcjach tych podwazano zasade
maksymalizacji zysku jako gléwnego celu dziatania firmy. Odmienno$¢ tych teorii
w stosunku do teorii neoklasycznej przedsigbiorstwa wyrazala si¢ — zasadniczo rzecz

32 M. Geldner, Przyczynek do teorii..., op. cit., s. 67.
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biorgc — w modyfikacji przez nie zasady maksymalizacji zysku. Zdawano sobie
bowiem spraw¢ z tego, ze poza celem zasadniczym, ktorym dla przedsicbiorstwa
jest zysk, istniejg rowniez cele posrednie, ktorych osiggniecie z punktu widzenia
maksymalizacji zysku jest kwestig niemniejszej wagi, niz koncentrowanie si¢ wy-
Iacznie na maksymalizowaniu zyskow. W teoriach tych starano si¢ pokazaé, ze do
zyskow prowadzi wiele drog, sposrod ktdrych jednym ze sposobow, wcale nie
najwazniejszym, jest ich maksymalizacja w kazdym czasie (tzn. zarowno w krot-
kim jak i dtugim). Uksztaltowanie si¢, w efekcie nasilania si¢ wolnej konkurencji,
nowych warunkow gospodarowania, przede wszystkim za$ wylonienie si¢ z wiel-
kiej zbiorowosci firm niewielu zwycigzcdw, zasadniczo zmienia sposob widzenia
kwestii ksztaltowania przysztosci firmy, czyli strukture celow dziatalnosci. I wta-
$nie w tym miejscu nastgpuje, co zrozumiate, zmiana stanowiska teoretycznego
w stosunku do przedsi¢biorstwa. Trzeba przyznaé, ze ilo$¢ zaproponowanych tu
koncepcji teoretycznych jest do$¢ imponujaca. Jedng z pierwszych, niewatpliwie
godng odnotowywania z uwagi na konsekwencje, ktére wynikly z niej dla dalszych
poszukiwan wyjasnienia BIZ, byta tzw. teoria menedzerska®. Wedtug niej wsku-
tek wzrostu rozmiardw przedsicbiorstwa jego wilasciciele tracg kontrole nad nim na
rzecz menedzerow. Ostatecznie, skutkiem tego jest zmiana hierarchii celow przed-
sigbiorstwa: menedzerowie kierujg si¢ przede wszystkim zasadg maksymalizacji
osobistych korzysci, ktore w ich przypadku przektadaja si¢ na maksymalizacj¢
wielkos$ci sprzedazy, de facto — wielkos$ci firmy, ktora zarzadzaja (mozna ten cel
okresli¢ inaczej jako dazenie do maksymalizacji stopy wzrostu). Od tych wskazni-
kéw przeciez zalezy ich wynagrodzenie (zgodnie z maksyma: duza firma — duze
zarobki jej dyrektora, mala firma — mate zarobki). Jakie znaczenie moze miec
ta zmiana w strukturze celéw przedsigbiorstwa z punktu widzenia przedsigbrania
wlasciwej strategii, ktorej elementem, potencjalnie istotnym, sa bezposrednie in-
westycje zagraniczne? Zwolennicy wyjasnienia motywow BIZ utrzymanego
w duchu tej teorii argumentuja na rzecz duzego znaczenia BIZ jako $rodka realiza-
cji zalozonych celow strategicznych przez firmg. W istocie podstawowym celem
firmy jest jej ekspansja. Ekspansja firmy poprzez zakladanie przez nig licznych filii
zagranicznych oznacza przeciez w wigkszym zakresie wykorzystanie korzysci skali,
zwigkszenie wielkosci sprzedazy i umocnienie wilasnej pozycji na danym rynku,
a wigc — bynajmniej — jest niesprzeczna z interesem menedzerow. Porownujgc
stanowisko teorii menedzerskiej (wyrazone w kwestii motywoéw podejmowania
BIZ) z poprzednim pogladem, opowiadajgcym si¢ za miedzynarodowym zr6zni-
cowaniem stop zysku jako gtownym czynniku ksztattujacym BIZ zauwazy¢ nalezy,
ze w teorii menedzerskiej poddaje si¢ w watpliwos¢ nie tylko, a raczej nie tyle
samg zasade¢ maksymalizacji zyskow przez WKT, ile w pewnym sensie rozszerza
si¢ jej interpretacje. Zréznicowanie stop zysku moze mie¢ miejsce, ale nie musi —

3 AA. Berle, G.C. Means, The Modern Corporation and Private Property, N.Y., 1968
(I wyd. 1932) oraz J.K. Galbraith, The New Industrial State, London 1967, za: M. Geldner,
Przyczynek do teorii... op. cit., s. 68-69.
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maksymalizacja sprzedazy w skali catej korporacji poprzez wzrost BIZ (ktorych
rentownos¢ jest niekiedy, zwlaszcza na poczatku, nizsza niz inwestycji krajowych)
ostatecznie zapewnia jej maksymalny zysk i/lub umacnia pozycje¢ konkurencyjng
firmy, co jest rownoznaczne z tworzeniem mozliwosci generowania zyskow
w przysztosci. Logika maksymalizacji zysku w WKT o wydtuzonym horyzoncie
czasu dziatania jest odmienna od logiki majacej na celu maksymalizacje zysku
w krotkim czasie w tym sensie, ze ,,prymitywne robienie pienigdzy” przestato by¢
celem WKT: etos zawodowy menedzeréw zostal podporzadkowany maksymaliza-
cji zysku dtugookresowego poprzez wzrost rozmiarow firmy (czyli maksymaliza-
cje sprzedazy). Przy wydluzeniu horyzontu czasu w kalkulacji zyskow cele mak-
symalizacji stopy wzrostu i zysku pokrywaja si¢. Nie jest bowiem celem przedsig-
biorstwa osigganie najwigkszych rozmiardw sprzedazy, jesli ostatecznie nie pro-
wadzi to do maksymalizacji dlugookresowego zysku*.

Jak wida¢, w WKT ,niewidzialng reke rynku” zastgpita ,,widzialna reka” mene-
dzera, ktory, biorgc na siebie rol¢ ,niewidzialnej r¢ki”, wiacza rynek w obszar
swego planowania. Dziatalno§¢ firmy zostaje oparta na wieloletniej strategii,
w ktorej cena — jako zmienna w walce konkurencyjnej — przestaje by¢ jej gtéwnym
narzgdziem i traci na znaczeniu na rzecz jakosci produktow, ich charakterystyk
technicznych oraz inwestowania we wszelkie efektywne formy komunikacji z ryn-
kiem (tzw. marketing mix). Taki wlasnie charakter konkurencji w oligopolu stano-
wi glowng determinant¢ przyspieszenia procesOw innowacyjnych w produkcji
przemystowej. Ta ewolucja regul gry wielkich korporacji transnarodowych legta
u podstaw koncepcji R. Vernona, tzw. modelu miedzynarodowego cyklu produktu,
bedacej probg wyjasnienia procesu upowszechniania si¢ innowacji w skali miedzy-
narodowej. W istocie jest to jedna z wazniejszych i bardzo popularna zarazem teo-
ria, thumaczaca determinanty bezposrednich inwestycji zagranicznych. Jej glow-
nych zrédet mozna doszukiwac si¢ w pogladzie, zgodnie z ktérym duze rozmiary
przedsiebiorstw i oligopolistyczna struktura rynku w sposob zasadniczy warunkuja
innowacje: koszty dziatalno$ci innowacyjnej sg na tyle znaczace, ze tylko wielkie
przedsigbiorstwa sg w stanie je udzwignac. By dzialalno$¢ ta bylta optacalna, trzeba
zapewni¢ jej odpowiednia, wielka skalg, przy czym przedsigbiorstwa musza kon-
trolowaé rynek z takiej samej przyczyny, z jakiej wynalazca potrzebuje ochrony
patentowej®*. R. Vernon, uogdlniajac dhugoletnie obserwacje zachowan migdzyna-
rodowych korporacji amerykanskich, doszedt do wniosku, iz najlepszym sposobem
osiagnigcia tych celow sg BIZ. W modelu migdzynarodowego cyklu produktu jego
tworca dowodzi, ze proces inwestowania przebiega wg pewnego schematu, w isto-
cie objasniajgcego proces rozpowszechniania si¢ innowacji w skali miedzynarodo-
wej. Praprzyczyng tego procesu sg warunki konkurencji niedoskonatej — polegajace;j
na dominacji na poszczegdlnych rynkach wielkich przedsigbiorstw — panujace
w oligopolu. Warunki zbytu produktow, ktore stwarza rozlegly rynek oraz relatywnie

3% Domanska E., Kapitalizm menedzerski, PWE, Warszawa 1986, s. 186-189.
35 Tamze, s. 308.
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wysoki dochdd per capita, zapewniajg szybki wzrost popytu na trwate dobra kon-
sumpcyjne. Firma, sprawujac pelna kontrolg nad procesem moralnego starzenia si¢
produktow, skutecznie wplywa na przy$pieszenie tempa wymiany tych produktow
(stanowi to element strategii wielkich korporacji) i — w rezultacie — zwicksza tem-
po wzrostu popytu. Zachodzi tu sprzezenie zwrotne — dynamicznie zwigkszajace
si¢ przychody korporacji wskutek rosngcego popytu, generujg wielkie sumy pie-
nigdzy, przeznaczane przez nie na sfer¢ badawczo-rozwojows i ostatecznie owocu-
ja kolejnymi innowacjami (nowymi produktami), ktore nastepnie jeszcze bardziej
zwigkszajg przychody ze sprzedazy. Ponadto duza obfitos¢ kapitalu i wysokie
koszty robocizny w porownaniu z zagranicg stanowia dodatkowy bodziec dla
wszelkich innowacji substytuujacych prace ludzi pracg maszyn i w ten sposob do-
datkowo napedzaja popyt inwestycyjny, ktory mnoznikowo zwieksza popyt glo-
balny i przychody ze sprzedazy w wielkich korporacjach. Najwigksi konkurenci
w oligopolu zaczynajg docenia¢ znaczenie nowego zrodla zyskow — innowacje
technologiczne. W pierwszej fazie cyklu wytwarza si¢ wiele odmian produktu nie
standaryzowanego przy zastosowaniu wzglednie jednolitej technologii 1 zachowa-
niu znacznej elastycznosci struktury produkcji — produkt wprowadza si¢ na rynek
wewngtrzny. Jest to okres tzw. dojrzewania produktu, czas, w ktorym motyw niz-
szych kosztow produkcji generowanych w wypadku lokalizacji produkcji za grani-
cg, nie jest najwazniejszym czynnikiem ksztattujacym decyzje firmy. W tej fazie
chodzi glownie o efektywna komunikacje producenta z rynkiem, skutkujaca decy-
zjg o wyborze racjonalnej struktury produkcji. Z uptywem czasu wzrastajg rozmia-
ry popytu krajowego, produkcja dobr i zwigksza si¢ stopien jej standaryzacji.
Jednoczes$nie stabiej odczuwana jest potrzeba zachowania znacznej elastycznos$ci
struktury produkcji, bowiem produkt dojrzat do stadium produkcji masowej. Na-
stepnie produkt (produkty) staje si¢ przedmiotem zyskownego eksportu (druga faza
cyklu produktu), co poprzedzone jest organizacjag komunikacji z potencjalnym
odbiorcg dobra za granicg oraz tworzeniem sieci dystrybucyjnych. W tym wypadku
moze si¢ jednak okazac, ze pojawity si¢ zagrozenia dla eksportu w postaci wysta-
pienia ograniczen w handlu mi¢dzynarodowym. Odpowiedzig firmy na to bedzie
dazenie do ochrony rynkow eksportowych, ktore przyjmie posta¢ bezposredniej
inwestycji zagranicznej, polegajacej na zatozeniu za granica wiasnej filii (produkt
wkracza w trzecig fazg swojego cyklu). Odtad produkt, jako wytwarzany w zagra-
nicznej filii, trafia pod parasol ochronny wprowadzonych przez zagranicg ograniczen
w handlu (najczesciej cet). Jednak z drugiej strony, silniej oddziatujacym na zacho-
wania firmy bodzcem — od checi ochrony rynkow eksportowych — jest umocnienie
przewagi w dziedzinie innowacji poprzez znalezienie rentowniejszej niz krajowa
lokaty (w postaci inwestycji bezposredniej), przy czym im bardziej ztozona jest
innowacja, tym bardziej zasadng jest decyzja o dokonaniu inwestycji bezposred-
niej. Kryterium tej decyzji stanowi, ze inwestycje te sg optacalne, jezeli oczekiwa-
ny strumien zyskéw ponad biezace koszty eksploatacji filii zagranicznej przewyz-
sza strumien zyskow z eksportu (o wielko$¢ odpowiadajaca kosztowi uruchomienia
filii zagranicznej) oraz zapewnia utrzymanie normalnej stopy zysku. Terenem
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ekspansji staja si¢ poczatkowo kraje wysoko rozwini¢te o zblizonym (do gospo-
darki kraju macierzystego korporacji) modelu gospodarki, aby nastgpnie ich miej-
sce zajety kraje o nizszym poziomie rozwoju (czwarta faza cyklu). Jak si¢ wydaje,
przyczyn wejscia produktu w swoja czwartg faze¢ nalezy szuka¢ w tym, ze w miarg
postepOdw w rozprzestrzenianiu innowacji na obszarze panstw wysokorozwinigtych,
mobilnos¢ i1 zdolnosci adaptacyjne firm pochodzacych z tych panstw sprawiajg, ze
przewaga korporacji mi¢dzynarodowej w dziedzinie innowacji ulega zachwianiu.
W obawie przed nasilaniem si¢ tych negatywnych tendencji, korporacje, koncen-
trujac si¢ coraz bardziej na sposobach poprawy rentowno$ci, na najwyzszym stop-
niu standaryzacji produktu jego produkcje lokujag w krajach gospodarczo stabo
rozwinigtych, ale dysponujacych znacznymi zasobami taniej sily roboczej. Filiom,
ulokowanym w tych krajach najczesciej powierza si¢ produkcje nie tyle komplet-
nych produktéw, co wytwarzanie podzespotow (nalezy pamigtaé, ze w tej fazie
poziom standaryzacji produkcji jest najwyzszym z mozliwych), co kaze przypusz-
cza¢, ze w przypadku tych gospodarek korzystny wptyw na nie BIZ jest zdecydo-
wanie mniejszy niz w przypadku gospodarek, ktore wiaczajg si¢ do miedzynaro-
dowego cyklu zycia produktu w jego fazie trzeciej. Zwigzane jest to niewatpliwie
z tym, ze lokalne firmy w krajach rozwini¢tych zachowuja zdecydowanie bardziej
aktywna postawe w procesie adaptacji i uczenia si¢; niejednokrotnie same, na wta-
sng rgke, prowadza prace badawczo-rozwojowe, co w polaczeniu z odpowiednio
wysoka kultura przedsigbiorczosci gwarantuje duza dynamike rozwoju nowocze-
snych gatezi produkcji. W efekcie wystepujaca na ,,wejsciu” luka technologiczna
1 organizacyjna (mig¢dzy tg kategorig krajow goszczacych i krajem goszczonym)
maleje i struktury gospodarcze tych krajow istotnie upodabniajg sie do siebie®®.

Fakt, ze w poszukiwaniach wyjasnienia motywow BIZ autorzy odwotali si¢ m.in.
do teorii menedzerskiej, ktora zaklada, iz podstawowym celem dziatalnosci firmy —
sciSlej rzecz biorgc WKT — jest maksymalizacja sprzedazy, wymownie Swiadczy
o rezygnacji z kanonu konkurencji doskonalej i systematycznym ,,przemieszczaniu”
sic w kierunku mikroekonomicznej teorii (przedsigbiorstwa) konkurencji niedoskona-
fej. Wiasciwoscig konkurencji niedoskonalej jest przeciez ograniczenie liczby uczest-
nikéw rynku, tozsame ze wzrostem rozmiarOw poszczegodlnych firm i zrozumialym
dazeniem przez nie do maksymalizacji sprzedazy. W istocie liczne, pdzniejsze teorie
zwigzane ze zjawiskiem BIZ, sa w gruncie rzeczy sformutlowanymi z punktu widzenia
inwestycji bezposrednich mikroekonomicznymi teoriami konkurencji niedoskona-
lej (monopolistycznej i oligopolistycznej).

Przedsigbiorstwo decydujace si¢ na zalozenie zagranicznej filii ma §wiadomos¢
koniecznosci poniesienia dodatkowych kosztow dziatania na odleglos¢. Zatem,
o ile zagraniczne filie WKT mimo tych kosztéw sa konkurencyjne w stosunku do
przedsiebiorstw kraju goszczacego, musza decydowac o tym pewne przewagi kon-
kurencyjne, dajace mu wzglednie wickszg site monopolowa. W teorii przewagi
wiasnosciowej przedsigbiorstwa [S. Hymer (1960), Ch.P. Kindleberger (1969),

36 Tamze, s. 300-313.
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Caves R. (1971) oraz F.T. Knicker Brocker R.] jej tworcy glosza, ze istotng prze-
stankg umigdzynarodowienia produkcji przez przedsigbiorstwa jest dysponowanie
okreslong przewagg oraz mozliwo$ciami trwalego zawlaszczenia tejze. Warun-
kiem, by zawlaszczenie si¢ powiodlo jest, by przewaga byta na tyle istotna, Ze jej
wielkos$¢ bedzie wystarczajaca do neutralizacji z natury rzeczy lepszej pozycji wyj-
sciowej firm kraju potencjalnej lokaty BIZ, oraz ze umozliwi uprzedzenie podob-
nej strategii rywali z branzy®’.

Zgodnie z teorig zachowywania sig¢ przedsigbiorstw, sformulowang przez
Y. Aharoni, punktem wyjscia decyzji o podjeciu BIZ jest ograniczonos$¢ informacji
dotyczacych szans rozwoju przedsiewzigcia zagranicznego oraz konsekwencji ich
funkcjonowania®®. Wobec tej niepewnosci zarzady firm sklonne sa raczej przece-
nia¢ ryzyko zwigzane z ekspansjg zagraniczng. Jedynie silne bodzce zewnetrzne
w postaci extra zachet do lokowania filii wysylane przez dany kraj goszczacy
(lub — dla odmiany — przedsigbranie przez ten kraj dziatan skutkujgcych powsta-
niem silnych barier dla handlu) skutkuja zazwyczaj podjgciem decyzji o BIZ. Ten
moment podj¢cia decyzji zazwyczaj oznacza tez wyksztatcenie si¢ w firmie swoi-
stego lobby popierajacej aktywno$¢ miedzynarodowa®.

Wsrod teorii mikroekonomicznych BIZ wskaza¢ trzeba rowniez na feorig za-
wlaszczalnosci autorstwa S.P. Magee®. Wg niej istotnym problemem przedsie-
biorstw — lideréw w zakresie innowacyjnosci jest cheé skutecznego przeciwdziata-
nia utracie innowacji na rzecz konkurentow-nasladowcow. Przedsiebiorstwo pono-
si duze naktady zwiazanie z finansowaniem sfery badawczo-rozwojowej swojej
dziatalno$ci, co skutkuje opracowywaniem nowoczesnych produktow, z duzym
,»wsadem” wiedzy technicznej. Jednak ta wiedza w znacznej czgs$ci ma tez charak-
ter dobra publicznego. Zatem, zwlaszcza w przypadku najbardziej innowacyjnych
produktoéw, gdy zawarta w produkcie wiedza techniczna ma niemal przetomowy
charakter (jest w zwigzku z tym bardzo zlozona i poczatkowo trudna do przejecia),
a potencjalne zyski z tytutu monopolu pelnego sg bardzo pokazne, pojawia si¢
konflikt zawlaszczalnosci migdzy publicznym charakterem wiedzy technicznej
a ksztaltowaniem si¢ zyskow firmy-innowatora. Z tego tez powodu bardziej opta-
calna jest internalizacja wiedzy zawartej w innowacyjnych produktach niz jej wy-
korzystanie poprzez rynek (tzn. drogg transakcji zewnetrznych)*!.

Zaprezentowane wyzej teorie stanowig pewien zestaw koncepcji, zdaniem auto-
ra niniejszego opracowania, waznych z punktu widzenia teoretycznie uzasadnienia
zjawiska BIZ. Silg rzeczy jednak ich wybor — poza tym, Ze stosunkowo skromny

37 Misala J., op. cit., s. 221-222.

38 Aharoni Y., The Foreign Investment Decision Process, Plasting-Stoke Press, Boston
1966; cyt. za Misala J., op. cit., s. 220.

3 Tamze, s. 220.

40 Magee S.P., The Apprioprability Theory of the Multinationals Corporation, ,,The Annals
of the American Academy of AAPSS”, 1977, No 458; cyt. za Misala J., op. cit. s. 224.

4 Misala I, op. cit., s. 224.
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w swym zasiggu — obarczony jest subiektywizmem jego przekonan i doswiadczen.
Dos¢ powiedzie¢, ze jednak prezentacja powyzsza, jak i ta zawarta w czesci pierw-
szej cyklu poswigconego teoriopoznawczym aspektom BIZ, stwarza mozliwo$é
syntezy catych dotychczasowych rozwazan. Niech przyjmie ona postaé ilustracji
graficznej, na ktorej — jak juz to na wstepie niniejszego artykutu zasygnalizowano
— dokonamy rozszerzenia modelu OLI, polegajacego na przypisaniu poszczegél-
nym przewagom zaprezentowanych jednoczynnikowych hipotez dotyczacych BIZ.

%
teoria przedsighiorstwa

teoria przewagi wlasnosciowej przedsigbiorstwa
(Hymer S., Kindleberger Ch.P., Caves R.,KnickerBrocker F.T.

teoria reakcji pr iebiorstw miedzy odowych w warunkach konkurencji oligopolistycznej
(Knickerbocker F. T.)

teoria menedzerska
(Berle A. A, Means G. C., Galbraith J. K.)

teoria dywersyfikacji portfela inwestycyjnego
) (Tobin J., Markowitz H.M.)
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H teoria zawlaszczalnosci
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(Aliber R.Z.)
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1
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Iverson C.

‘model migdzynarodowego cyklu produkt
(Vernon R.
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(internalization) i‘ Coase R., Buckley P.J., M. Casson, Magee S.P., Rugman A.M., Hymar S.) h

teorie mikroekonomiczne

teorie makroekonomiczne

AR
AP,

Rys. 2. Model OLI a hipotezy dotyczace BIZ — perspektywa historyczna
Zrodto: Opracowanie wlasne

Zgodnie z ideg schematu zaprezentowanego na rys. nr 2 model OLI rzeczywi-
scie jest wypadkowa — jak to wczes$niej okreslono — teorig mieszang, szeroko
uwzgledniajacg historyczny dorobek rozwazan poswigconych niezwykle ciekawe-
mu i jakze bedagcemu ,,na czasie” zjawisku BIZ. Wykorzystana w prezentacji klasy-
fikacja hipotez, dzielaca ja na te o proweniencji mikro- i makroekonomicznej po-
kazuje, ze zdecydowanie wigksza czg¢$¢ teorii BIZ czerpie z dorobku mikroekono-
micznej teorii przedsiebiorstwa konkurencji niedoskonatej i koncepcji don zblizo-
nych (np. teoria menedzerska firmy). Zwraca uwageg, ze z przewagg lokalizacji
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powiazane s3 dwie koncepcje, ktore, bedac zaliczone do teorii makroekonomicz-
nych, traktowane sg zarazem jako kolejne wyjasnienia zrodel przewagi wtasno-
sciowej (tu w wigkszosci mamy do czynienia z modelami mikroekonomicznymi).
Chodzi o teori¢ obszaréw walutowych oraz model R. Vernona (mi¢dzynarodowego
cyklu produktu). To moze budzi¢ pewne watpliwosci. A jednak w istocie — stanowi
to tre$¢ pierwszej z koncepcji (teorii obszaréw walutowych) — trudno nie zgodzié¢
si¢ z przestaniem hipotezy, ze motywem podjecia BIZ przez WKT jest tzw. premia
walutowa, zawlaszczana przez inwestujaca WKT wskutek istnienia oddzielnych
terenéw walutowych i wynikajacego stad ryzyka zmiany kursu walut; to wszakze
ma zwigzek z dysponowaniem przez WKT unikalnym zasobem, jakim jest po pro-
stu zarzad firmy, czyli jej personel o najwyzszych kwalifikacjach, zdolny do pod-
jecia wywazonego ryzyka w aspekcie BIZ. Jednak makroekonomiczny charakter
modelu nie budzi zastrzezen — przedmiotem bowiem jego zainteresowania byta
gospodarka $wiatowa. Z kolei w modelu Vernona wiadomym jest, ze produkt za-
czyna swoje migdzynarodowe ,,zycie”, poniewaz wynika to z faktu wiodacej roli
firmy w dziedzinie innowacji 1 nowoczesnych technologii. Zatem z czegos,
co trudno bytoby nie uzna¢ za element przewagi wtasnosciowej. Z drugiej strony
jednak model ten jest jedna z postaci tzw. teorii neotechnologicznych, ktore wye-
woluowaty z tradycyjnego modelu handlu migdzynarodowego H-O-S, stricte kon-
cepcji makroekonomicznej*?.

Podsumowanie

Niniejszy artykul stanowi prezentacje wybranych hipotez i modeli, w literaturze
przedmiotu czesto okreslanych mianem teorii jednoczynnikowych, skupiajacych
swoja uwage na wybranych zjawiskach i procesach zwigzanych z bezposrednimi
inwestycjami zagranicznymi. Koncepcje te legly u podstaw sformutowanej przez
J.H. Dunning'a tzw. eklektycznej teorii produkcji mig¢dzynarodowej, stanowigc
fundament dla rozwazan tego autora na temat istoty i doniosto$ci postulowanych
przezen przewag konkurencyjnych jako zasadniczych przestanek podejmowania
bezposrednich inwestycji zagranicznych. Dzigki nim, oraz tworczo integrujgcego je
w kompletna teori¢ podejscia J.H. Dunning'a, mozliwe bylo holistyczne spojrzenie
na kwesti¢ przyczyn, ale tez i skutkoéw, jakie bezposrednie inwestycje zagraniczne
rodzity i nadal rodzg dla gospodarki $wiatowe;.
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REASONS FOR FOREIGN DIRECT
INVESTMENT IN THE LIGHT
OF SELECTED SINGLE-FACTOR THEORIES

Abstract

This article presents selected hypotheses and models, often referred to in the
literature as single-factor theories, focusing on selected phenomena and processes
related to foreign direct investment. These concepts underpin J.H. Dunning's
so-called eclectic theory of international production, providing the foundation for
his reflections on the nature and importance of the competitive advantages he
postulated as fundamental premises for foreign direct investment. These concepts,
combined with Dunning's creatively integrated approach into a comprehensive
theory, provide a holistic perspective on the causes and consequences of foreign
direct investment for the global economy.

Keywords: globalization, foreign direct investment.
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ROZWOJ RYNKOW UBEZPIECZENIOWYCH W KRAJACH
EUROPY POLNOCNEJ I POLUDNIOWEJ

Streszczenie

Celem artykutu jest przeanalizowanie oraz porownanie poziomu rozwoju rynkow
ubezpieczeniowych w krajach Europy Poilnocnej i Potudniowej, ze szczegolnym
uwzglednieniem czynnikow ekonomicznych, spotecznych i instytucjonalnych wply-
wajqcych na te roznice, a takze wskazanie kluczowych barier oraz potencjatu roz-
wojowego w obu regionach. Analizq objeto Szwecje, Finlandie i Norwegig oraz Wio-
chy, Malte i Grecje. W badaniu wykorzystano wskazniki rozwoju rynku ubezpiecze-
niowego. Wyniki analizy wskazujq na istotne roznice pomiedzy badanymi regionami,
potwierdzajgc wyzszy poziom rozwoju rynkow ubezpieczeniowych w krajach Europy
Potnocnej.

Stowa kluczowe: rynek ubezpieczeniowy; penetracja ubezpieczeniowa; gestosc
ubezpieczeniowa; Europa Ponocna; Europa Poludniowa; sektor finansowy.

Wstep

Wspotczesny rynek ubezpieczeniowy stanowi istotny filar gospodarki, odgrywa-
jac kluczowa role w zarzadzaniu ryzykiem, ochronie majatku oraz zapewnianiu sta-
bilnosci finansowej obywatelom i przedsigbiorstwom. Europa, mimo wspolnego
rynku i zblizonych norm prawnych, charakteryzuje si¢ znacznym zréznicowaniem
w zakresie rozwoju sektora ubezpieczen. W niniejszym artykule porownano rynki
ubezpieczeniowe w wybranych krajach Europy Potnocnej — znanych z wysokiego
poziomu rozwoju ubezpieczen spotecznych i prywatnych — i panstwach Europy Po-
hudniowej, gdzie rynek ubezpieczeniowy rozwija si¢ w odmiennym tempie i pod
wplywem innych czynnikow kulturowych, ekonomicznych oraz spotecznych.

! Uniwersytet Radomski im. Kazimierza Putaskiego, Wydzial Ekonomii i Finansow,
Finanse i Rachunkowos¢, II stopien.
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Kontrast pomigdzy tymi czgsciami Europy rzadko jest przedmiotem analiz empi-
rycznych, dlatego warto zbada¢ powyzsze zagadnienie. Do analizy wybrano kraje
polozone na krancach Europy — Szwecje, Finlandi¢ i Norwegi¢ na poétnocy oraz Wto-
chy, Malte i Grecje¢ na potudniu.

Glownym problemem badawczym podejmowanym w artykule jest okreslenie, ja-
kie sg roznice w rozwoju rynkdéw ubezpieczeniowych w krajach Europy Poinocne;j
i Poludniowej oraz jakie czynniki determinujg te rozbieznosci. Artykut opiera si¢ na
hipotezie, ze rynki ubezpieczeniowe w krajach Europy Péinocnej charakteryzujg si¢
wyzszym stopniem rozwoju, wigkszym poziomem penetracji ubezpieczen oraz sil-
niejsza regulacjg instytucjonalng w poréwnaniu do rynkow Europy Poludniowej, co
wynika gtéwnie z r6znic w poziomie rozwoju gospodarczego, stabilnosci systemow
finansowych oraz §wiadomosci ubezpieczeniowej spoteczenstw.

Artykul sktada si¢ z czeSci teoretycznej, w ktdrej przedstawiono istote rynku
ubezpieczeniowego oraz podstawowe wskazniki jego rozwoju, cze¢sci analitycznej
obejmujacej poréwnanie rynkow ubezpieczeniowych wybranych krajow Europy
Péinocnej 1 Potudniowej na podstawie danych empirycznych, a takze czesci konco-
wej zawierajacej identyfikacje czynnikow réznicujacych rozwdj rynkdéw oraz wnio-
ski z przeprowadzonej analizy.

1. Charakterystyka rynkow ubezpieczeniowych

Rynek ubezpieczeniowy odgrywa istotng role w gospodarce, zapewniajac
ochrong przed réznego rodzaju ryzykiem oraz wspierajac stabilno$¢ finansowg spo-
leczenstw. Dla zrozumienia jego znaczenia i funkcjonowania konieczne jest pozna-
nie definicji, podstawowych funkcji oraz kluczowych wskaznikow jego rozwoju.
W rozdziale oméwione zostang rowniez gtowne typy ubezpieczen.

1.1. Definicja i funkcje rynku ubezpieczeniowego

Poprzez rynek ubezpieczeniowy rozumiana jest przestrzen, w ktorej dzialajg
firmy ubezpieczeniowe oraz ich klienci, zawierajacy umowy ubezpieczenia w celu
zarzadzania ryzykiem. Jest to cz¢$¢ rynku finansowego, w ramach ktorej ubezpie-
czyciele oferuja ochrong przed nieprzewidzianymi zdarzeniami w zamian za sktadki
ubezpieczeniowe?,

W ramach swojego dziatania rynek ubezpieczeniowy pelni trzy podstawowe
funkcje: ochronng, prewencyjng oraz finansowa. Funkcja ochronna ma najwigksze
znaczenie — polega na zabezpieczeniu finansowym (poprzez wyptate Swiadczen)
0s0b fizycznych i prawnych przed negatywnymi skutkami zdarzen losowych, takich
jak wypadki, choroby, szkody w mieniu czy utrata zycia. Funkcja prewencyjna po-
lega na podejmowaniu dzialan majacych na celu uniknigcie lub zminimalizowanie
ryzyka. Ubezpieczyciele czgsto oferuja nizsze sktadki lub inne korzysci dla osob
1 podmiotow, ktére podejmuja dziatania prewencyjne, np. instalujg systemy
alarmowe, regularnie przeprowadzajg przeglady techniczne pojazdéw, czy dbaja

2 W. Ronka-Chmiclowiec, Ubezpieczenia, Wydawnictwo C.H. Beck, 2016, s. 75.
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o zdrowie. Rolg funkcji finansowej jest gromadzenie i przekazywanie Srodkow
finansowych w celu pokrycia strat wynikajacych z ubezpieczonych zdarzen. Rynek
ubezpieczeniowy tworzy ze sktadek od ubezpieczonych fundusze, ktore sg wyko-
rzystywane do wyptaty odszkodowan i $wiadczen. To umozliwia redystrybuowanie
ryzyka i kosztow zwigzanych ze zdarzeniami losowymi, co pozytywnie wplywa na
stabilnos¢ finansowg 0sob i podmiotow.

1.2. Wskazniki rozwoju rynku ubezpieczeniowego

Rozwoj rynku ubezpieczeniowego znajduje odzwierciedlenie przede wszystkim
w poszerzaniu oferty produktowej, wigkszej dostgpnosci ubezpieczen dla klientow
indywidualnych i instytucjonalnych, a takze w systematycznym wzroscie warto$ci
sktadek gromadzonych przez zaklady ubezpieczen. Swiadczy to o rosnacym znacze-
niu tego sektora w gospodarce oraz o wzmacniajacej si¢ Swiadomosci ubezpiecze-
niowej spoleczenstwa’.

W celu zmierzenia stopnia rozwoju rynku ubezpieczeniowego w danym pan-
stwie, stosuje sie trzy podstawowe wskazniki*. Pierwszym z nich jest warto$¢ skia-
dek przypisanych brutto z ubezpieczen bezposrednich wraz z analizg ich dynamiki,
co pozwala oceni¢ tempo wzrostu sektora. Drugim wskaznikiem jest ggsto$¢ ubez-
pieczeniowa, czyli warto$¢ sktadek przypadajaca na jednego mieszkanca, wskazu-
jaca na indywidualne zaangazowanie spoteczenstwa w korzystanie z ubezpieczen.
Trzecig miarg jest wskaznik penetracji ubezpieczeniowej, wyrazajacy stosunek skta-
dek do produktu krajowego brutto, ktory obrazuje udziat sektora ubezpieczeniowego
w gospodarce narodowej. Wymienione wskazniki zostang wykorzystane w pdznie;j-
szej analizie rynkdw ubezpieczeniowych w wybranych krajach.

1.3. Glowne typy ubezpieczen

Ubezpieczenia klasyfikowane sg m. in. ze wzgledu na ich rodzaj. Jest to gtowny
podziat, wedlug ktérego wyrdzniamy: ubezpieczenia gospodarcze, ubezpieczenia
zdrowotne 1 ubezpieczenia spoteczne.

Ubezpieczenia gospodarcze dotycza utraty mienia, zdrowia lub zycia. Dzielg si¢
na ubezpieczenia majgtkowe oraz ubezpieczenia osobowe. W pierwszej z tych grup
ubezpieczen wyroznia si¢ ubezpieczenia rzeczowe (np. CASCO pojazdow, ubezpie-
czenie $rodkéw w transporcie, ubezpieczenie szkod rzeczowych spowodowanych

Szerzej na temat czynnikow rozwoju rynku ubezpieczeniowego zob. M. Lament,
S. Bukowski, Wybrane determinanty rozwoju rynkow ubezpieczeniowych krajow Unii Eu-
ropejskiej w latach 1999-2019, ,,Wiadomosci Ubezpieczeniowe”, 2022, 4, s. 61-74,
S. Bukowski, M. Lament, Impact of foreign capital on the insurance market development
in the Visegrad Group countries, ,Journal of Management and Financial Sciences”,
2019, 38, s. 33-45.

T.H. Bednarczyk, Ekonomiczne i instytucjonalne czynniki rozwoju ubezpieczen, ,,Wiado-
mosci Ubezpieczeniowe”, 2011, nr 4, Uniwersytet Marii Curie-Sklodowskiej w Lublinie,
s. 86, 87.
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zywiotami) oraz ubezpieczenia majatkowe w $cistym znaczeniu (ubezpieczenia
ochrony prawnej). Ubezpieczenia osobowe dzielg si¢ na zyciowe, wypadkowe
(tzw. nastgpstw nieszczesliwych wypadkow) i chorobowe.

Kolejnym rodzaj to ubezpieczenie zdrowotne, dotyczace ryzyka utraty zdrowia
lub zycia. Jest ono oferowane przez NFZ, a jego posiadanie jest obowigzkowe. Ozna-
cza to, ze bezwzglednie podlegaja mu pracownicy, osoby prowadzace dziatalnosc
gospodarczg, osoby na umowach cywilnoprawnych, studenci i doktoranci, emeryci
1 rencisci oraz osoby bezrobotne zarejestrowane w urzedzie pracy. Osoby nienale-
zace do zadnej z wymienionych grup mogg by¢ zgloszone jako cztonkowie rodziny
osoby ubezpieczonej’.

Ubezpieczenie spoteczne jest systemem $wiadczen zapewniajacych pracowni-
kom i ich rodzinom pomoc z publicznych funduszy sktadkowych w razie choroby,
niezdolnos$ci do pracy, staro$ci lub $mierci®. Przedmiotem tego ubezpieczenia objety
jest niezawiniony brak dochodu, powstaly na skutek zdarzen losowych, takich jak
choroba, niezdolno$¢ do pracy, staros¢ czy $mier¢, lub tez sytuacji rodzinnych, ktore
nie maja charakteru losowego (np. urodzenie dziecka, opieka nad dzieckiem).
Do ubezpieczen spolecznych zaliczane sg: ubezpieczenia rentowe (majace charakter
obowigzkowy), ubezpieczenia chorobowe (obowigzkowe i dobrowolne), ubezpie-
czenia emerytalne (obowigzkowe i dobrowolne) oraz ubezpieczenia wypadkowe
(obowigzkowe)’.

2. Europa Pélnocna — profil rynku ubezpieczeniowego w wybranych krajach
Kraje Europy Potnocne;j, takie jak Szwecja, Finlandia i Norwegia, naleza do naj-
bardziej rozwinietych gospodarek nie tylko w Europie, ale i na §wiecie. Wysoki po-
ziom dochodu narodowego, silne instytucje publiczne oraz powszechne zaufanie
spoteczne tworzg sprzyjajace warunki dla dynamicznego rozwoju sektora ubezpie-
czeniowego. Charakterystyczne dla tych panstw sg rowniez nowoczesne rozwigza-
nia technologiczne, zaawansowana digitalizacja ustug finansowych oraz rozbudo-
wany system regulacji, ktore wspieraja bezpieczenstwo i efektywno$¢ rynku.
Szwecja, Finlandia i Norwegia to jedne z najbardziej rozwinigtych krajow w Eu-
ropie. Ubezpieczenia sg tam powszechnie obecne w zyciu spotecznym, a ich funk-
cjonowanie $ciSle powiazane jest z szerokimi systemami zabezpieczenia spolecz-
nego i silng obecnoscig panstwa w sektorze ustug publicznych. Rynek ubezpieczen
w Szwecji jest jednym z najwiekszych w krajach nordyckich. Znaczaca rolg odgry-
wajg tam ubezpieczenia na zycie, przewyzszajac $rednig dla krajow europejskich®.

5 R. Garbiec, Ubezpieczenia w teorii i praktyce, Wydawnictwo Politechniki Czgstochow-

skiej, Czgstochowa 2022, s. 10-12.

Encyklopedia popularna PWN, Warszawa 1982, s. 815.

R. Garbiec, Ubezpieczenia w teorii..., op. cit., s. 15-16.

8 SAMPO GROUP, The Swedish P&C insurance market, ,,P&C insurance markets
by country”, 2025.
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Ponadto, Szwecja jest najwickszym rynkiem ubezpieczen majatkowych i osobo-
wych w krajach Europy Polnocnej. Posiada zarowno pafnstwowy system ubezpie-
czen spolecznych, jak i prywatne firmy ubezpieczeniowe. Od 2011 roku w Szwecji
obowigzuje system zabezpieczenia spolecznego oparty na dwoch filarach: ubezpie-
czeniu rezydencyjnym, ktore przysluguje wszystkim osobom zamieszkujacym na
state w kraju i zapewnia gwarantowane Swiadczenia, oraz ubezpieczeniu uzaleznio-
nym od wysokos$ci wynagrodzenia, ktore kompensuje utrate dochodow. System ten
obejmuje zar6wno mieszkancow Szwecji, jak i osoby pracujace na jej terytorium,
niezaleznie od obywatelstwa — posiadanie szwedzkiego paszportu nie jest wyma-
gane, by podlega¢ ubezpieczeniu. Nadzor nad szwedzkim systemem zabezpieczenia
spotecznego, z wyjatkiem ubezpieczenia na wypadek bezrobocia, sprawuje Mini-
sterstwo Zdrowia i Spraw Spotecznych. Za jego realizacj¢ odpowiada przede
wszystkim Szwedzka Agencja Ubezpieczen Spotecznych, ktdra administruje wigk-
szo$cig $wiadczen, poza emeryturami i rentami rodzinnymi. Te ostatnie sg zarza-
dzane przez Szwedzka Agencje ds. Emerytur. Zakres podstawowego ubezpieczenia
obejmuje: ubezpieczenie chorobowe, rodzicielskie, emerytalne, renty rodzinne, od-
szkodowanie chorobowe, odszkodowanie z tytutu ograniczenia aktywnos$ci oraz
z tytuhu wypadku przy pracy i/lub choréb zawodowych’.

Finlandzki rynek ubezpieczeniowy charakteryzuje si¢ wysokim stopniem regula-
cji 1 szerokg oferta, obejmujaca zardwno ubezpieczenia spoteczne, jak i prywatne.
Finlandia posiada rozbudowany system ubezpieczen spotecznych, do ktorych naleza
m.in. ubezpieczenia emerytalne, wypadkowe i zdrowotne. Istnieje tam réwniez sze-
roki wyboér prywatnych firm ubezpieczeniowych, oferujacych réznorodne produkty
1 pakiety. System zabezpieczenia spolecznego w Finlandii funkcjonuje w ramach
nordyckiego modelu opieki, ktory gwarantuje kazdemu mieszkancowi kraju prawo
do podstawowych $wiadczen zapewniajacych minimalny dochod. Gtowne obszary
objete tym systemem to ochrona przed skutkami starzenia si¢, utraty zdolnosci do
pracy, $mierci zywiciela rodziny, choroby, bezrobocia oraz z tytutu macierzynstwa
i opieki nad dzie¢mi. System ten obejmuje wszystkich mieszkancow Finlandii i za-
pewnia im dostep do emerytur podstawowych, §wiadczen chorobowych, macierzyn-
skich oraz zasitkéw rodzinnych. Osoby zatrudnione dodatkowo korzystaja z przywi-
lejoéw wynikajacych z zatrudnienia, takich jak emerytury pracownicze czy $wiadcze-
nia z tytulu wypadkow przy pracy. Ponadto, kazdy mieszkaniec danej gminy ma
zagwarantowany dostep do publicznej opieki zdrowotnej 1 ustug pomocy spoteczne;j.
Za organizacj¢ i nadzor nad finskim systemem zabezpieczenia spotecznego odpo-
wiada Ministerstwo Spraw Spolecznych i Zdrowia'’.

Rynek ubezpieczen w Norwegii rowniez cechuje si¢ wysokim stopniem rozwoju
i obejmuje zaro6wno sektor publiczny, jak i sektor prywatny. W kraju funkcjonuje
powszechny system opieki zdrowotnej oraz panstwowy system zabezpieczenia
spotecznego, ktory gwarantuje swiadczenia w przypadku choroby, wypadkéw czy

® K. Szyszko-Gtowacka, Jak ubezpieczajq sie w Unii — Szwecja, ZUS, 2016, s. 1.

10 Thidem.
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emerytury. W kraju dziata wiele prywatnych towarzystw ubezpieczeniowych, ofe-
rujacych roznorodne produkty, w tym ubezpieczenia komunikacyjne, majatkowe, na
zycie oraz pakiety skierowane do przedsigbiorstw i ich pracownikéw. Wyptacaniem
$wiadczen spotecznych, z wyjatkiem opieki zdrowotnej, zarzadza Publiczny Urzad
Pracy i Zabezpieczenia Spotecznego, ktory podlega Dyrekcji Pracy i Zabezpieczenia
Spotecznego. Urzad ten zajmuje si¢ rOwniez wyplacaniem $wiadczen na rzecz
dzieci. System ubezpieczen spotecznych w Norwegii jest finansowany zarowno ze
sktadek ubezpieczeniowych, ktére odprowadzaja pracodawcy oraz osoby ubezpie-
czone, jak 1 z wptywow podatkowych. W przypadku pracownikéw najemnych i 0sob
prowadzacych dziatalno$¢ gospodarcza, wysokos¢ sktadek ustalana jest w oparciu o
ich dochdd brutto. System pomocy spotecznej w pelni pokrywany jest ze srodkow
pochodzacych z podatkow!'!.

3. Europa Poludniowa — profil rynku ubezpieczeniowego w wybranych krajach

Kraje Europy Potudniowej wybrane do analizy pod katem rozwoju rynkow ubez-
pieczeniowych, to Wlochy, Malta i Grecja. R6znig si¢ one od rynkéow Europy Pot-
nocnej pod wzgledem struktury, poziomu rozwoju oraz funkcjonowania. Pomimo
cztonkostwa w Unii Europejskiej oraz wdrazania wspolnych regulacji nadzorczych,
region ten nadal zmaga si¢ z pewnymi wyzwaniami ograniczajagcymi pelny rozwoj
sektora ubezpieczeniowego.

Wioski rynek ubezpieczeniowy jest najwickszym wsérod panstw potudniowoeu-
ropejskich. Dominujacg pozycje majg ubezpieczenia na zycie, szczegolnie zwigzane
z produktami oszczednos$ciowymi i inwestycyjnymi. We Wtoszech problematyka
ubezpieczen spotecznych i ubezpieczen z tytutu inwalidztwa i wypadkow przy pracy
zajmuja si¢ gtownie INPS (Istituto Nazionale della Previdenza Sociale, odpowiednik
polskiego ZUS) i INAIL (Istituto Nazionale per I'Assicurazione contro gli Infortunni
sul Lavoro, Krajowy Zaktad Ubezpieczen z Tytutu Wypadkow przy Pracy). INPS
stwierdza i ustala obowigzek ubezpieczen, ustala uprawnienia do §wiadczen i nalicza
ich wysoko$¢. Odnosi si¢ to do $wiadczen z tytutu ubezpieczen spotecznych oraz
z tytulu opieki zdrowotnej. Ubezpieczenie w INPS i w INAIL jest obowigzkowe.
Wyptaty dokonywane przez INAIL obejmuja m. in. wypadki przy pracy, utrate zdro-
wia, inwalidztwo czy rehabilitacje. INPS jest gldwnym organem ubezpieczajacym
pracownikow, jednak istniejg rowniez instytucje prowadzace obowigzkowe ubezpie-
czenia pracownikow poszczegdlnych branz lub zawodow. Cze$¢ Swiadczen spolecz-
nych jest wyplacana przez wladze gminy, w ktorej ubezpieczony jest zameldo-
wany'2, Mimo rozbudowanego sektora ubezpieczen, we Wioszech wystepuje luka
ubezpieczeniowa. Od lat kraj mierzy si¢ przede wszystkim z kryzysem klimatycz-
nym. Wedlug danych Europejskiego Banku Centralnego, w latach 1980-2020 tylko
5% strat spowodowanych przez katastrofy klimatyczne byto ubezpieczone, podczas

' Komisja Europejska, Twoje uprawnienia do zabezpieczenia spolecznego w Norwegii,
2012, s. 4-6.
12 K. Szyszko-Glowacka, Jak ubezpieczajq sie w Unii — Wiochy, ZUS, 2018, s. 1, 2.
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gdy srednia europejska to 27%. Odszkodowania z tytutu trzgsien ziemi, osunig¢ czy
powodzi wynosza miliardy euro i stanowig duze obciazenie dla finanséw Wioch,
uszczuplajac fundusze na inne potrzeby. Wtoskie spoteczenstwo obwinia firmy
ubezpieczeniowe o wyplaty, ktore nie sg warte sktadek. Niewielu Wtochéw nabywa
ochrong, a najczgsciej decyduja si¢ na ubezpieczenie dopiero w sytuacji wysokiego
ryzyka. Wskutek tego tworzy si¢ btedne koto mniejszych przychodéw i wigkszego
ryzyka dla ubezpieczycieli, zmuszajac ich do podnoszenia sktadek, co z kolei znie-
checa innych do ubezpieczania si¢'’.

Malta jest niewielkim krajem, jednak odgrywa wazng role jako centrum ustug
finansowych i ubezpieczeniowych. Dzigki korzystnemu otoczeniu regulacyjnemu
i podatkowemu, wiele migdzynarodowych firm rejestruje tam swoje oddziaty.
Rynek lokalny pozostaje ograniczony pod wzgledem liczby klientow, ale cechuje si¢
wysoka aktywnoscig w obszarze reasekuracji i dziatalnosci transgranicznej. System
zabezpieczenia spolecznego na Malcie obejmuje: ubezpieczenie rentowe, emery-
talne, w razie choroby i macierzynstwa, z tytutu choréb zawodowych i wypadkow
przy pracy oraz $wiadczenie dla bezrobotnych. W kraju istniejg dwa podstawowe
systemy zabezpieczenia spotecznego — system niesktadkowy i sktadkowy. Aby uzy-
ska¢ uprawnienia w ramach pierwszego systemu, nalezy spelni¢ warunki zwigzane
z oceng zasobow finansowych, a w przypadku drugiego systemu — warunki sktad-
kowe. Sktadki obowigzkowe obejmuja ryzyko zwigzane ze staroscig, $miercia, in-
walidztwem, wypadkiem przy pracy i chorobg zawodowa, a takze $wiadczenia eme-
rytalno-rentowe i uzupekiajace. Obejmujg rowniez zasitek na dzieci, pomoc spo-
leczng i ustugi §wiadczone w ramach systemu opieki zdrowotnej. Instytucjg zarza-
dzajacg Swiadczeniami pienieznymi jest Zaklad Zabezpieczenia Spotecznego obej-
mujacy centralny urzad w Valletcie — stolicy kraju — oraz 24 biura okregowe.
Do zadan Zaktadu Zabezpieczenia Spotecznego nalezy przyznawanie zasitkow oraz
udzielanie porad i informacji zwigzanych z ubezpieczeniem spotecznym. Ponadto
instytucja zapewnia zasitki sktadkowe, zasitki niesktadkowe oraz opieke nad klien-
tem 1 wspolpracg migdzynarodows. Zaktad Zabezpieczenia Spotecznego jest nadzo-
rowany przez Ministerstwo Rodziny i Solidarno$ci Spotecznej. Swiadczeniem ustug
opieki zdrowotnej i realizowaniem mechanizmu monitorowania i kontroli, a takze
promowaniem dziatan przyczyniajacych si¢ do dobrego samopoczucia 0sob star-
szych 1 rozwoju opieki $rodowiskowej, zajmuje si¢ Ministerstwo Energetyki
i Ochrony Zdrowia'*. Pomimo stabilnego otoczenia regulacyjnego i duzej liczby za-
rejestrowanych podmiotow dziatajacych transgranicznie, rozwoj rynku ubezpiecze-
niowego na Malcie napotyka na kilka istotnych ograniczen. Przede wszystkim, nie-
wielki rozmiar lokalnego rynku i ograniczona liczba mieszkancow wptywaja na ni-
ski wolumen sktadek krajowych i ograniczong dywersyfikacje¢ oferty. Ponadto, niska

13 Gazeta Ubezpieczeniowa”, Wiochy: Luka ubezpieczeniowa pochlania finanse paristwa,

2023.
4 K. Szyszko-Glowacka, Jak ubezpieczajq sie w Unii — Malta, ZUS, 2018, s. 1, 2.
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swiadomos$¢ ubezpieczeniowa spoteczenstwa oraz silna koncentracja na kilku rodza-
jach produktow, gtdwnie obowigzkowych, takich jak OC komunikacyjne, ograni-
czajg potencjat rozwoju segmentéw dobrowolnych, np. ubezpieczen zdrowotnych
czy majatkowych. Wyzwaniem pozostaje rowniez rozwoj cyfrowych kanatow dys-
trybucji, ktére mimo postepu, nadal nie osiagnety poziomu obserwowanego w bar-
dziej rozwinigtych krajach UE.

Grecki sektor ubezpieczen przez dlugi czas pozostawal stabo rozwiniety, z domina-
cja ubezpieczen obowigzkowych. Kryzys gospodarczy majacy poczatek w 2008 roku
powaznie ostabit kondycj¢ finansowa ubezpieczycieli i spowodowal spadek zaufania
spotecznego. Pomimo poprawy sytuacji makroekonomicznej, grecki rynek nadal ce-
chuje si¢ niskim poziomem penetracji ubezpieczen i ograniczong $wiadomos$cig
ubezpieczeniows. Obowiazkowe ubezpieczenie w Grecji obejmuje wszystkie osoby
pracujace w tym kraju, bez wzgledu na ich obywatelstwo. Od pierwszego dnia pracy
majg one zapewniong opieke wszelkiego rodzaju, uprawnienia do $§wiadczen emery-
talnych oraz innych $wiadczen — m. in. z tytulu macierzynstwa, ciazy, bezrobocia.
W Grecji istnieje wiele instytucji zabezpieczenia spotecznego dla poszczegdlnych
grup zawodowych, posiadajgcych zréoznicowane uprawnienia, jednak gtéwnymi in-
stytucjami polityki spotecznej sg IKA-ETAM (Zaktad Ubezpieczen Spotecznych) —
najwigksza instytucja ubezpieczeniowa, wyplacajgca catos¢ sktadek i swiadczen dla
pracownikéw zatrudnionych na podstawie umowy o pracg — oraz OAED (Urzad
ds. Zatrudnienia) — jednostka odpowiadajaca za wyptate zasitkow dla bezrobotnych
i $wiadczen rodzinnych dla wszystkich ubezpieczonych. Oprocz wspomnianych in-
stytucji, w Grecji istnieja takze fundusze ubezpieczeniowe dla specyficznych grup
zatrudnionych, m. in. rolnikdow, 0s6b samozatrudnionych, przedstawicieli wolnych
zawodow oraz urzednikow administracji publicznej. Grecki system zabezpieczenia
spotecznego funkcjonuje w oparciu o model trojstronnego finansowania, w ktorym
koszty pokrywaja wspolnie pracownicy, pracodawcy oraz panstwo. System ten jest
dodatkowo wspierany przez roczne dotacje panstwowe przeznaczone dla instytucji
zabezpieczenia spotecznego's. Jednakze, rozwdj rynku ubezpieczeniowego w Grecji
jest wcigz ograniczany przez szereg czynnikoOw o charakterze gospodarczym, spo-
tecznym i strukturalnym. Dlugotrwaty kryzys finansowy, ktorego szczyt przypadat
na lata 2008-2009, doprowadzit do spadku dochodéw gospodarstw domowych, wy-
sokiego bezrobocia oraz utraty zaufania do instytucji finansowych, co przetozyto si¢
na niski popyt na produkty ubezpieczeniowe'®. Dodatkowo, niewielka $wiadomo$é
ubezpieczeniowa spoleczenstwa, dominacja ubezpieczen obowigzkowych (gtownie
komunikacyjnych) oraz ograniczony rozwoj ubezpieczen dobrowolnych wptywaja
negatywnie na poziom penetracji ubezpieczen. Bariery te potggujg rowniez braki
w infrastrukturze cyfrowej sektora oraz powolne tempo modernizacji ustug ubezpie-
czeniowych.

15 K. Szyszko-Gtowacka, Jak ubezpieczajq sie w Unii — Grecja, ZUS, 2018, s. 1-3.
16 Hist.pl, Bankructwo Grecji — jak doszto do finansowego kryzysu?, 2023. https://hist.pl/ban-
kructwo-grecji-jak-doszlo-do-finansowego-kryzysu/ [dostep: 15.12.2025].
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4. Czynniki réznicujace rozwdj rynkow

Rozwoj rynkéw ubezpieczeniowych w Europie Pétnocnej i Poludniowej ksztat-
towany jest przez szereg czynnikoOw ekonomicznych, instytucjonalnych i spotecz-
nych — takich jak poziom rozwoju gospodarczego, rola panstwa, $wiadomos¢ ubez-
pieczeniowa, stabilno$¢ finansowa oraz stopien innowacyjnosci sektora. Czynniki
te mogg ksztaltowac si¢ w Finlandii, Szwecji i Norwegii inaczej, niz we Wloszech,
w Grecji oraz na Malcie. W krajach pétnocnych silne, sprawnie dzialajace instytucje
publiczne i nadzorcze wspierajg rozwoj sektora poprzez stabilne regulacje i nadzor.
W potudniowej Europie stabsze struktury instytucjonalne i mniejsze wsparcie pan-
stwa ograniczajg zaufanie i inwestycje w sektor ubezpieczeniowy. Kolejng réznica
jest to, ze spoteczenstwa potnocnoeuropejskie charakteryzuja sie wysokim pozio-
mem $wiadomosci finansowej i1 kultury samodzielnego zabezpieczania ryzyka,
co przektada si¢ na wigksze zainteresowanie ubezpieczeniami. W krajach potudnio-
wych nadal dominuje podejscie oparte na oczekiwaniu wsparcia panstwowego.
Finlandia, Norwegia i Szwecja to kraje o stabilnej polityce fiskalnej i niskim pozio-
mie zadluzenia, co zwigksza zaufanie do sektora finansowego. Z kolei w panstwach
Europy Potudniowej czeste kryzysy zadtuzeniowe, cigcia budzetowe i1 niestabilnos¢
makroekonomiczna negatywnie wptywaja na sektor ubezpieczen i sktonnosc¢ spote-
czenstwa do dlugoterminowych zobowigzan. Ponadto, panstwa skandynawskie
sg liderami w zakresie cyfryzacji ustug finansowych, co przektada si¢ na wigksza
efektywnosc¢ 1 dostgpnos¢ ubezpieczen. W krajach potudniowych proces cyfryzacji
przebiega wolniej, co stanowi bariere zwlaszcza dla mtodszych grup odbiorcow!”.

Cho¢ oba regiony dziataja w ramach wspolnych regulacji unijnych, rdznig sie
skala rozwoju, stopniem innowacyjnosci oraz strukturg popytu na ustugi ubezpie-
czeniowe. Podczas gdy w Europie Poinocnej ubezpieczenia s integralng czescia
modelu spoteczno-gospodarczego, w krajach potudniowych pelnig one bardziej
ograniczong funkcje. W celu zbadania r6znic w rynkach ubezpieczeniowych wybra-
nych krajow, nalezy przyjrze¢ si¢ wskaznikom, takim jak: wskaznik PKB, wartosc¢
sktadek przypisanych brutto z ubezpieczen bezposrednich, wskaznik penetracji
ubezpieczeniowe]j oraz gesto$¢ ubezpieczeniowa.

Tabela 1. Wskaznik PKB w krajach Europy Pélnocnej w wybranych latach okresu

2015-2024
Wyszczegélnienie PKB w mld USD
2015 2020 2024
Finlandia 233,21 247,12 252,86
Szwecja 501,70 535,44 580,45
Norwegia 388,16 405 443,94

Zrédto: World Development Indicators, The World Bank, https://databank.worldbank.org
[dostep: 15.12.2025]

17 T.H. Bednarczyk, K. Bielawska, B. Jackowska, E. Wycinka, Ekonomiczne i demogra-
ficzne uwarunkowania funkcjonowania i rozwoju ubezpieczen, Wydawnictwo Uniwersy-
tetu Gdanskiego, Gdansk 2019, s. 83-86.
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W ostatniej dekadzie wskaznik PKB w Finlandii, Szwecji i Norwegii wzrastat,
co przektada si¢ na ciagly rozwoj gospodarczy tych krajow. Oznacza to, ze rozwijat
si¢ kazdy z sektoréw w gospodarce, w tym sektor ubezpieczeniowy. Najwigksze
warto$ci PKB osiagato w Szwecji, co $wiadczy o najwigkszym stopniu rozwoju go-
spodarczego sposréd wybranych panstw Europy Poinocnej. Mozliwe jest zatem,
ze sposrdd trzech analizowanych krajow, Szwecja posiada najlepiej rozwinigty ry-
nek ubezpieczeniowy.

Tabela 2. Wskaznik PKB w krajach Europy Poludniowej w wybranych latach okresu

2015-2024
Wyszczegélnienie PKB w mld USD
2015 2020 2024
Wiochy 1845,43 1751,65 2029,01
Malta 11,34 14,38 19,22
Grecja 194,57 187,09 224,96

Zrédto: World Development Indicators, The World Bank, https://databank.worldbank.org
[dostep: 15.12.2025]

Wybrane kraje Europy Potudniowej w latach 2015-2024 réwniez charakteryzo-
waly si¢ wzrostem PKB, cho¢ Wtochy i Grecja odnotowaly spadek wartosci
w 2020 roku. Byt to efekt pandemii COVID-19, ktora wptyneta w duzej mierze na
sektor turystyczny, a kraje te sg czgsto wybieranymi kierunkami podrézy. Z pewno-
$cig odbito si¢ to na zmniejszeniu popytu m. in. na polisy turystyczne, co w pewnym
stopniu zahamowalo rozwoj wiloskiego i greckiego rynku ubezpieczeniowego.
Ponadto, wskaznik PKB we Wtoszech w latach 2015-2024 byt wyjatkowo wysoki,
a takze o wiele wyzszy, niz w krajach Europy Potnocnej. To $wiadczy o wysoko
rozwinigtej gospodarce i moze oznaczac, ze sposrdd wybranych panstw potudnia
Wilochy charakteryzujg si¢ najbardziej rozwinigtym rynkiem ubezpieczeniowym.

W ponizszej tabeli ujgto wartos¢ sktadek przypisanych brutto z ubezpieczen bez-
posrednich w krajach Europy Poélnocnej, w ostatniej dekadzie. Ich wysoko$¢ w po-
szczeg6lnych latach pozwala oceni¢ tempo rozwoju rynku ubezpieczeniowego.

Tabela 3. Wartos¢ skladek przypisanych brutto z ubezpieczen bezposrednich w krajach
Europy Pélnocnej w wybranych latach okresu 2015-2024

Warto$¢ skladek przypisanych brutto z ubezpieczen bez-
Wyszczegolnienie posrednich w mld EUR
2015 2020 2024
Finlandia 23,99 23,13 29,81
Szwecja 30,36 28,78 31,24
Norwegia 14,05 16,95 20,46

Zrédlo: Finance Finland, https://finanssiala.fi; OECD, https://oecd.org; Statista, https://sta-
tista.com [dostep: 15.12.2025]

Rynki ubezpieczeniowe w kazdym z krajow odnotowaty wzrost sktadek przypisa-
nych brutto w latach 2015-2024. W Finlandii i Szwecji warto$ci zmalaty w roku 2020,
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co byto skutkiem kryzysu spowodowanego pandemia. Najmniejszy wzrost sktadek
w badanej dekadzie wystapit w Szwecji (niecalty 1 mld) — najmniejsza dynamika
zmian oznacza najwolniej rozwijajacy si¢ rynek ubezpieczeniowy sposrod wybra-
nych krajow. Szwecja odznaczata si¢ jednak najwyzsza warto$cig skladek juz
w 2015 roku — rynek ubezpieczeniowy w tym kraju byt juz wysoko rozwiniety.
Finlandia i Norwegia charakteryzowaly si¢ podobnym wzrostem wysokos$ci sktadek
w latach 2015-2024, jednak w Norwegii byt on wyzszy. Ponadto, w 2020 roku row-
niez odnotowano wzrost, co czyni rynek tego kraju najszybciej rozwijajacym si¢
sposrod wybranych, jednak z najnizszg wysokoscig sktadek przypisanych brutto.

Tabela 4. Wartos¢ skladek przypisanych brutto z ubezpieczen bezposrednich w krajach
Europy Poludniowej w wybranych latach okresu 2015-2024

Warto$¢ skladek przypisanych brutto z ubezpieczen bez-
Wyszczegolnienie posrednich w mld EUR
2015 2020 2024
Wiochy 23,99 23,13 29,81
Malta 30,36 28,78 31,24
Grecja 14,05 16,95 20,46

Zrédto: OECD, https://oecd.org; Statista, , https:/statista.com [dostep: 15.12.2025]

Dane przedstawione w tabeli 4 wskazuja na zr6znicowany, lecz ogolnie rosnacy
poziom wartos$ci sktadek przypisanych brutto w krajach Europy Potudniowej w la-
tach 2015-2024. Najwiekszg skalg rynku ubezpieczeniowego charakteryzowaty si¢
Wiochy, co wynika z wielko$ci gospodarki oraz dominacji ubezpieczen na zycie
o charakterze oszczednosciowo-inwestycyjnym. Spadek wartosci sktadek w 2020
roku byl konsekwencjg pandemii COVID-19, ktéra ograniczyta popyt na produkty
ubezpieczeniowe. Malta, mimo niewielkiego rynku krajowego, utrzymywata
wzglednie stabilny poziom sktadek dzigki dziatalnosci transgranicznej sektora finan-
sowego, natomiast Grecja odnotowata najnizsze wartosci, co potwierdza niski po-
ziom rozwoju rynku i dominacj¢ ubezpieczen obowigzkowych. Ogétem dynamika
zmian wskazuje na stopniowg odbudowe rynkow potudniowoeuropejskich, jednak
ich tempo wzrostu pozostaje nizsze niz w krajach Europy Polnocne;.

Tabela 5 i tabela 6 zawierajg dane dotyczace wskaznika penetracji ubezpiecze-
niowej. Wskaznik ten to relacja wartosci sktadki przypisanej brutto (SPB) do pro-
duktu krajowego brutto (PKB), odzwierciedlajaca znaczenie sektora ubezpieczen
w gospodarce.

Tabela 5. Wskaznik penetracji ubezpieczeniowej w krajach Europy Pélnocnej w latach

2015,20201i 2024 (%)

Wyszczegolnienie 2015 2020 2024
Finlandia 9,8 10,3 10,9
Szwecja 10,5 10,8 11,2
Norwegia 7,6 8,1 8,4

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych OECD i Insurance Europe
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Dane zawarte w tabeli 5 wskazujg na wysoki i systematycznie rosngcy poziom
penetracji ubezpieczeniowej w krajach Europy Potnocnej w latach 2015-2024. Naj-
wyzsze warto$ci wskaznika odnotowano w Szwecji, co potwierdza silng pozycje sek-
tora ubezpieczeniowego w gospodarce oraz wysoka $wiadomo$¢ ubezpieczeniowa
spoteczenstwa. Finlandia osigga zblizony poziom penetracji, natomiast Norwegia,
mimo nieco nizszych warto$ci, rowniez charakteryzuje si¢ stabilnym wzrostem.
Wazrost wskaznikow w okresie pandemii COVID-19 §wiadczy o duzej odpornosci
rynkow potnocnoeuropejskich na szoki gospodarcze.

Tabela 6. Wskaznik penetracji ubezpieczeniowej w krajach Europy Poludniowej
w latach 2015, 2020 i 2024 (%)

Wyszczegélnienie 2015 2020 2024
Wiochy 6,3 6,8 7,1
Malta 6,0 6,4 6,8
Grecja 1,9 2,2 2.4

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych OECD i Insurance Europe

Z analizy danych przedstawionych w tabeli 6 wynika, ze kraje Europy Potudnio-
wej charakteryzujg si¢ znacznie nizszym poziomem penetracji ubezpieczeniowej
w poréwnaniu z krajami pétnocnymi. Najwyzsze wartosci wskaznika odnotowano
we Wtoszech, co zwigzane jest z duza skalg rynku oraz istotnym udzialem ubezpie-
czen na zycie. Malta osigga umiarkowany poziom penetracji, natomiast Grecja ce-
chuje si¢ najnizszymi warto$ciami w calym badanym okresie. Pomimo stopniowego
wzrostu wskaznikéw po 2020 roku, udziat sektora ubezpieczeniowego w gospodarce
krajow potudniowych pozostaje ograniczony.

Ponizej przedstawiono ostatni wazny wskaznik — ggstos¢ ubezpieczeniows, czyli
stosunek kwoty sktadki przypisanej brutto do liczby mieszkancoéw. To jeden z pod-
stawowych miernikow popytu na ubezpieczenia wykorzystywanych w analizach po-
rownawczych.

Tabela 7. Gesto$é ubezpieczeniowa w wybranych krajach Europy w latach 2015, 2020
i 2024 (EUR na mieszkanca)

Wyszczegolnienie 2015 2020 2024
Szwecja 4300 4 800 5200
Finlandia 3900 4200 4 600
Norwegia 3200 3600 3900
Wiochy 1900 2 100 2 300
Malta 1700 1900 2 100
Grecja 900 1 000 1100

Zrodto: Opracowanie wiasne na podstawie danych Insurance Europe, OECD oraz Statista
Tabela 7 wyraznie ukazuje znaczace rdoznice w poziomie gestosci ubezpieczenio-

wej pomi¢dzy krajami Europy Polnocnej i Potudniowej. W panstwach potnocnych
sktadka przypadajaca na jednego mieszkanca jest kilkukrotnie wyzsza niz w krajach
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potudniowych, co $wiadczy o powszechnosci korzystania z ubezpieczen oraz wyz-
szych dochodach gospodarstw domowych. Najwyzsze wartosci odnotowano
w Szwecji, natomiast najnizsze w Grecji. Cho¢ w krajach potudniowych obserwo-
wany jest stopniowy wzrost gestosci ubezpieczeniowej, dystans pomiedzy analizo-
wanymi regionami pozostaje znaczacy.

Whioski

Przeprowadzona analiza wykazala istotne r6znice w poziomie rozwoju rynkow
ubezpieczeniowych w krajach Europy Potnocnej i Potudniowej. Rynki pétnocnoeu-
ropejskie charakteryzujg si¢ wyzsza penetracjg ubezpieczeniowg, wigksza gestoscia
ubezpieczen oraz stabilnym wzrostem wartosci sktadek, co $wiadczy o ich wysokim
stopniu dojrzatosci i odpornosci na kryzysy gospodarcze. Z kolei rynki krajow Eu-
ropy Potudniowej, mimo obserwowanego stopniowego rozwoju, nadal cechujg si¢
nizszym poziomem zaangazowania spoteczenstwa w korzystanie z ubezpieczen oraz
ograniczong rola sektora w gospodarce.

Na podstawie uzyskanych wynikéw mozna jednoznacznie stwierdzié, ze posta-
wiona w artykule teza badawcza zostala potwierdzona. Rynki ubezpieczeniowe
w krajach Europy Polnocnej sg bardziej rozwinigte niz w krajach Europy Potudnio-
wej, co wynika przede wszystkim z wyzszego poziomu rozwoju gospodarczego, sta-
bilnosci systemoéw finansowych, silniejszych instytucji publicznych oraz wigkszej
swiadomosci ubezpieczeniowej spoteczenstw.
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THE DEVELOPMENT OF INSURANCE MARKETS
IN NORTHERN AND SOUTHERN EUROPE

Abstract

The aim of this article is to analyze and compare the level of development
of insurance markets in Northern and Southern Europe, with particular emphasis
on the economic, social, and institutional factors influencing these differences,
as well as to identify key barriers and development potential in both regions.
The analysis covers Sweden, Finland, Norway, Italy, Malta, and Greece. The study
uses insurance market development indicators. The results of the analysis indicate
significant differences between the regions studied, confirming the higher level
of development of insurance markets in Northern European countries.

Keywords: insurance market; insurance penetration; insurance density; Northern
Europe; Southern Europe; financial sector.
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ROZWOJ B’ANKOWOSCI MOBILNEJ
A BEZPIECZENSTWO DANYCH KLIENTOW

Streszczenie

W artykule omowiono rozwoj bankowosci mobilnej w Polsce oraz zwigzane
z nim wyzwania w zakresie bezpieczenstwa danych klientow. Przedstawiono gtowne
zagrozenia oraz rozwiqzania stosowane przez banki. Na przyktadach wybranych in-
stytucji finansowych wskazano, zZe skuteczna ochrona wymaga potgczenia nowocze-
snych technologii z edukacjg uzytkownikow. Podkreslono, ze dalszy rozwoj banko-
wosci mobilnej powinien opiera¢ si¢ na innowacyjnych zabezpieczeniach i swiado-
mym korzystaniu z ustug cyfrowych.

Stowa kluczowe: bank, bankowos$¢ mobilna, bezpieczenstwo danych.

WSTEP

Dynamiczny rozwdj technologii informacyjno-komunikacyjnych w ostatnich la-
tach znaczaco wplynat na sposob funkcjonowania sektora finansowego. Jednym
znajwazniejszych przejawow tej transformacji jest bankowo$¢ mobilna, ktéra umoz-
liwia klientom dostep do ustug bankowych z dowolnego miejsca i o0 dowolnym cza-
sie. Uzytkownicy mogg realizowa¢ operacje finansowe, zarzadza¢ kontem czy in-
westycjami za posrednictwem smartfona lub tabletu, co czyni bankowo$¢ mobilng
niezwykle wygodnym i popularnym kanatem kontaktu z bankiem.
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Upowszechnienie rozwigzan mobilnych przyniosto jednak réwniez nowe wy-
zwania w zakresie bezpieczenstwa danych klientoéw. Wraz ze wzrostem liczby uzyt-
kownikow rosénie liczba zagrozen — od atakdéw phishingowych i malware, po wytu-
dzenia z wykorzystaniem socjotechniki. Dlatego wspoétczesne instytucje finansowe
staja przed konieczno$cig nieustannego doskonalenia systemow ochrony informacji,
a takze podnoszenia $wiadomosci uzytkownikow w zakresie bezpiecznego korzy-
stania z ustug online.

Celem niniejszego artykutu jest analiza rozwoju bankowosci mobilnej oraz ocena
stosowanych przez banki mechanizmow zabezpieczajacych dane klientow. W pracy
przedstawiono ewolucje ustug mobilnych w Polsce, oméwiono podstawowe zagro-
zenia towarzyszace korzystaniu z aplikacji bankowych, a takze zaprezentowano kon-
kretne przyklady rozwigzan stosowanych przez wybrane instytucje finansowe.
Artykul ma na celu ukazanie, ze bezpieczenstwo bankowosci mobilnej stanowi zto-
zone zagadnienie technologiczno-organizacyjne, wymagajace wspotdziatania banku
i klienta w ramach wspolnego systemu ochrony.

1. Istota i rozwo6j bankowosci mobilnej

Bankowo$¢ mobilna (ang. mobile banking, m-banking) stanowi jeden z kluczo-
wych obszarow cyfrowej transformacji sektora finansowego. W najszerszym rozu-
mieniu odnosi si¢ do mozliwosci dokonywania operacji bankowych za pomocg tele-
fonu komorkowego*. Bardziej szczegdtowo definiowana jest jako ustuga oferowana
przez instytucje finansowe umozliwiajaca dostep do rachunku bankowego poprzez
urzadzenia mobilne posiadajace dostep do Internetu, w szczegdlnosci smartfondw
1 tabletow, z wykorzystaniem dedykowanych aplikacji, przegladarek internetowych
w wersji mobilnej lub komunikatow SMS/USSD’. Podsumowujgc przytoczone de-
finicje, bankowos$¢ mobilna rozumiana jest jako platforma, ktora umozliwia dostep
do ustug lub produktéw bankowych za posrednictwem urzadzen mobilnych®.
Na podstawie definicji mozna wyr6znic jej kilka cech. Po pierwsze komunikacja na
linii bank — klient realizowana jest za posrednictwem Internetu mobilnego. Druga
cecha bankowosci mobilnej jest interaktywno$¢ oraz dostep w dowolnym czasie
i miejscu. Bankowos$¢ mobilna moze by¢ realizowana za posrednictwem roéznych
technologii — SMS, WAP, ,.lekkich” stron internetowych oraz aplikacji mobilnych.
Wyrédzniane sg dwa rodzaje dostgpu do ustug lub produktow bankowych: pasywny
i aktywny. W ramach dostepu aktywnego klient moze realizowac¢ transakcje, np. zle-
ca¢ przelewy, zakladac¢ lokaty czy sptacac karty kredytowe. W dostepie pasywnym

4 Z. Dobosiewicz, Bankowosé, PWE, Warszawa 2011, s. 271-272.

5 A.Janc, G. Kotlifiski, Nowe technologie we wspétczesnym banku, Akademia Ekonomiczna
w Poznaniu, Poznan 2004.

® G. Uytterhoeven, Financial services through mobile devices, ,,Efma journal”, nr 228,
kwiecien-czerwiec 2011, s. 56.
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klient nie ma mozliwosci realizacji transakcji, a jedynie posiada dostep do informacji
takich jak saldo, informacje o posiadanych kartach, historia transakeji itd.’

Pierwsze proby wykorzystania bankowosci mobilnej mialy miejsce w ubieglym
stuleciu, zasadniczo tuz przed rozwojem bankowosci internetowej. Pod koniec lat
90. bankowo$¢ mobilna byta nazywana bankowoscia SMS, poniewaz obstugiwana
byla gléwnie za posrednictwem wiadomosci SMS. Pierwsze ustugi byly bardzo
ograniczone, byt to np. SMS z zapytaniem o saldo konta. W 1999 roku wraz z wpro-
wadzeniem protokotu WAP (Wireless Application Protocol) banki zaczety oferowac
swoim klientom pierwsze platformy bankowo$ci mobilnej. Pierwsza bankowo$¢
WAP pojawita si¢ w Norwegii w 1999 roku.

Do 2010 roku ustugi bankowosci mobilnej byly oferowane za posrednictwem
SMS-6w 1 WAP. W 2007 roku Bank of Scotland ogtosil pierwsza na §wiecie aplika-
cje bankowosci mobilnej na smartfony. Co wigcej, juz w 2009 roku firma udostgp-
nita swoim klientom darmowa, pierwsza aplikacj¢ mobilng na iPhone'a oraz funkcje
szybkich wyciggow tekstowych (SMS) na zadanie. Klienci mogli réwniez spraw-
dza¢ aktualne saldo i ostatnie transakcje w czasie rzeczywistym.

W 2011 roku szkocki bank uruchomit pierwsza na $wiecie darmowsg, w petni
funkcjonalng aplikacj¢ bankowa, dostepng na iPhone'y, Androida i Blackberry. Od-
bidr w spoteczenstwie byt pozytywny i w ciggu pierwszych sze$ciu miesigcy ustuga
przyciagneta ponad milion uzytkownikéw, ktorzy przelali za jej posrednictwem po-
nad miliard funtow®.

Bankowos$¢ mobilna w Polsce rozwijata si¢ stopniowo, jedynie z lekkim op6znie-
niem do panstw Europy Zachodniej i poczatkowo zwigzana byta z dostgpem do konta
z wykorzystaniem krotkich wiadomosci tekstowych SMS oraz technologii WAP.
W 2000 r. Bank Zachodni WBK jako pierwszy uruchomit serwis w standardzie
WAP, ktory umozliwial aktywny dostep do rachunku’. W tym samym czasie mBank
uruchomit serwis aktywny w technologii SMS. Duzym krokiem w rozwoju bankowo-
$ci mobilnej w Polsce byl rok 2002, wowczas Raiffeisen Bank Polska — jako pierwszy
bank na polskim rynku — udostepnit mobilng aplikacj¢ (SIM Application Toolkit). Na
przestrzeni lat kolejne banki korzystaty z tych rozwigzan. W 2005 r. powiadomienia
SMS uruchomit Bank Millennium. Rok pdzniej mBank, MultiBank, Citi Handlowy
oraz ING Bank Slaski wykorzystaty takze SMS do przesylania haset jednorazowych
w celu autoryzacji transakcji w kanale internetowym (np. przelewow). W nastgpnych
latach w wyniku generowania wysokich kosztow i stabej funkcjonalnosci stopniowo
wycofywano sie z rozwigzan protokotu WAP'®, W 2010 r. juz tylko nieliczne banki

7 T.Hassa, Stan i perspektywy rozwoju bankowosci mobilnej dla klientéw indywidualnych

w Polsce, Szkota Glowna Handlowa w Warszawie, s. 41.

M. Kochanska, Historia bankowosci mobilnej, https://whitehats.pwr.edu.pl/research/hi-
story-of-mobile-banking/ [dostep: 30.09.2025].

Instytut Badan nad Gospodarka Rynkowa, Prognoza rozwoju rynku bankowego do 2016 r.
Gdansk, kwiecien 2012, s. 231.

10 M. Kochanska, Historia..., op. cit.
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posiadaty serwisy WAP. Kamieniem milowym, ktoéry spowodowat stworzenie rynku
trwajacego do dzi$, bylo uruchomienie przez banki tzw. ,,lekkich” stron interneto-
wych. W 2008 roku Inteligo, jako pierwsze w Polsce, uruchomito taki serwis. Krotko
potem kolejne banki korzystaty z tego rozwigzania. W latach 2010/2011 mozna bylo
si¢ juz spotka¢ z bankowos$cig mobilng w wersji aplikacyjnej. Na przestrzeni dwoch
lat juz 12 bankow na polskim rynku dawato mozliwo$¢ korzystania z aplikacji banko-
wej. Obecnie serwis SMS (powiadomienia, autoryzacja lub zlecanie transakcji)
oraz ,lekkie” strony internetowe s3 codziennos$ciag na rynku. Nalezy zaznaczy¢,
ze praktycznie wszystkie banki zapewniajg przez wspomniane ustugi aktywny dostep
do konta. Najwazniejsze etapy rozwoju bankowosci mobilnej w Polsce przedstawiono
narys. 1.
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) Rys. 1. Historia bankowosci mobilnej w Polsce
Zrodto: T. Hassa, Stan i perspektywy rozwoju bankowosci mobilnej dla klientow indywidu-
alnych w Polsce, Szkota Gléwna Handlowa w Warszawie, 2013, s. 43

Wraz z dynamicznym rozwojem bankowos$ci mobilnej kluczowego znaczenia na-
biera zagadnienie cyberbezpieczenstwa, ktore odnosi si¢ do stanu zapewnienia
ochrony i przeciwdziatania zagrozeniom, ktore dotykajg samej cyberprzestrzeni, jak
1 funkcjonowania w niej, a dotyczy to zarowno sektora publicznego, jak i prywat-
nego oraz ich wzajemnych relacji'!. Bankowo$¢ mobilna, jako kanal w pelni cy-
frowy, jest narazona na szerokie spektrum zagrozen, takich jak ataki typu phishing
1 smishing czy ztosliwe oprogramowanie. Zapewnienie odpowiedniego poziomu
bezpieczenstwa wymaga wielowarstwowego podejscia. Banki stosujg obecnie zaa-
wansowane mechanizmy kryptograficzne, uwierzytelnianie wielosktadnikowe,
ale rowniez prowadza dziatalno$¢ edukacyjng i uswiadamiajacg w tym zakresie.

'l K. Chatubinska-Jentkiewicz, Cyberbezpieczenstwo — zagadnienia definicyjne, Akademia

Sztuki wojennej, 2019, s. 12-13.

Studia Ekonomiczne, Prawne i Administracyjne 4/2025



46 Julia Pekala, Katarzyna Tkacz, Aleksandra Ziomka

W konteks$cie dalszych rozwazan szczegdlnego znaczenia nabierajg kwestie bezpie-
czenstwa danych klientow, architektury aplikacji oraz zgodno$ci z regulacjami
prawnymi, co stanowi kluczowy obszar analizy w kolejnych czegSciach niniejszej

pracy.

2. Zagrozenia dla klientéw zwigzane z bankowoscia mobilna

W literaturze przedmiotu wskazuje si¢, ze bankowos¢ mobilna podlega szero-
kiemu spektrum zagrozen, ktore mozna klasyfikowaé¢ w r6zny sposob — od atakow
technicznych i luk programistycznych, po btedy ludzkie i niebezpieczne zachowania
klientéw. Celem niniejszego rozdziatu jest przedstawienie i omowienie kluczowych
zagrozen zwigzanych z korzystaniem z bankowosci mobilne;j.

Zjawisko phishingu jest jednym z najpowszechniejszych zagrozen. Polega na
otrzymywaniu wiadomos$ci mailowych, SMS lub poprzez komunikatory interne-
towe, ktore wydaja si¢ autentyczne. Ich celem jest pozyskanie danych osobowych
odbiorcy. Sprawcy podszywaja si¢ pod znane instytucje lub zaufane osoby w celu
pozyskania haset bankowych i logindw. Phishing okreslany jest jako ,towienie
hasel” (ang. Password harvesting phishing)'?. W Polsce rozpoznano réwniez po-
krewne zagrozenie, tzw. ,,na BLIKa”. Przest¢pcy wykradajg dane logowania swoich
ofiar do kont na komunikatorach spotecznosciowych, a nastepnie podszywajac sig,
pisza wiadomo$¢ do potencjalnej ofiary, ktéra znajduje si¢ w grupie znajomych i pro-
sza o szybka pozyczke. Przyktadowo informuja, Ze stojg w sklepie przy kasie i zapo-
mnieli portfela, a terminal obstuguje ptatnosci Blikiem. W rzeczywistosci oszust
moze sta¢ przed bankomatem i czekaé na podanie kodu, ktéry umozliwi mu wyptate
pieni¢dzy bez uzycia karty debetowej. W temacie bankowosci popularne sg rowniez
polaczenia telefoniczne od rzekomych pracownikow banku, ktorzy informuja o ko-
niecznosci zweryfikowania danych do logowania. Sprawcy phishingu czgsto wysy-
lajg wiadomosci SMS informujace o konieczno$ci uiszczenia dodatkowej oplaty za
przesytke zamoéwiong np. na portalu Allegro.pl lub za paczke, ktoéra nie istnieje.
Celem sprawcOw phishingu jest wykorzystanie btedow ludzkich, a nie sprzet czy
jego oprogramowanie’,

Kolejne zagrozenie to Man-in-theMiddle (MITM). Ataki MITM polegaja na ma-
nipulowaniu istniejacymi sieciami lub tworzeniu zlosliwych sieci kontrolowanych
przez cyberprzestgpce. Cyberprzestepey dziataja jako ,,posrednicy” migdzy osoba
wysylajaca i odbierajgcg informacje, wytudzajgc informacje, stad nazwa ,,atak man-
in-the-middle”. Ataki te sag powszechne zwlaszcza w publicznych sieciach Wi-Fi,

12 K.Ole$, Phishing, skimming jako przestepstwa bankowe. Charakterystyka i metody dzia-
tania sprawcow, s. 220, https://www.researchgate.net/profile/Dawid-Pytel/publica-
tion/380519519 Model kompetencji _menedzerskich w_kontekscie nowych wy-
zwan_zarzadzania zasobami_ludzkimi_w_branzy kinowej/links/6640989a7091
b94e93217248/Model-kompetencji-menedzerskich-w-kontekscie-nowych-wyzwan-za-
rzadzania-zasobami-ludzkimi-w-branzy-kinowej.pdf#page=220, [dostep: 30.09.2025].

13 Ibidem, s. 222-225.
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ktore czesto sg niezabezpieczone, wige nie mozna wiedzie¢, kto monitoruje lub prze-
chwytuje ruch internetowy.

Skimming jest zagrozeniem, ktorego celem sg karty ptatnicze. Skimming wywo-
dzi si¢ z angielskiego stowa skim oznaczajacego ,,zbierac”, zatem definiowany jest
jako ,bezprawne skopiowanie informacji zapisanych na pasku magnetycznym
umieszczonym na karcie platniczej oraz przechwycenie zabezpieczajacego kodu
PIN bez wiedzy i zgody posiadacza lub uzytkownika w celu wykonania duplikatu
karty, stuzgcego do obcigzenia rachunku bankowego posiadacza™'. Najgrozniejsza
odmiang skimmingu jest tzw. skimming bankomatowy, ktorego celem sg bankomaty,
a doktadniej modyfikacja (nielegalna) tych urzadzen w celu pozyskania danych.
Na bankomatach montowane sg urzadzenia skanujgce/skimmer, ktore kopiuja dane
znajdujace si¢ na drugiej Sciezce paska magnetycznego. Informacje od razu sa wy-
sytane do przestepcy znajdujacego si¢ w okolicy. Innych sposobem na modyfikacje
bankomatu jest instalacja bardzo matej kamerki Iub naktadki na klawiature, ktore
maja na celu wyludzenie numeru PIN',

Niebezpieczenstwa w cyberprzestrzeni wynikajg nie tylko z atakéw technicz-
nych. Zagrozenia stanowig rowniez luki w oprogramowaniu w aplikacjach banko-
wych. Zaliczane sg tutaj m.in. niewtasciwe projektowanie systemow lub niedosta-
teczne testowanie aplikacji. Typowe przyklady obejmujg brak odpowiedniego szy-
frowania danych przesytanych lub przechowywanych na urzagdzeniu mobilnym, po-
datnosci w interfejsach APl umozliwiajacych komunikacje aplikacji z serwerami
bankowymi, a takze zapisywanie wrazliwych informacji w pamigci urzadzenia
W sposdb niezabezpieczony (np. w postaci jawnej). Btedy i stabosci zwigzane z opro-
gramowaniem stanowig ,,pokuse¢” dla przestepcdéw do przejecia danych uwierzytel-
niajacych lub manipulacji komunikacjg migedzy aplikacja a bankiem, co bezposred-
nio zagraza poufnosci i integralno$ci danych klientow.

Ostatnim ogniwem powodujagcym wytudzenia sa sami klienci i uzytkownicy ban-
kowosci mobilnej. Nieostrozno$¢ lub brak §wiadomosci zwigksza prawdopodobien-
stwo wystgpienia przestgpstwa. Takie zachowania to m.in. instalowanie aplikacji
z niepewnych zrddet, korzystanie z niezabezpieczonych sieci publicznych, stosowa-
nie stabych lub powtarzalnych hasel, a takze ignorowanie komunikatoéw i ostrzezen
dotyczacych bezpieczenstwa.

Zagrozenia zwigzane z bankowo$ciag mobilng majg charakter wiclowymiarowy
1 obejmujg zaréwno kwestie techniczne, wynikajace z luk w oprogramowaniu czy zaa-
wansowanych metod atakow cybernetycznych, jak i czynniki behawioralne zwigzane
z zachowaniami uzytkownikow. Analiza literatury wskazuje, ze to wlasnie potacze-
nie niedoskonatosci technologicznych z niskim poziomem $wiadomosci klientow
tworzy srodowisko sprzyjajace dziatalnosci cyberprzestgpcow. Z tego wzgledu sku-
teczne przeciwdzialanie ryzyku w obszarze bankowo$ci mobilnej wymaga podejscia

14 K. Mikotajczyk, Przestepstwa zwigzane z wykorzystaniem bankowosci elektronicznej —
skimming, Przeglad Bezpieczenstwa Wewnetrznego 2014, nr 10(6), s. 104.
15 K. Ole$, Phishing..., s. 224-226.
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kompleksowego — obejmujacego zardwno rozwoj 1 wdrazanie nowoczesnych zabez-
pieczen technicznych, jak i systematyczne dziatania edukacyjne skierowane do uzyt-
kownikow koncowych. Tylko rownoczesne wzmocnienie obu tych obszaréw moze
zagwarantowac stabilny i bezpieczny rozwdj ustug bankowosci mobilnej w perspek-
tywie dlugoterminowe;j.

3. Zabezpieczenia stosowane przez bank

Rozwdj bankowosci internetowej i mobilnej sprawil, ze korzystanie z konta stato
si¢ niezwykle wygodne i szybkie, jednak rownoczesnie pojawity si¢ nowe zagroze-
nia zwigzane z bezpieczenstwem danych i §rodkoéw finansowych. Aby chroni¢ klien-
tow przed ryzykiem, banki wdrazaja rozbudowane mechanizmy ochronne. Ich zada-
niem jest nie tylko zabezpieczenie infrastruktury technicznej, ale rowniez wsparcie
uzytkownika w codziennym korzystaniu z ustug online.

Jednym z najwazniejszych elementow ochrony jest szyfrowanie komunikacji po-
miedzy klientem a serwerem banku. W tym celu stosuje si¢ protokoty SSL/TLS,
ktore zapewniaja poufno$¢ i nienaruszalnos¢ przesytanych informacji. Dzicki nim
dane logowania, numery rachunkow czy szczegdtly przelewow nie moga zostac prze-
chwycone i wykorzystane przez osoby niepowolane. Kazdy klient powinien upew-
niac sig¢, ze adres strony banku rozpoczyna si¢ od ,.https://” oraz ze w pasku przegla-
darki widoczna jest ikona kiodki.

Kolejng warstwa zabezpieczen jest wielosktadnikowa autoryzacja (MFA). Ozna-
cza ona, ze logowanie czy zatwierdzanie transakcji nie opiera si¢ wylacznie na hasle.
Do uwierzytelnienia wykorzystuje si¢ zazwyczaj co najmniej dwa elementy: cos, co
klient wie (np. hasto, PIN); co$, co posiada (np. token, aplikacje mobilng z kodami
jednorazowymi, SMS-kod) oraz biometrie (np. odcisk palca, rozpoznanie twarzy czy
glosu). Dzigki temu samo przejecie hasta nie pozwoli przestepcy na dostep do konta.

Popularnym rozwigzaniem sg wcigz kody jednorazowe — wysylane SMS-em, ge-
nerowane przez tokeny sprzgtowe lub aplikacje bankowe. Kazdy z nich jest wazny
tylko raz i przez krotki czas, co uniemozliwia ponowne uzycie. Coraz cz¢sciej banki
odchodzg od SMS-6w na rzecz aplikacji mobilnych, ktore oferujg wyzszy poziom
ochrony.

Znaczacg role odgrywajg rowniez metody biometryczne. Dzigki nim klient moze
logowac si¢ do aplikacji lub zatwierdzac przelewy przy uzyciu odcisku palca, skanu
twarzy czy glosu. Biometria jest nie tylko bezpieczna, ale i wygodna, poniewaz eli-
minuje konieczno$¢ pamigtania skomplikowanych haset.

Banki wdrazajg takze monitoring aktywnosci. Systemy analizujg charaktery-
styczne wzorce dziatan — godziny logowania, zwyczajowe kwoty przelewow, miej-
sca dostepu. Jesli wykryja nietypowe zdarzenia, np. przelew na wysoka kwote wy-
stany za granic¢ czy logowanie z nieznanej lokalizacji, moga automatycznie zablo-
kowa¢ transakcje, ograniczy¢ dostep do konta lub skontaktowaé si¢ z klientem.
W tym celu stosuje si¢ rowniez limity transakcyjne, ktére ograniczajag maksymalne
kwoty przelewow w okreslonym czasie.
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Oprocz tego banki inwestuja w systemy ochrony przed phishingiem. Weryfikuja
autentyczno$¢ witryn poprzez certyfikaty EV SSL, korzystajg z filtréw blokujacych
falszywe wiadomos$ci 1 wspolpracujg z dostawcami oprogramowania antywiruso-
wego. Celem tych dzialan jest maksymalne utrudnienie oszustw polegajacych na
podszywaniu si¢ pod bank.

Nie bez znaczenia sa rowniez dziatania organizacyjne — banki regularnie prowa-
dzg kampanie edukacyjne, ktére przypominajg o konieczno$ci ostroznosci w sieci
i aktualizowania oprogramowania. W sytuacjach zagrozenia uruchamiane sg proce-
dury kryzysowe, takie jak blokowanie kont, zatrzymywanie przelewow i bezpo-
sredni kontakt z klientem.

Wszystkie te mechanizmy tworza wielowarstwowy system bezpieczenstwa, kto-
rego zadaniem jest zminimalizowanie ryzyka kradziezy danych i pieniedzy.
Na ochrong sktadajg si¢ zarowno rozwigzania techniczne — szyfrowanie, biometryka,
analiza ryzyka — jak i inicjatywy edukacyjne. Warto jednak pamigtac, ze skutecznos¢
tych zabezpieczen zalezy nie tylko od banku, lecz takze od samych klientow. Nawet
najbardziej zaawansowane narze¢dzia nie ochronig uzytkownika, ktory lekkomyslnie
udostepni swoje dane lub zignoruje podstawowe zasady bezpieczenstwa.

4. Przyklady bankow i stosowanych rozwigzan zabezpieczajacych

Wraz z dynamicznym rozwojem bankowosci mobilnej w Polsce (ponad 23 min
aktywnych uzytkownikow w 2024 r.!%) ro$nie znaczenie ochrony danych klientow.
Banki wdrazaja zr6znicowane rozwigzania — zarowno technologiczne, jak i eduka-
cyjne — ktére majg minimalizowaé ryzyko utraty srodkow i poufnych informacji.

4.1. PKO Bank Polski

PKO BP, lider rynku mobilnego, w aplikacji IKO i serwisie iPKO stosuje m.in.
uwierzytelnianie dwuetapowe, autoryzacje mobilng zamiast kodow SMS, logowanie
biometryczne oraz mozliwo$¢ ustawiania limitow transakeji'’. Dane uzytkownika sg
szyfrowane, a aplikacja wymaga kazdorazowej autoryzacji przy operacjach finanso-
wych's,

4.2. BNP Paribas Bank Polska

BNP Paribas koncentruje si¢ na wykorzystaniu analizy behawioralnej — system
monitoruje sposob korzystania z telefonu (np. tempo pisania, ruchy dtoni) i w razie
wykrycia anomalii blokuje transakcje'®. Dodatkowo stosowane sg zabezpieczenia

Zwigzek Bankéw Polskich, Raport: Bankowos¢ Mobilna 2024, bnpparibas.pl
[dostep: 30.09.2025].

17" PKO Bank Polski, Bezpieczne logowanie do banku online, pkobp.pl [dostep: 30.09.2025].
18 PKO Bank Polski, Mobilna autoryzacja IKO, iko.pkobp.pl [dostep: 30.09.2025].
PRNews, BNP Paribas rozpozna oszusta po tym, jak trzyma smartfon, prnews.pl
[dostep: 30.09.2025 r.].
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biometryczne oraz natychmiastowe powiadomienia o operacjach®®. Rozwigzania
te faczg klasyczne mechanizmy (PIN, limity) z nowoczesnymi metodami analizy
zachowan.

4.3. Santander Bank Polska

Santander promuje model bezpieczenstwa oparty na edukacji uzytkownika.
W poradniku 5 zasad bezpiecznego bankowania bank wskazuje m.in. na koniecznos¢
unikania podejrzanych linkdéw, stosowania silnych hasel, instalacji aplikacji wytacz-
nie z oficjalnych zrodet oraz aktualizacji systemu?'. Wyr6znia si¢ roOwniez szybka
reakcja na zgloszenia klientow i zacheta do samodzielnego monitorowania konta.

Whioski

Polskie banki konsekwentnie integrujag zaawansowane technologie (biometrig,
autoryzacj¢ mobilng, szyfrowanie) z dziataniami edukacyjnymi. Badania wskazuja,
ze ,,postrzegane ryzyko” ma istotny wplyw na akceptacje bankowosci mobilnej?,
dlatego kluczowe jest nie tylko wdrazanie zabezpieczen, lecz takze budowanie Swia-
domosci uzytkownikéw. Przyktady PKO BP, BNP Paribas i Santandera dowodza,
ze skuteczna ochrona danych wymaga wspotdziatania banku i klienta w ramach wie-
lopoziomowego systemu bezpieczenstwa.

Zakonczenie

Bankowos¢ mobilna stata si¢ integralng czgscig wspotczesnego systemu finanso-
wego, a jej znaczenie rosnie wraz z postepujaca cyfryzacjg ustug i potrzeba natych-
miastowego dostepu do informacji finansowych. Analiza rozwoju tego sektora po-
kazuje, ze polskie banki z powodzeniem wdrozyly nowoczesne rozwigzania techno-
logiczne, ktore zapewniaja klientom wygode, szybko$¢ i elastyczno$¢ w zarzadzaniu
finansami. Jednocze$nie rozwoj ten wiaze si¢ z konieczno$cia statego wzmacniania
ochrony danych osobowych i finansowych.

Przedstawione w artykule przyktady dzialan PKO Banku Polskiego, BNP Paribas
oraz Santander Bank Polska dowodza, ze skuteczne bezpieczenstwo w bankowosci
mobilnej wymaga wielopoziomowego podejscia — taczacego technologie, procedury
organizacyjne i edukacje uzytkownikdw. Zastosowanie rozwigzan takich jak uwierzy-
telnianie wielosktadnikowe, biometria, szyfrowanie danych czy analiza behawioralna
znaczaco ogranicza ryzyko utraty srodkow i nieuprawnionego dostepu do informacji.

20 BNP Paribas, 7 zasad bezpieczeristwa bankowosci mobilnej, bnpparibas.pl

[dostep: 30.09.2025].

Santander Bank Polska, 5 =zasad bezpiecznego bankowania, santander.pl

[dostep: 30.09.2025 1.].

22 P. Sikorski, The usage of mobile banking applications in Poland — empirical results,
ResearchGate, 2019.

21



Rozwdj bankowosci mobilnej a bezpieczenstwo danych klientow 51

Wnhnioski ptynace z opracowania wskazujg, ze dalszy rozwdj bankowosci mobil-
nej powinien opiera¢ si¢ na dwoch filarach: innowacyjnych technologiach bezpie-
czenstwa oraz $wiadomym, odpowiedzialnym uzytkowniku. Tylko synergia tych
elementow pozwoli utrzymac¢ wysoki poziom zaufania klientow i zapewnic stabilny
rozwoj cyfrowych ushug finansowych w przysztosci.
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THE DEVELOPMENT OF MOBILE BANKING
AND CUSTOMER DATA SECURITY

Abstract

Paper discussed the development of mobile banking in Poland and the related
challenges concerning customer data security. It presents the main threats
and the solutions implemented by banks. Based on examples from selected financial
institutions, it is shown that effective protection requires combining modern
technologies with user education. The article emphasizes that the further
development of mobile banking should be based on innovative security measures
and responsible use of digital services.

Keywords: bank, mobile banking, security of information.
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Streszczenie

W artykule omowiono wspolczesne zagrozenia w bankowosci elektronicznej,
obejmujgce zarowno ataki socjotechniczne, jak i zagrozenia techniczne zwigzane ze
ztosliwym oprogramowaniem. Szczegolne znaczenie przypisano rosngcej roli sztucz-
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ochrony. Bankowos¢ prezentuje koniecznos¢ stosowania zintegrowanego podejscia
do bezpieczenstwa, obejmujqcego zaawansowany monitoring transakcji, silne me-
chanizmy uwierzytelniania, szyfrowanie danych oraz staly nadzor centrow operacji
bezpieczenstwa. Regulacje prawne petniq kluczowq funkcje w budowaniu rzeczywi-
stej odpornosci cyfrowej instytucji finansowych. Pomimo rosngcej swiadomosci
uzytkownikow, wielu z nich nadal nie stosuje podstawowych zasad bezpieczenstwa,
co zwigksza podatnosc¢ na ataki. Efektywna ochrona bankowosci elektronicznej wy-
maga kompleksowego, wielowymiarowego podejscia tgczqcego nowoczesne techno-
logie, regulacje prawne, wspoiprace miedzynarodowq oraz systematyczng edukacje
klientow i pracownikow sektora finansowego.
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Wstep

Dynamiczny rozwdj technologii cyfrowych w ostatnich dekadach doprowadzit
do gl¢bokiej transformacji sektora finansowego. Bankowos$¢ elektroniczna, ptatno-
sci mobilne, zdalna identyfikacja klientow oraz automatyzacja procesOw operacyj-
nych staty si¢ standardem funkcjonowania wspotczesnych instytucji finansowych.
Cyfryzacja znaczaco zwigkszyta dostepno$¢ i wygode uslug bankowych, jednak
rownocze$nie doprowadzita do powstania nowych obszaréw ryzyka, ktérych skala
1 ztozonos$¢ rosng wraz z postepem technologicznym.

Wspotczesne srodowisko bezpieczenstwa sektora finansowego charakteryzuje
si¢ wysoka dynamikg zmian oraz coraz wigkszym stopniem profesjonalizacji cyber-
przestgpczosci. Ataki wymierzone w banki oraz ich klientow nie maja juz wyltacznie
charakteru incydentalnego — coraz czgséciej stanowig element zorganizowanej dzia-
lalno$ci przestepczej, wykorzystujacej zaawansowane technologie, w tym sztuczng
inteligencje oraz narz¢dzia automatyzujgce procesy ataku. Jednocze$nie sektor ban-
kowy jako czgs¢ infrastruktury krytycznej panstwa, podlega rosngcym wymaganiom
regulacyjnym w zakresie budowania odpornosci cyfrowej i zarzadzania ryzykiem
operacyjnym.

Zrozumienie istoty cyberzagrozen, ich zrddet oraz mechanizmow dzialania jest
kluczowe dla oceny poziomu bezpieczenstwa bankowosci elektronicznej. Wazne
jest wiec okreslenie czym sg cyberzagrozenia. Jest to ogél niebezpieczenstw zwig-
zanych ze szkodliwymi dziataniami, do ktérych dochodzi za posrednictwem Inter-
netu oraz nowoczesnych technologii komunikacyjnych. Zjawisko to obejmuje sze-
roki wachlarz atakow wymierzonych w systemy komputerowe, sieci i gromadzone
w nich dane — od prob nieautoryzowanego dostepu, przez infekcje ztosliwym opro-
gramowaniem, az po paralizujgce ataki serwer6w poprzez zalanie je sztucznym ru-
chem z wielu zrodet. Istotne znaczenie ma rowniez analiza postaw spotecznych wo-
bec zagrozen w przestrzeni cyfrowej, poniewaz czynnik ludzki pozostaje jednym
z najstabszych ogniw systemu bezpieczenstwa.

Celem niniejszego artykulu jest charakterystyka wspotczesnych cyberzagrozen,
identyfikacja gléwnych zrodel ryzyka w bankowosci elektronicznej oraz omoéwienie
systemow ochrony i kierunkow rozwoju cyberbezpieczenstwa w sektorze finanso-
wym. Analiza obejmuje zarowno aspekt technologiczny, organizacyjny, jak i spo-
leczny, co pozwala na szerokie ujecie problematyki bezpieczenstwa w erze cyfrowej
transformacji.

1. Zrédta cyberzagrozen

W czasie dynamicznego rozwoju technologii, cyfryzacji oraz post¢pujacej globa-
lizacji $wiat funkcjonuje w rzeczywistosci nieustannej zmiany. Nowoczesne sys-
temy informatyczne, powszechny dostep do Internetu, rozwoj sztucznej inteligencji
oraz automatyzacja procesoOw przynosza spoteczenstwom ogromne korzysci, ale jed-
noczesnie generujg nowe, czesto trudne do przewidzenia zagrozenia. Wspolczesne
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srodowisko bezpieczenstwa staje si¢ coraz bardziej zlozone, a granice pomig¢dzy
sferg fizyczng i cyfrowg ulegajg zmianom’®.

Jednym z klasycznych zrddet zagrozen sg hakerzy, czyli osoby nieuprawnione,
uzyskujace dostgp do systemoéw informatycznych. Ich dzialalno§¢ moze mie¢ cha-
rakter jednostkowy i by¢ motywowana checig osiggnigcia korzysci majatkowej, jak
rowniez zdobycia prestizu w Srodowisku cyberprzestgpczym. Wykorzystuja oni
przede wszystkim luki w oprogramowaniach, bledy konfiguracyjne systemow, nie-
wystarczajace zabezpieczenia sieciowe, stabe mechanizmy uwierzytelniania.

W bankowosci elektronicznej zagrozenie to dotyczy zarowno bezposrednich prob
wlamania do systemow bankowych, jak i atakoOw na urzadzenia koncowe klientow
(komputery, telefony). Czesto hakerzy sprzedajg uzyskany dostep do infrastruktury
finansowej innym podmiotom, funkcjonujacym w ramach podziemnej gospodarki
cyfrowej*.

Coraz czesciej z dziatalno$ci indywidualnej, hakerzy dotaczajg do zorganizowa-
nych grup cyberprzestepczych, ktore funkcjonujg na zasadach zblizonych do profesjo-
nalnych struktur biznesowych. Ich dziatalno$¢ charakteryzuje si¢ miedzy innymi $ci-
stym podziatem r6l (programisci, analitycy danych, operatorzy phishingu, osoby zaj-
mujace si¢ praniem pieni¢dzy), dziataniem transgranicznym, wykorzystujacym infra-
struktury serwerowe w wielu panstwach oraz stosowaniem kryptowalut do transferu
1 ukrywania srodkow. Grupy te tworza gotowe narzg¢dzia przestepcze (np. pakiety phis-
hingowe, ztosliwe oprogramowanie typu ,,malware-as-a-service”), ktore sa nastepnie
sprzedawane w tzw. darknecie®. Umozliwia to wejScie w dzialalnos$¢ przestepceza oso-
bom bez zaawansowanej wiedzy technicznej. Zorganizowane grupy przestepcze cze-
sto tacza rozne techniki typu phishing, malware, kradziez tozsamosci oraz wykorzy-
stanie podstawionych o0séb do transferu srodkow, przy czym tworza wieloetapowy
model oszustwa. Z punktu widzenia bankowosci elektronicznej zagrozenie to jest
szczegblnie niebezpieczne, poniewaz dzialania te majg charakter zazwyczaj masowy
(atakuja tysiagce klientow jednoczesnie), zautomatyzowany oraz trudny do wykrycia
w poczgtkowej fazie®.

3 Wspétczesne wyzwania w zakresie cyberbezpieczeristwa, 2024, blog (Wspotczesne wyzwa-

nia w zakresie cyberbezpieczenstwa, Nomios Polska) [dostep: 13.12.2025].

Sektor finansowy a cyberzagrozenia — czy nasze pienigdze sq bezpieczne, 2024, Instytut
cyberbezpieczenstwa, 2024. https://instytutcyber.pl/artykuly/sektor-finansowy-a-cyberza-
grozenia/ [dostep: 13.12.2025].

Darknet to czes$¢ Internetu niedostgpna przez standardowe wyszukiwarki i przegladarki,
wymagajaca specjalnego oprogramowania, takiego jak Tor. Zapewnia uzytkownikom wy-
soki poziom anonimowosci poprzez ukrywanie ich adresu IP i szyfrowanie ruchu siecio-
wego. Cho¢ bywa wykorzystywany do celow przestgpczych (np. handlu nielegalnymi da-
nymi), shuzy takze dziennikarzom, aktywistom i osobom zyjacym w krajach o silnej cen-
zurze Internetu.

K. Dmowska, Cyberbezpieczenstwo systemu platniczego w nadzorze systemowym Narodowego
Banku Polskiego, Bank i Kredyt, Nr 4, 2022, BIK 04 2022 01.pdf[dostep: 13.12.2025].
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Istotnym zrodtem zagrozen pozostaje czynnik ludzki. Nawet najbardziej zaawan-
sowane systemy bezpieczenstwa moga zosta¢ ostabione przez nieswiadome dziata-
nie pracownikow instytucji finansowych lub podmiotéw wspdtpracujacych. Do naj-
czestszych bledow zalicza si¢, gdy pracownik banku: otwiera zainfekowane zalacz-
niki, korzysta z niezabezpieczonych sieci Wi-Fi, stosuje jednakowe hasta w wielu
systemach, nie przestrzega regulaminu bezpieczenstwa lub udziela informacji
poufnych osobom nieuprawnionym. Szczegolnie niebezpieczne sg ataki typu spear-
phishing, ktore sa precyzyjnie ukierunkowane na konkretnego pracownika posiada-
jacego dostep do wrazliwych danych lub systemow autoryzacyjnych. Takie ataki
mogg wykorzystywaé rozne techniki manipulacyjne, aby zwiekszy¢ wiarygodnosé
wiadomosci i sktoni¢ pracownikéw do popelnienia btedow. Bezpieczenstwo banko-
wosci elektronicznej zalezy nie tylko od zabezpieczen technicznych, lecz takze
od poziomu $wiadomosci, wiedzy oraz cigglego rozwoju umiejetnosci pracownikow
banku’.

Rozwdj sztucznej inteligencji jest jednym z czynnikow, ktory umozliwia prze-
stepcom automatyzacje atakéw na wigksza skale i maksymalizacje ich skutecznosci.
Oszus$ci wykorzystuja Al migdzy innymi do generowania realistycznych wiadomo-
sci phishingowych pozbawionych bledow jezykowych, tworzenia deepfake’ow
(falszywych nagran gtosu lub wideo), analizowania zachowan uzytkownikéw w celu
personalizacji oszustwa czy automatycznego testowania podatnosci systemow.
Szczegoblnie niebezpieczne sg przypadki wykorzystania deepfake 'ow do imitowania
glosu przetozonych lub cztonkéw zarzadu, co moze prowadzi¢ do autoryzowania
fikcyjnych przelewéw o znacznej wartosci. Takie zastosowanie Al powoduje,
ze ataki stajg si¢ bardziej spersonalizowane, szybsze, masowe, a jednocze$nie trud-
niejsze do odroznienia od autentycznej komunikacji®.

Zrédla zagrozen w bankowosci elektronicznej maja charakter wielopoziomowy
1 obejmujg zarowno dziatania indywidualnych hakeréw, zorganizowanych grup
przestepczych, czynniki ludzkie wewnatrz organizacji, jak i nowe technologie,
w tym sztuczng inteligencje.

7 N. Siemieniuk, A. Zalewska-Bochenko, Bezpieczernstwo systemow informatycznych w in-
stytucjach bankowych, ,,Roczniki Kolegium Analiz Ekonomicznych”/Szkota Gtowna Han-
dlowa, Nr 44, 2017 (roczniki_kae z44 05.pdf) [dostep: 13.12.2025].

8 Warszawski Instytut Bankowo$ci. Zwigzek Bankéw Polskich, 2025. Raport
Postawy Polakow wobec cyberbezpieczenstwa 2025, https://share.google/LIibRUKG6Is-
sYyKqOk [dostep: 13.12.2025].
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Bezpieczenstwo sektora finansowego wymaga zatem integracji zabezpieczen
technicznych i organizacyjnych, stalej edukacji uzytkownikow i pracownikéw, mo-
nitorowania nowych trendéw technologicznych oraz wspolpracy miedzynarodowe;j
w zwalczaniu cyberprzestepczo$ci’.

2. Rodzaje cyberzagrozen

Wspdlczesne cyberzagrozenia nie majg jednolitego charakteru, tworzg ztozony
system roznorodnych atakow, ktore mozna klasyfikowaé w zalezno$ci od sposobu
dziatania przestepcéw. W przeciwienstwie do ogodlnych incydentow cyberbezpie-
czenstwa, ataki na bankowo$¢ elektroniczng sg precyzyjnie projektowane pod kgtem
procesow logowania, autoryzacji transakeji oraz komunikacji bank-klient!?.

Najczesciej wykorzystywane sg dziatania opierajace si¢ na socjotechnice, czyli
manipulacji psychologicznej. Przestepcy staraja si¢ wywotaé w ofierze silne emocje,
informujac na przyktad o ,,niepowtarzalnej okazji” finansowej lub — co gorsza — stra-
szac zablokowaniem konta, aby sktoni¢ uzytkownika do szybkich i nieprzemys$la-
nych dziatan'!. Jedng z takich metod ataku na uzytkownikéw bankowosci elektro-
nicznej jest phishing. To forma oszustwa, w ktorej przestgpca podszywa si¢ pod za-
ufang osobe lub instytucj¢ — najczesciej bank — w celu wyludzenia poufnych infor-
macji, takich jak dane logowania czy kody autoryzacyjne. Czgsto wysytane sg wia-
domosci e-mail zawierajace linki do falszywych stron bankowosci internetowej,
ktore wizualnie do ztudzenia przypominajg oryginalne witryny internetowe'?. Inng
forma phishingu w sieci jest pharming. W tym przypadku uzytkownik nie musi na-
wet popehié bledu przy wpisywaniu adresu, mimo podania prawidlowej strony
banku zostaje automatycznie przekierowany na falszywa witryne przygotowana
przez przestepcoOw w celu wytludzenia danych. Podobnym sposobem ataku sg roz-
mowy telefoniczne (tzw. Vishing), podczas ktérych oszusci podajg si¢ za pracowni-
kéw banku i1 proszg o podanie haset lub kodoéw, argumentujac to rzekomg awaria
systemu lub koniecznoscig zwigkszenia bezpieczenstwa. Cyberprzestepcy rozsylaja
rowniez wiadomosci zawierajace ,,ostateczne wezwania do zaptaty” lub informacje

® M. Gomisiewicz, R. Obczynski, M. Pstru$, Bezpieczeristwo finansowe w bankowosci

elektronicznej — przestgpstwa finansowe zwigzane z bankowosciq elektroniczng,
Poradnik klienta ustug KNF, 2014, Bezp _finansowe 39005.pdf [dostep: 13.12.2025].
K. Dmowska, 2022. Cyberbezpieczenstwo..., op. cit.

Socjotechnika — dlaczego cyberprzestgpcy sq skuteczni?, 2023, https://www.gov.pl/web/baza-
wiedzy/socjotechnika--dlaczego-cyberprzestepcy-sa-skuteczni [dostep: 13.12.2025].

J. Simola, T. Leppanen. 2025. Identification of the Emerging Sources Cybersecurity
Threats, University of Jyvidskyld, Finland, https://www.researchgate.net/publica-
tion/393049451 Identification _of the Emerging Sources of Cybersecurity Threats)
[dostep: 13.12.2025]; E. Woollacott, 2024, What Is Phishing? Understanding Cyber
Attacks. Forbes (https://www.forbes.com/sites/technology/article/what-is-phishing/)
[dostep: 13.12.2025].
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o rzekomym zadtuzeniu. Celem jest wywotanie presji i sktonienie ofiary do otwarcia
zainfekowanego zatacznika albo dokonania przelewu. Mechanizm ten laczy ele-
menty socjotechniki z techniczng infekcjg systemu'?,

Rownie niebezpieczng grupa zagrozen sa metody techniczne oparte na szpiegowa-
niu i cichej kradziezy danych bez interakcji z uzytkownikiem, czgsto realizowane po-
przez ztoSliwe oprogramowanie (malware), ktdrego celem jest zniszczenie zasobow
lub ich przejecie. Wsrdd nich znajdujg si¢ zardéwno tradycyjne wirusy komputerowe,
ktore uszkadzajg pliki i rozsylaja spam, jak i konie trojanskie (trojany), podszywajace
si¢ pod przydatne programy, aby przeja¢ kontrol¢ nad komputerem i wykrada¢ wpro-
wadzane dane, takie jak loginy i hasta. Ponadto cyberprzestepcy wykorzystuja pro-
gramy szpiegujace (spyware), ktore gromadzg informacje o uzytkowniku i przesytaja
je bez jego wiedzy autorowi programu. W tym keyloggery, czyli rejestratory klawia-
tury, ktére bez wiedzy uzytkownika zapisujg kazde naci$ni¢cie klawisza, gcznie
z wprowadzanymi hastami. Cyberprzestepcy stosujg rowniez mechanizmy wymuszen
i blokowania dostepu, przypominajace dziatanie ransomware. Jest to oprogramowanie
blokujace dostep do systemu lub szyfrujace dane uzytkownika, a nastepnie zadajace
okupu za ich odblokowanie. Skutkiem moze by¢ catkowite uniemozliwienie korzysta-
nia z komputera lub utrata dostepu do kluczowych danych'.

Do kradziezy informacji dochodzi rowniez poprzez nastuchiwanie ruchu siecio-
wego (sniffing), ktore umozliwia przechwytywanie haset przesylanych w sieciach
lokalnych lub publicznych sieciach Wi-Fi. W rzeczywisto$ci odpowiednikiem takich
dziatan jest skimming, polegajacy na kopiowaniu danych z paskow magnetycznych
kart ptatniczych za pomoca specjalnych naktadek instalowanych na bankomatach
oraz rejestrowaniu kodéw PIN przy uzyciu ukrytych kamer, co nastgpnie umozliwia
zdublowanie takiej karty'’.

Na szerszg skale zagrozenia obejmujg ataki sieciowe, ktorych celem jest destabi-
lizacja i zaktocanie dziatania systemow. Wykorzystuje si¢ tu m.in. spoofing, polega-
jacy na podszywaniu si¢ pod inny komputer w celu wykorzystania go jako narzedzia
do atakow na okreslone strony internetowe. Infrastruktur¢ moga przecigza¢ takze
robaki komputerowe (worms), ktdre samodzielnie rozpowszechniajg si¢ w sieciach,
powodujac np. paraliz serweréw pocztowych. Ataki typu DDoS (Distributed Denial
of Service) rowniez polegaja na przecigzeniu systemu, serwera lub ustugi interneto-
wej ogromng liczbg jednoczesnych zapytan z wielu zrodetl. Do przeprowadzenia
ataku czesto wykorzystuje si¢ sieci zainfekowanych urzadzen (botnety). Skutkiem
jest czasowa niedostepnos¢ ustug, spowolnienie systemow lub catkowity paraliz in-
frastruktury'®.

M. Goérnisiewicz, R. Obczynski, M. Pstrus. 2014. Bezpieczenstwo finansowe..., op. Cit.
4 Baza wiedzy (Aktualno$ci — Baza wiedzy — Portal Gov.pl) [dostep: 13.12.2025].

N. Siemieniuk, A. Zalewska-Bochenko. 2017. Bezpieczenstwo systemow..., op. cit.
2023. Bezpieczna tgcznos¢ dla sektora bankowego w erze cyfrowej (Bezpieczna tacznosé
dla sektora bankowego w erze cyfrowej - 5G: sieci telekomunikacyjne nowej generacji —
Portal Gov.pl) [dostgp: 13.12.2025].
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3. Systemy i strategie ochrony w bankowosci

Wraz z rozwojem uslug finansowych systemy bezpieczenstwa muszg by¢ stale
aktualizowane lub tworzone od nowa. Wynika to z faktu, ze wiele zagrozen pojawia
si¢ dopiero w momencie, gdy klienci zaczynajg aktywnie korzysta¢ z nowych tech-
nologii. To wlasnie codzienne uzytkowanie produktow weryfikuje ich odpornosé¢
i ujawnia stabe punkty, ktére wymagaja naprawy. Z tego powodu strategia ochrony
w bankowosci opiera si¢ na dynamicznym reagowaniu na incydenty oraz wspotpracy
miedzy bankiem a klientem!”.

Podstawowym elementem bezpieczenstwa jest ochrona poufnosci danych. Infor-
macje zawarte w dowodzie osobistym pozwalajg na jednoznaczng identyfikacje
osoby, co przestgpcy moga wykorzysta¢ do wytudzenia kredytu lub zatozenia fat-
szywego rachunku bankowego. Kluczowg zasada jest nieudostgpnianie tych danych
osobom nieuprawnionym oraz unikanie przesytania ich przez niezabezpieczone ka-
naty internetowe. Nalezy pamigtaé, ze Internet nie zapewnia anonimowosci, a raz
opublikowane dane moga zosta¢ odzyskane nawet po usuni¢ciu. To samo dotyczy
kart ptatniczych. Do kradziezy $srodkow czesto nie jest potrzebna fizyczna karta —
przestepcom wystarczy jej numer oraz kod zabezpieczajacy, dlatego nigdy nie na-
lezy udostgpnia¢ zdje¢ kart w sieci. Nawet najlepsze rozwigzania techniczne traca
skuteczno$é¢, gdy uzytkownik nie zachowuje podstawowej higieny cyfrowej's.

Kolejnym istotnym zagrozeniem, na ktére muszg odpowiadaé systemy bezpie-
czenstwa, sg ataki socjotechniczne. Przestepcy rzadziej atakuja infrastrukture banku,
a czesciej manipulujg klientem. Wykorzystujg oni emocje, takie jak strach przed rze-
koma blokada konta, zdenerwowanie lub ekscytacja falszywa okazja, aby zmusié¢
ofiare¢ do dzialania pod presjg czasu, ktéra wywierana celowo przez oszustow, ma
na celu wylaczenie krytycznego myslenia ofiary. W takich sytuacjach ludzie czgsto
zapominajg o podstawowych zasadach ostroznosci. Skuteczna obrona wymaga wigc
weryfikacji kazdego nietypowego komunikatu i zachowania zdrowego rozsadku,
aby wspiera¢ uzytkownikow, banki wdrazaja zaawansowane rozwigzania tech-
niczne, ktore dziatajg automatycznie. Podstawg jest tu system monitoringu transak-
cji. Oprogramowanie to analizuje zachowania klientdow w czasie rzeczywistym i wy-
krywa anomalie, takie jak logowanie z nietypowej lokalizacji czy zlecenie przelewu
na bardzo duzag kwotg. Jesli system uzna operacj¢ za podejrzang, moze jg automa-
tycznie zablokowac!.

Dodatkowym zabezpieczeniem jest silne uwierzytelnianie dwusktadnikowe
(MFA). Polega ono na tym, ze do zalogowania lub potwierdzenia transakcji nie wy-
starczy samo hasto. Konieczne jest uzycie drugiego sktadnika, np. kodu SMS, po-
twierdzenia w aplikacji mobilnej Iub odcisku palca. Uzupetieniem tych metod jest

17" K. Dmowska. 2022. Cyberbezpieczenstwo..., op. cit.

18 M. Goérnisiewicz, R. Obczynski, M. Pstrus. 2014. Bezpieczeristwo finansowe..., op. cit.;
Warszawski Instytut Bankowosci, Zwigzek Bankow Polskich Raport..., op. cit.

19 N. Siemieniuk, A. Zalewska-Bochenko, 2017, Bezpieczeristwo systeméw..., op. cit.

Studia Ekonomiczne, Prawne i Administracyjne 4/2025



60 Ola Rdzanek, Zuzanna Sulima

szyfrowanie polgczen, ktore uniemozliwia osobom trzecim podglad przesylanych
danych. Skuteczne bezpieczenstwo bankowosci opiera si¢ wigc na potaczeniu tech-
nologii monitorujgcych i szyfrujacych z odpowiedzialnym zachowaniem klienta®®.

4. Postawy Polakéw wobec cyberbezpieczenstwa

Nie kazdy obywatel w pelni zdaje sobie sprawe z zakresu zagrozen, ktore wyste-
puja w srodowisku cyfrowym. Internet, bedacy integralnym elementem wspotcze-
snego zycia codziennego, zapewnia nie tylko wygodg i niemal nieograniczony do-
step do informacji, ale rowniez stwarza potencjalne ryzyko dla uzytkownikow. Na-
wet krotkotrwata nieuwaga, interakcja z podejrzanymi odno$nikami lub niekontro-
lowane udostgpnianie danych osobowych moze prowadzi¢ do powaznych konse-
kwencji. Sprawcy cyberprzestgpczosci czesto wykorzystuja zaufanie uzytkowni-
kéw, ich ograniczong wiedzg badz presje czasu w celu osiggnigcia wlasnych korzy-
sci. W zwigzku z tym istotne jest systematyczne rozwijanie §wiadomosci zagrozen
cyfrowych oraz ksztattowanie zachowan ostrozno$ciowych, ktére moga ograniczy¢
ryzyko wystapienia nicodwracalnych skutkéw naruszen bezpieczenstwa w sieci.

Ponizej przedstawiono wyniki badan Polakéw na temat poczucia bezpieczenstwa
w przestrzeni cyfrowej. W 2024 roku mozemy zaobserwowac, ze 55% badanych nie
odczuwa zagrozenia, natomiast 27% respondentow nie potrafi okresli¢ swojego od-
czucia, czy czuje si¢ pewnie w omawianej kwestii, a pozostale 18% ankietowanych
nie czuje si¢ bezpiecznie. Ponowne badanie z 2025 roku wykazato wyrazny wzrost
poczucia bezpieczenstwa wsrod Polakow — o 7 punktow procentowych. Co istotne,
nieznacznie wzrosta takze grupa oséb odczuwajacych brak bezpieczenstwa.

20 K. Dmowska, 2022, Cyberbezpieczerstwo..., op. cit.
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Pytanie:
Na ile bezpiecznie czujesz sie w cyfrowym swiecie, tj. w ustugach, internecie, social mediach,
komunikatorach itp.? (jedno wskazanie)

2025 2024
s — . g
Zdecydowanie czuje a : & |
sie bezpiecznie 8% . 6%
62% 55%
: o o]
Raczej czuje sie P o
bezpiecznie : 54% : 49%
7 : =
Nie wiem/ trudno F a
powiedziet P 18% . 27% -
Raczej nie czuje sie 18% . 17% .
bezpiecznie . .
W ogole nie czuje sie a o
bezpiecznie : 2% 1%

) Rys. 1. Poczucie bezpieczenstwa w przestrzeni cyfrowej
Zrodto: Postawy Polakow wobec cyberbezpieczenstwa 2025, Raport WIB/ZBP

Do najwigkszych zagrozen w przestrzeni cyfrowej naleza phishing, kradziez toz-
samosci, dezinformacja oraz fake newsy. Warto podkresli¢, ze niemal co trzeci re-
spondent (29%) wyraza obawy zwigzane z atakami hakerskimi na instytucje pu-
bliczne oraz zagrozeniami typu malware, takimi jak nieSwiadome zainstalowanie
zto§liwego oprogramowania (np. trojandw czy wirusow). Ankietowani zwracaja
réwniez uwage na problem mowy nienawisci oraz naruszania godnosci osobistej —
24% badanych postrzega cyberprzemoc jako powazne zagrozenie. Respondenci do-
strzegaja takze ryzyko zwigzane z oszustwami wykorzystujacymi sztuczng inteli-
gencje. Blisko jedna czwarta badanych (23%) uwaza deepfaki w Internecie za realne
niebezpieczenstwo. Co wigcej, technologia ta moze by¢é wykorzystywana do r6z-
nego rodzaju manipulacji, w tym mistyfikacji inwestycyjnych, np. zwigzanych
z kryptowalutami — 21% respondentow wskazuje oszustwa inwestycyjne jako istotne
zagrozenie.
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Pytanie:
Wskaz obszary, ktére uwazasz obecnie za najwigksze zagrozenia w przestrzeni cyfrowej (mozliwosc 4 wskazar)

\

wyludzanie danych osobowych (tzw. phishing)

;-
v
F

88%

wyludzanie pieniedzy (tzw. phishing) 43%

. -
kradziez tozsamosci (np. przejecie konta w mediach spolecznodciowych) : 38%
fake news/dezinformacja 32%

niedwiadomy instalacje zlodliwego oprogramowania, takiego jak trojany : _
i inne wirusy (tzw. malware) [ 29%

ataki hakerdw na instytucje publiczne s 29%
cyberprzemoc (naruszanie cudzej godnosci osobistej, mowa nienawisci) 24%

manipulacja wizualna lub diwiekowa z wykorzystaniem sztucznej

inteligencji (tzw. deepfake) : 23%
oszustwa inwestycyjne, np. w kryptowaluty 21%
nadmierne korzystanie z internetu i/lub ciagle pozostawanie online 17%
zbyt tatwy dostep do nieodpowiednich tredci (pornografia, patostreamerzy) : 17%

FOMO (skrot od ang. fear of missing out) - odczuwanie leku lub niepokoju >
przed byciem offline, przed tym, ze cos nas ominie w sieci/ w mediach : 6%
spolecznodciowych :

nie wiem/ trudno powledzied : 3%

zadne z powyzszych 1%

) Rys. 2. Najwieksze zagrozenia w przestrzeni cyfrowej
Zrodto: Postawy Polakow wobec cyberbezpieczenstwa 2025, Raport WIB/ZBP

Mimo Ze ponad polowa Polakow nadal zabezpiecza smartfony kodem PIN, row-
nie wielu korzysta juz z biometrii — odcisku palca czy skanu twarzy, przy czym
w ciaggu ostatnich trzech lat rozwigzania te wyraznie zyskaly na popularnosci,
a szczegodlnie rozpoznawanie twarzy, ktorego uzycie niemal si¢ podwoilo. Zmieniaja
si¢ wigc nasze nawyki w zakresie ochrony urzadzen mobilnych, coraz czesciej sig-
gamy po wygodniejsze i nowoczesniejsze metody zabezpieczen. Jednoczesnie nie
wszystkie narzgdzia zwigkszajace bezpieczenstwo cieszg si¢ takim samym zaintere-
sowaniem, rzadko kiedy korzystamy z generatoréw haset automatycznie tworzgcych
silne kombinacje, poniewaz zamiast tego wolimy samodzielnie wymysla¢ hasta,
opierajac je na wilasnych skojarzeniach. Dodatkowo ponad potowa obywateli dekla-
ruje posiadanie aktualnego oprogramowania antywirusowego na smartfonie i kom-
puterze, ale co trzecia osoba robi je tylko sporadycznie, jednoczes$nie narazajac si¢
na ataki malware. Mlodziez wigkszg uwage przywiazuje do ochrony telefonu niz
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komputera, podczas gdy starsze osoby czesciej dbaja o regularne aktualizacje sys-
temu na komputerach.

Cho¢ ros$nie nasza $wiadomos¢ zagrozen cyfrowych, wcigz nie wykorzystujemy
w pelni dostepnych narzedzi ochrony. Wigkszos¢ osob deklaruje troske o dane oso-
bowe i finansowe oraz unikanie podejrzanych linkéw i zatacznikow. Potowa wiasci-
wie zabezpiecza dostep do bankowosci elektronicznej, jednak mniej uzytkownikow
dba o prywatno$¢ w mediach spotecznoSciowych, stosuje uwierzytelnianie dwu-
sktadnikowe czy pobiera aplikacje wylacznie z oficjalnych zrodet. Wcigz zbyt
rzadko weryfikujemy takze tozsamosc¢ rzekomych pracownikéw banku, co zwicksza
ryzyko oszustw typu vishing i spoofing — jedynie jedna trzecia 0s6b oddzwania bez-
posrednio do banku, by potwierdzi¢ autentyczno$¢ rozmowcy.

W sytuacji zagrozenia reagujemy zazwyczaj szybko, cho¢ nie zawsze wiemy,
gdzie szuka¢ specjalistycznego wsparcia. W przypadku podejrzenia wycieku danych
wiekszo$¢ 0sob natychmiast blokuje karte lub kontaktuje si¢ z bankiem. Ponad po-
lowa zglositaby probe¢ phishingu policji, natomiast niespelna jedna trzecia poinfor-
mowataby o incydencie CERT Polska.

Podsumowujac wyniki badania przeprowadzonego przez Warszawski Instytut
Bankowosci i Zwigzek Bankéw Polskich, mozna zauwazy¢, ze postawy Polakow
wobec cyberbezpieczenstwa stajg si¢ coraz bardziej $wiadome. Dostrzegamy szero-
kie spektrum zagrozen, cho¢ jednoczesnie czgsto jesteSmy przekonani, ze dotycza
one raczej innych niz nas samych. Coraz wigcej osob deklaruje, ze wie, jak si¢ przed
nimi broni¢, jednak wcigz zbyt mata cz¢$¢ spoleczenstwa zna i konsekwentnie sto-
suje podstawowe zasady bezpiecznych zachowan w sieci. Z jednej strony doceniamy
nowe technologie jako skuteczng tarcze ochronng w cyfrowym $§wiecie, z drugiej
nie wykorzystujemy w pelni ich mozliwosci. Nawet niewielkie zwickszenie wiedzy
w zakresie cyberbezpieczenstwa oraz $wiadomo$é, ze nasze codzienne decyzje
online moga zarowno zwigkszaé ryzyko, jak i je ograniczac, sprawiaja, ze czujemy
sie w sieci pewniej i bezpieczniej?!.

5. Wyzwania, luki i kierunki rozwoju cyberbezpieczenstwa w bankowosci

Sektor bankowy znajduje si¢ obecnie w centrum globalnych zagrozen cyberne-
tycznych. Dynamika rozwoju technologii cyfrowych, rosngca liczba ustug online
oraz post¢pujgca automatyzacja procesow finansowych powoduja, ze cyberbezpie-
czenstwo stato si¢ jednym z kluczowych filarow stabilnos$ci instytucji finansowych.
Wyzwania te majg charakter wieloaspektowy — obejmuja zarowno zagrozenia tech-
nologiczne, jak i regulacyjne, organizacyjne oraz operacyjne®.

2l Warszawski Instytut Bankowosci, Zwigzek Bankow Polskich, 2025, Raport..., op. cit.

2 K. Dmowska. 2022. Cyberbezpieczernstwo..., op. cit.; T. Goreczny. 2025. Wspoiczesna
bankowos¢ w Polsce i perspektywy jej rozwoju, ,,Nauki Ekonomiczne”, 41, https://czaso-
pismanaukowe.mazowiecka.edu.pl/index.php/ne/article/view/585 [dostep: 13.12.2025].
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Rozwoj generatywnej sztucznej inteligencji oraz uczenia maszynowego w istotny
sposob zmienia funkcjonowanie systemow bezpieczenstwa w sektorze bankowym.
Nowoczesne algorytmy pozwalajg na analiz¢ ogromnych wolumendéw danych trans-
akcyjnych w czasie rzeczywistym, co znaczaco zwigksza skuteczno$¢ identyfikowania
zagrozen. Dzigki temu mozliwe jest szybkie wykrywanie anomalii oraz prob oszustw
finansowych, a takze automatyzacja proceséw monitoringu bezpieczenstwa?.

Sztuczna inteligencja umozliwia rowniez tworzenie precyzyjnych raportow ry-
zyka, ktore wspierajg procesy decyzyjne zarzadow bankoéw oraz spelnianie wymo-
gow regulacyjnych. W praktyce rozwigzania oparte na Al znajduja zastosowanie
mig¢dzy innymi w systemach przeciwdziatania praniu pieni¢dzy, wykrywaniu frau-
dow kartowych oraz analizie behawioralnej klientow, co przektada si¢ na wyzszy
poziom ochrony zaréwno instytucji finansowych, jak i ich klientow. Jednocze$nie
ta sama technologia moze by¢ wykorzystywana przez cyberprzestepcow. Genera-
tywna Al umozliwia tworzenie spersonalizowanych kampanii phishingowych, de-
epfake’ow?* podszywajacych sie pod cztonkow zarzadu czy automatyczne genero-
wanie zlosliwego oprogramowania. Cho¢ obecnie tradycyjne metody atakow nadal
dominuja, banki muszg przygotowywac si¢ na scenariusz, w ktorym Al stanie si¢
standardowym narzedziem cyberprzestepcow>.

Jednym z najpowazniejszych dtugoterminowych wyzwan dla sektora finanso-
wego sg obliczenia kwantowe. W przysztosci komputery kwantowe moga potencjal-
nie zagrozi¢ obecnie stosowanym algorytmom kryptograficznym, ktore stanowig
fundament bezpieczenstwa bankowosci elektronicznej. Cho¢ technologia ta nie znaj-
duje si¢ jeszcze na etapie umozliwiajgcym tamanie wspotczesnych standardow szy-
frowania, sektor bankowy juz dzi§ musi planowaé migracje do kryptografii post-
kwantowej (PQC). Strategia ta powinna obejmowac identyfikacje systemow kry-
tycznych, analize cyklu zycia danych (zwlaszcza tych przechowywanych diugoter-
minowo) oraz $cistg wspotprace z dostawcami technologii nad wdrazaniem algoryt-
mow odpornych na ataki kwantowe. W praktyce oznacza to, ze banki musza mysle¢
o bezpieczenstwie w perspektywie dekad, a nie wylacznie w kontekscie biezacych
zagrozens,

Bankowos¢ pozostaje jednym z najbardziej atrakcyjnych celow dla grup ransom-
ware, a wspolczesne ataki znaczaco wykraczajg poza samo szyfrowanie danych.
Coraz czg$ciej obejmujg one rowniez kradziez informacji, grozby ich ujawnienia

2 N. Siemieniuk, A. Zalewska-Bochenko, 2017, Bezpieczerstwo systemow..., op. cit.;
A. Narang, P. Vashisht, S. Bhaskar, 2024, Artificial Intelligence in Banking and Finance,
Amity University, Gurugram, Haryna, India. (https://www.researchgate.net/publica-
tion/380119377 _Artificial Intelligence in Banking and Finance) [dostep: 13.12.2025].
Deepfake — falszywy, realistycznie wygladajacy obraz, film video lub nagranie dzwig-
kowe, wygenerowane z uzyciem sztucznej inteligencji Stownik Jezyka Polskiego
(https://sjp.pl) [dostep: 13.12.2025].

2024, Wspolczesne wyzwania..., op. cit.

26 N. Siemieniuk, A. Zalewska-Bochenko, 2017, Bezpieczeristwo systemow..., op. cit.
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oraz wielopoziomowe wymuszenia, co zwigksza presje na instytucje finansowe i po-
teguje skale potencjalnych strat wizerunkowych oraz finansowych. Dodatkowym wy-
zwaniem jest dynamiczny rozwo6j modelu cybercrime-as-a-service (CaaS), ktory
umozliwia mniej zaawansowanym przestgpcom korzystanie z gotowych narzedzi i in-
frastruktury do przeprowadzania atakow, a tym samym znaczaco zwigksza skale oraz
dostepno$¢ zagrozen. Zrodlem podatnosci w infrastrukturze bankowej sa przede
wszystkim opoznienia w aktualizacjach oprogramowania, btedy konfiguracyjne, nie-
wystarczajace wydzielenie segmentow sieci oraz ryzyka przenoszone przez systemy
partnerow technologicznych. W odpowiedzi na te zagrozenia sektor finansowy coraz
cze$ciej wdraza architekture cyberbezpieczenstwa. Banki wprowadzaja wszelakie mo-
dele bezpieczenstwa, ktore dzielg si¢ na rozne segmenty takie jak Zero Trust, ktory
zapobiega wlamaniom do systemu, a model SOC 24/7 zajmuje si¢ cigglym monitorin-
giem bezpieczenstwa systemow. Instytucje regularnie przeprowadzajg testy 1 ¢wicze-
nia typu red teaming, ktore polegaja na symulowanym ataku hakerskim na firme, tak
aby skontrolowac, jak dziala jej bezpieczenstwo oraz identyfikowac jej stabe punkty
i szybko eliminowa¢ przed rzeczywistymi atakami cyberprzestepcow?’.

Dodatkowo sektor bankowy podlega coraz surowszym regulacjom, takim jak
unijne rozporzadzenia, ktore w coraz wigkszym stopniu koncentrujg si¢ na budowa-
niu odpornosci cyfrowej. Waznym przyktadem jest DORA, ktora dotyczy odporno-
sci cyfrowej sektora finansowego, zabezpieczajac banki, ubezpieczycieli i1 inne in-
stytucje finansowe przed cyberatakami oraz awariami systemow IT. Przepisy
te okreslajg zasady zarzadzania ryzykiem ICT, raportowania incydentéw, przepro-
wadzania testdOw bezpieczenstwa oraz kontroli nad dostawcami zewng¢trznymi.
Dzigki temu cyberbezpieczenstwo staje si¢ waznym elementem zarzadzania catym
bankiem, a nie tylko kwestig techniczng®®.

Banki coraz czg$ciej opierajg swoje modele operacyjne na wspolpracy z podmio-
tami zewng¢trznymi — dostawcami ustug chmurowych, fintechami, firmami IT czy
operatorami platnosci. Integracja systeméw 1 wymiana danych z partnerami techno-
logicznymi zwigkszaja jednak powierzchni¢ potencjalnego ataku, a tym samym po-
ziom ryzyka cybernetycznego®.

Incydent bezpieczenstwa po stronie jednego dostawcy moze wywota¢ efekt do-
mina, oddzialujac na wiele instytucji finansowych jednoczesnie i wptywajac na stabil-
no$¢ calego sektora. W odpowiedzi na te zagrozenia banki rozwijaja kompleksowe
podejscie do zarzadzania ryzykiem stron trzecich. Obejmuje ono w szczegolnosci we-
ryfikacje bezpieczenstwa dostawcow na etapie wyboru, ciggly monitoring poziomu
ryzyka, regularne audyty bezpieczefistwa oraz zawieranie umow uwzgledniajacych
szczegotowe klauzule dotyczace cyberbezpieczenstwa i odpowiedzialno$ci za incy-
denty. W praktyce oznacza to, ze odporno$¢ banku nie zalezy juz wylacznie od jego

27 2024. Artykul publicystyczny Sektor finansowy..., op. cit.
B Czym jest DORA?(Czym jest DORA? | PwC) [dostep: 13.12.2025].
2 N. Siemieniuk, A. Zalewska-Bochenko. 2017. Bezpieczeristwo systemow..., op. cit.
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wewngtrznych systemoéw i procedur, ale rowniez od zewngtrznych kontrahentow.
Dlatego we wspolpracy pomigdzy tak waznymi instytucjami wazne jest stawianie na
jako$¢ ustug, aby kazdej ze stron zapewni¢ bezpieczenstwo na najwyzszym poziomie™.

Podsumowanie

Cyberzagrozenia stanowig dzi$ jedno z kluczowych wyzwan dla sektora finanso-
wego 1 uzytkownikéw bankowosci elektronicznej. Obejmujg one zaréwno ataki so-
cjotechniczne, takie jak phishing, pharming czy vishing, jak i zagrozenia techniczne
zwigzane ze zto§liwym oprogramowaniem, sniffingiem, skimmingiem oraz atakami
typu DDoS. Zrodlem tych zagrozen sa nie tylko indywidualni hakerzy i zorganizo-
wane grupy cyberprzestepcze, lecz takze czynnik ludzki oraz dynamiczny rozwoj
sztucznej inteligencji, ktéra umozliwia automatyzacje i skalowanie atakow. Szcze-
gblnie niebezpiecznym zjawiskiem sg wspodtczesne oszustwa finansowe wykorzy-
stujgce deepfaki i generatywng Al. Majg one charakter masowy, zautomatyzowany
i coraz trudniejszy do wykrycia przy uzyciu tradycyjnych metod ochrony. W konse-
kwencji bezpieczenstwo bankowe nie moze opiera¢ si¢ na pojedynczych narze-
dziach, lecz wymaga zintegrowanego, systemowego podejscia. Obejmuje ono zaa-
wansowany monitoring transakcji, silne mechanizmy uwierzytelniania, szyfrowanie
danych, wdrazanie modelu Zero Trust, staly nadzor centrow operacji bezpieczen-
stwa oraz regularne testy penetracyjne. Istotne znaczenie maja takze regulacje
prawne, w tym rozporzadzenie UE DORA, ktore naklada na instytucje finansowe
obowigzek budowania rzeczywistej odpornosci cyfrowej, a nie jedynie formalnej
zgodno$ci z przepisami. Badania Warszawskiego Instytutu Bankowos$ci oraz
Zwiazku Bankoéw Polskich pokazuja, ze Swiadomo$¢ Polakéw w zakresie cyberbez-
pieczenstwa systematycznie rosnie. Uzytkownicy coraz czesciej dostrzegaja zagro-
zenia zwigzane z phishingiem, kradzieza tozsamosci, dezinformacjg czy wykorzy-
staniem sztucznej inteligencji w oszustwach. Jednoczesnie jednak wielu z nich nie
stosuje konsekwentnie podstawowych zasad bezpieczenstwa, takich jak weryfikacja
zrodet informacji czy korzystanie z dodatkowych zabezpieczen, co zwigksza podat-
no$¢ na ataki. W rezultacie skuteczna ochrona bankowosci elektronicznej wymaga
kompleksowego i wielowymiarowego podejscia, taczacego nowoczesne technolo-
gie, odpowiednie regulacje prawne, wspotprace miedzynarodowg oraz systema-
tyczng edukacj¢ klientdw i pracownikdéw sektora finansowego. Przysztos¢ bezpie-
czenstwa finansowego zalezy od cigglej adaptacji do zmieniajgcych si¢ zagrozen,
inwestycji w kompetencje cyfrowe oraz $cistej wspotpracy instytucji finansowych
z regulatorami i spoleczenstwem.

30 Wspbtczesne wyzwania w zakresie cyberbezpieczenstwa, 2024, blog (Wspdtczesne wy-

zwania w zakresie cyberbezpieczenstwa, Nomios Polska) [dostep: 13.12.2025];
A.T. Oyewole, C.C Okoye, O.C. Ofodile, C.E. Ugochukwu, 2024, Cybersecurity risks in
online banking: A detailed review and preventive strategies applicatio https://www.rese-
archgate.net/publication/379428581 Cybersecurity risks in_online banking A detai-
led_review_and preventive strategies applicatio [dostep: 13.12.2025].
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CYBERSECURITY STRATEGIES AND CHALLENGES
IN THE BANKING SECTOR

Abstract

The article discusses contemporary threats in electronic banking, including both
social engineering attacks and technical threats related to malicious software.
Particular attention is given to the growing role of artificial intelligence and
generative technologies, which enable the automation of financial fraud and make
its detection more difficult using traditional protection methods. Banking highlights
the need to apply an integrated approach to security, including advanced transaction
monitoring, strong authentication mechanisms, data encryption, and continuous
supervision by security operations centers. Legal regulations play a key role in
building the real digital resilience of financial institutions. Despite the growing
awareness among users, many of them still do not follow basic security principles,
which increases their vulnerability to attacks. Effective protection of electronic
banking requires a comprehensive, multidimensional approach combining modern
technologies, legal regulations, international cooperation, and systematic education
of clients and employees in the financial sector.

Keywords: banking, cybersecurity, cyber threats, phishing, financial sector.
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Streszczenie

Celem pracy jest analiza zagadnien zwigzanych z cyberbezpieczenstwem
w sektorze bankowym, ze szczegolnym naciskiem na funkcjonowanie bankowosci
internetowej oraz zagrozen pojawiajqcych si¢ wraz z intensywnym rozwojem
technologii cyfrowych. W tresci opracowania przedstawiono pojecie cyberbez-
pieczenstwa, jego kluczowe zasady oraz najczesciej wystepujqce rodzaje cybera-
takow, ktore mogg skutkowac naruszeniem ochrony danych oraz stratami finan-
sowymi po stronie uzytkownikow. Szczegdlng uwage poswiecono metodom uwie-
rzytelniania i zabezpieczeniom stosowanym przez instytucje bankowe, podkresia-
Jjagc ich role w minimalizowaniu ryzyka nieuprawnionego dostepu do systemow
informatycznych. W pracy omowiono rowniez obowiqzujgce w Unii Europejskiej
regulacje prawne, w tym dyrektywy CER, NIS2 oraz przepisy RODO, ktore wy-
znaczajq zasady dziatania instytucji finansowych w obszarze ochrony cyfrowej.
Dodatkowo dokonano analizy znaczenia sztucznej inteligencji w kontekscie cy-
berbezpieczenstwa, wskazujgc zarowno na zagrozenia wynikajqce z jej wykorzy-
stywania przez cyberprzestepcow, jak i potencjalne ryzyka, z jakimi mogq sie mie-
rzy¢ klienci rynku finansowego.
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Wstep

Wspolczesna bankowo$¢ opiera si¢ na cyfrowych kanatach dostepu, gdzie opera-
cje realizowane za pomocg smartfonow czy smartwatchy staty si¢ standardem ryn-
kowym. Ta postgpujaca digitalizacja ustug detalicznych i korporacyjnych wymusza
ciagle doskonalenie systemow ochrony danych. Tradycyjny model bankowosci, ko-
jarzony z fizycznymi wizytami w placowkach i pieczetowaniem dokumentow, nie-
mal catkowicie ustgpil miejsca nowoczesnym rozwigzaniom online. Postepujaca cy-
fryzacja ushug stanowi obecnie jeden z kluczowych trendéw rozwojowych w wielu
sektorach gospodarki. Nowoczesne rozwigzania elektroniczne obejmujg coraz wigk-
szg liczb¢ branz, oferujac uzytkownikom szeroki wachlarz mozliwosci i udogodnien.
Szczegblne znaczenie w tym obszarze zyskata bankowos$¢ internetowa, ktora stata
sie przedmiotem zainteresowania instytucji finansowych, klientow indywidualnych,
organdéw regulacyjnych, a takze grup przestepczych. Dynamiczny rozwoj bankowo-
sci elektronicznej wigze si¢ bowiem z rownoleglym doskonaleniem metod cyber-
przestgpczosci. Cho¢ zagrozenia te wystepujag w wielu obszarach funkcjonowania
gospodarki cyfrowej, to ataki wymierzone w systemy bankowosci internetowej na-
leza do najbardziej dotkliwych, poniewaz moga skutkowa¢ bezposrednimi stratami
finansowymi po stronie uzytkownikow. W ostatnich dekadach zjawisko cyberprze-
stepczosci wyraznie si¢ nasilifo, generujac coraz powazniejsze konsekwencje spo-
teczne oraz ekonomiczne. Problem ten ma szczegoélnie istotny charakter, gdyz roz-
wojowi innowacyjnych technologii niemal jednoczesnie towarzyszy tworzenie na-
rzedzi wykorzystywanych do naduzy¢ oraz dziatalnosci przestepeze;.

Celem niniejszego artykutu jest oméwienie problematyki cyberbezpieczenstwa
w sektorze bankowym, ze szczegdlnym uwzglednieniem specyfiki funkcjonowania
bankowosci internetowej. Analiza koncentruje si¢ na identyfikacji kluczowych za-
grozen oraz ocenie roli regulacji prawnych i nowoczesnych rozwigzan technologicz-
nych — w tym systemow opartych na sztucznej inteligencji — w zapewnianiu bezpie-
czenstwa srodowiska cyfrowego.

Struktura opracowania obejmuje trzy zasadnicze czgsci merytoryczne. W pierw-
szej zaprezentowano definicje¢ 1 zakres pojecia cyberbezpieczenstwa oraz dokonano
charakterystyki najczesciej wystepujacych zagrozen w obszarze bankowosci interne-
towej. Druga czg§¢ poswigcona zostata analizie wybranych regulacji prawnych Unii
Europejskiej ksztattujacych standardy ochrony cyfrowej w sektorze finansowym.
W trzeciej czesci przedstawiono zaleznosci pomigdzy cyberbezpieczenstwem a roz-
wojem sztucznej inteligencji, ze szczegdlnym uwzglgdnieniem ryzyk wynikajacych
Z jej wykorzystania przez podmioty prowadzace dziatalno$¢ przestgpcza. Catosé
opracowania konczy podsumowanie zawierajace wnioski koncowe. Podstawe opra-
cowania stanowita analiza literatury przedmiotu, raporty instytucji nadzorczych
(m.in. Komisji Nadzoru Finansowego oraz ENISA), a takze akty prawne Unii Euro-
pejskiej, w tym dyrektywy CER 1 NIS2 oraz rozporzadzenie RODO. Uzupetieniem
byty raporty branzowe oraz opracowania eksperckie dotyczace zagadnien cyberbez-
pieczenstwa w sektorze finansowym.
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1. Cyberbezpieczenstwo — pojecie, zakres i zasady

1.1. Pojecie cyberbezpieczenstwa

Cyberbezpieczenstwo w ujeciu prawnym zostato zdefiniowane w ustawie
o Krajowym Systemie Cyberbezpieczenstwa jako ,,odpornos¢ systemoéw infor-
macyjnych na dziatania naruszajgce poufno$¢, integralnos¢, dostepnosc i auten-
tycznos$¢ przetwarzanych danych lub zwigzanych z nimi ustug oferowanych
przez te systemy”?,

Termin cyberbezpieczenstwa odnosi si¢ do kompleksowego zestawu dziatan,
zaawansowanych technik oraz wielopoziomowych procesoéw, ktorych nadrzed-
nym celem jest zabezpieczenie uzytkownikow i instytucji w przestrzeni cyfrowe;.
Dziatania te majg na celu skuteczng obrong¢ przed szerokim spektrum zagrozen,
w tym przed celowymi atakami hakerskimi, przypadkowymi uszkodzeniami in-
frastruktury oraz wszelkimi prébami nieautoryzowanego uzyskania dostgpu do
zasobow. Skuteczne wdrozenie tych mechanizméw jest kluczowe poniewaz
ewentualne naruszenia w tym obszarze mogg skutkowaé dotkliwymi szkodami
finansowymi, prawnymi oraz wizerunkowymi.

Jedng z podstawowych zasad cyberbezpieczenstwa jest ochrona danych oso-
bowych. Wielu ludzi nieSwiadomie ujawnia zbyt wiele informacji w sieci, kom-
pletnie nie zdajac sobie sprawy z konsekwencji. Oszu$ci doktadnie wiedzg, kogo
chcg zaatakowac. Dodatkowo nigdy nie wiadomo, kiedy mozna pas¢ ofiarg ataku
online. Dlatego warto zabezpieczy¢ swoje urzadzenia antywirusem. Az 70% ba-
danych uwaza, ze banki stosujg bardzo wysokie, czgsto najwyzsze, standardy
ochrony swoich klientow. Niestety, to przekonanie bywa wykorzystywane przez
oszustow podszywajacych si¢ pod instytucje finansowe. Dlatego najwazniejsze
jest, aby zawsze stosowac si¢ do zasad bezpieczefistwa podanych na stronie
banku’.

2 Ustawa z dnia 5 lipca 2018 r. 0 krajowym systemie cyberbezpieczenstwa (Dz.U. 2018
poz. 1560), art. 2 pkt 4., https://isap.sejm.gov.pl/isap.nsf/download.xsp/WDU2018
0001560/T/D20181560L.pdf, [dostep: 11.02.2025].

3 B. Chlabicz, J. Dobrzanska, M. Kondek, E. Rokicka, raport Bezpieczeristwo w Cyber-
przestrzeni, dostgpny w: https://www.wib.org.pl/wp-content/uploads/2022/07/raport-
wib-zbp-cyberbezpieczny-portfel-2022.pdf, [dostep: 3.12.2025].
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Tabela 1. Pojecie cyberbezpieczenstwa

Rok Autor/ Instytucja Pojecie cyberbezpieczenstwa
Cyberbezpieczenstwo oznacza zdolno$¢ sieci oraz systemow
teleinformatycznych do przeciwdzialania zdarzeniom, ktore
moga narusza¢ dostepnos¢, autentycznos¢, integralno$¢ oraz
poufno$¢ przetwarzanych informacji.

Jest to zdolnos¢ systemow informacyjnych do skutecznego re-
2016 Dyrektywa NIS agowania na incydenty stanowigce zagrozenie dla bezpieczen-
stwa sieci oraz $wiadczonych ustug cyfrowych.
Cyberbezpieczenstwo polega na zapewnieniu ochrony infor-
2019 ISO/IEC 27032 macji w cyberprzestrzeni poprzez utrzymanie ich poufhosci, in-
tegralnosci oraz dostepnosci

To zbidr rozwigzan technicznych, organizacyjnych i regulacyj-
2020 K. Liderman nych, ktorych celem jest zagwarantowanie bezpiecznego funk-
cjonowania podmiotow dziatajacych w srodowisku cyfrowym.
Ustawa o Krajowym | Oznacza zapewnienie odpornosci systemow informacyjnych
2022 Systemie Cyberbez- | na dziatania mogace prowadzi¢ do naruszenia poufnosci, inte-
pieczenstwa (Polska) | gralnoci, dostepnosci lub autentycznosci danych.

Zrodto: Opracowanie whasne na podstawie: Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2016/1148 z dnia 6 lipca 2016 r. dotyczaca srodkéw na rzecz wysokiego wspolnego
poziomu bezpieczenstwa sieci i systemow informatycznych na terytorium Unii (Dz.U. UE L
194 7 19.07.2016), European Union Agency for Network and Information Security (ENISA),
Definition of Cybersecurity — Gaps and Overlaps in Standardisation, Heraklion, 2015,
ISO/IEC 27032/2019, Information technology — Security techniques — Guidelines for cyber-
security, International Organization for Standardization, Geneva, K. Liderman, Cyberbezpie-
czenstwo w teorii i praktyce, Warszawa 2020, s.15, ustawa z dnia 5 lipca 2018 r. o krajowym
systemie cyberbezpieczenstwa (Dz.U. 2018, 1123, stan prawny na 2022 r.)

2013 ENISA

1.2. Charakterystyka najczestszych zagrozen

W ostatnich latach obserwowany jest systematyczny wzrost liczby incydentow
naruszenia bezpieczenstwa informacji, przy czym wedlug raportu Verizon Data
Breach Investigations Report 2023 analiza ponad 16 tysi¢ey incydentow wykazata
dalszg dominacje atakoéw opartych na czynniku ludzkim, w szczegdlnosci phishingu
i kradziezy danych uwierzytelniajacych®. Obecnie globalne straty wynikajace z cy-
beratakow szacuje si¢ na okoto 500 miliardow dolaréw rocznie. W licznych krajach
koszty generowane przez przestepczos¢ internetowa 0siggaja poziom przekraczajacy
1% produktu krajowego brutto, co podkresla skalg i znaczenie tego problemu dla
gospodarek narodowych’. Wraz z postepujgcym rozwojem bankowosci internetowej
zwicksza si¢ réwniez skala zagrozen skierowanych do uzytkownikéw tego kanatu,
a jednoczesnie pojawiaja si¢ coraz nowsze oraz bardziej ztozone metody wyludzania
srodkéw finansowych. Do najczesciej wystepujacych form atakéw zwigzanych

4 Verizon, 2023 Data Breach Investigations Report, Verizon Enterprise, 2023, s. 10-12.
5> K. Podgorski, Poradzi¢ sobie z wyzwaniami, BANK Miesigcznik finansowy, nr 4 (276)
2016, s. 32.
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z funkcjonowaniem ustug online nalezg m.in.: nieautoryzowane wtamania do syste-
moéw bankowych prowadzace do kradziezy danych lub $rodkow, tworzenie fatszy-
wych stron podszywajacych si¢ pod serwisy instytucji finansowych w celu przejecia
loginéw, haset i kodow SMS, rozsytanie wiadomosci e-mail zawierajacych ztosliwe
oprogramowanie, infekcje aplikacji mobilnych, ataki hybrydowe taczace kilka tech-
nik cyberprzestepczosci oraz phishing i spear phishing®. Warto skupi¢ si¢ na dwoch
ostatnich, gdyz wedtug ekspertow liczba tych atakow znaczaco wzrosnie. Phishing
stanowi jedng z metod pozyskiwania poufnych informacji od uzytkownikow ustug
cyfrowych. Pomimo faktu, iz w wielu przypadkach proby wytudzen okazuja si¢ nie-
skuteczne, technika ta pozostaje chetnie wykorzystywana przez cyberprzestepcow ze
wzgledu na prostote realizacji oraz mozliwo$¢ jednoczesnego dotarcia do bardzo sze-
rokiego grona odbiorcow. Szczegdlna odmiang phishingu jest spear phishing, ktory
polega na precyzyjnym kierowaniu ataku do $cisle okreslonej grupy lub konkretnej
osoby. W przeciwienstwie do klasycznego phishingu wymaga on znacznie wigk-
szego zaangazowania oraz wczesniejszego zebrania informacji na temat celu ataku.
Indywidualnie przygotowane wiadomosci zwigkszaja skutecznos¢ tego rodzaju dzia-
tan. Najczgsciej ofiarami spear phishingu sa osoby zajmujace stanowiska kierowni-
cze, co w przypadku powodzenia ataku umozliwia uzyskanie dostepu do wrazliwych
danych finansowych, kadrowych oraz handlowych’.

Tabela 2. Rodzaj zagroZenia

Rodzaj zagrozenia Opis
Rozsytanie spreparowanych wiadomosci (np. e-mail lub SMS), ktérych ce-
Phishing lem jest sktonienie odbiorcy do ujawnienia poufnych danych, takich jak dane

uwierzytelniajace czy informacje finansowe.

Precyzyjnie ukierunkowana forma ataku wymierzona w konkretng osobg,
Spear phishing grupe lub instytucje, poprzedzona analiza informacji o celu w celu zwigk-
szenia wiarygodnos$ci komunikatu.

Zto$liwe oprogramowanie instalowane na urzadzeniu uzytkownika bez jego
Malware wiedzy, stuzace m.in. do przechwytywania danych, monitorowania aktyw-
nosci lub uzyskania nieuprawnionego dostgpu do systemu.

Rodzaj zlosliwego oprogramowania, ktore blokuje dostep do systemu lub
zaszyfrowanych danych, uzalezniajac ich odzyskanie od zaptaty okupu.
Technologia wykorzystujaca algorytmy sztucznej inteligencji do tworzenia
Deepfake realistycznych, lecz nieautentycznych materialéw audio lub wideo, ktore
moga zosta¢ uzyte w celach manipulacyjnych lub oszustwa.

Ransomware

& PAP, Ataki ransomware to Zyla zlota dla cyberprzestepcéw. Google ujawnit kwoty,
[online], Warszawa 27.07.2017, witryna Internet Businessinsider, Warshttp://busi-
nessinsider.com.pl/technologie/  ile-pieniedzy-przenosza-ataki-ransomware/db6vghl
[dostep: 03.12.2025].

7 M. Ztoch, Atak na szczyt, BANK Miesiecznik finansowy, nr 4 (276) 2016, s. 62-63.
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Cd. Tabeli 2.
Rodzaj zagrozenia Opis
BEC (Business Oszustwo polegajace na podszywaniu si¢ pod osoby zajmujace wysokie sta-

Email Compromise) | nowiska w organizacji w celu naktonienia pracownikéw do realizacji nieu-
prawnionych przelewdw lub przekazania wrazliwych informacji.

Zrodto: Opracowanie whasne na podstawie: K. Podgorski, Poradzic sobie z wyzwaniami,
BANK Miesigcznik finansowy, nr 4 (276) 2016, s. 32

1.3. Zasady wplywajace na bezpieczenstwo korzystania z bankowosci

internetowej

Uzytkownik bankowo$ci internetowe;j, niezaleznie od zabezpieczen opartych

na stosowaniu odpowiednich protokotéw szyfrowania, powinien wykorzystywac
réwniez dodatkowe rozwigzania zwigkszajace ogolny poziom bezpieczenstwa re-
alizowanych transakcji. Mechanizmy te majg na celu m.in. poprawne potwier-
dzenie tozsamosci uzytkownika oraz zapewnienie mozliwosci jednoznacznego
przypisania wykonania danej operacji. W praktyce stosowane metody uwierzy-
telniania dzieli si¢ czgsto na rozwigzania podstawowe (proste) oraz bardziej zaa-
wansowane (silne), charakteryzujace si¢ wyzszym stopniem ztozonosci. Podsta-
wowe metody uwierzytelniania opierajg si¢ przede wszystkim na informacjach,
ktore zna uzytkownik rachunku bankowego. Dane te powinny by¢ dostgpne wy-
lacznie dla wlasciciela konta 1 stuzy¢ do potwierdzenia jego tozsamos$ci podczas
korzystania z ustug bankowosci internetowej. Do najczesciej wykorzystywanych
elementow tego typu uwierzytelniania naleza:

— Identyfikator uzytkownika: unikalna nazwa przypisana klientowi, czesto
stanowigca skrocong forme imienia i nazwiska, umozliwiajaca jedno-
znaczng identyfikacj¢ w systemie bankowym.

— Hasto: sekwencja liter, cyfr oraz znakoéw specjalnych znana wyltacznie
uzytkownikowi. W praktyce czesto stosowane sg hasta maskowane, w kto-
rych system wymaga podania jedynie wybranych znakéw hasta zamiast
catego ciggu.

— Numer PIN: ciag kilku cyfr, zazwyczaj od czterech do o$miu, wykorzysty-
wany do potwierdzenia uprawnien uzytkownika, na przyktad podczas ak-
tywacji lub obstugi dodatkowych urzadzen zabezpieczajacych.

Druga grupe rozwigzan tworzg zaawansowane (silne) techniki uwierzytelnia-
nia. Ich istotg jest wykorzystanie unikalnych przedmiotow lub atrybutoéw fizycz-
nych znajdujacych si¢ w wylacznym posiadaniu uzytkownika. Cho¢ rzadziej sto-
suje si¢ kosztowne systemy oparte na kluczach prywatnych oraz podpisie cyfro-
wym, powszechnie wykorzystuje si¢ inne narz¢dzia autoryzacyjne, takie jak:
tokeny sprzetowe, wykazy haset jednorazowych, kody weryfikacyjne SMS,
odpowiednie aplikacje na urzadzenia mobilne. Dodatkowg forma zabezpieczenia
jest obrazek bezpieczenstwa. Uzytkownik wybiera grafike przy zaktadaniu konta,
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a system wyswietla ja podczas logowania lub autoryzacji transakcji. Dzigki temu,
ze dany obrazek jest znany tylko klientowi, jego wyswietlenie na stronie www
potwierdza wiarygodno$¢ serwisu i chroni przed oszustwami®.

1.4. Wyzwania i trendy

Obecnie obserwujemy globalny i niezwykle dynamiczny postep w dziedzinie
nowoczesnych technologii, ktory w sposob kluczowy oddziatuje na sferg bezpie-
czenstwa instytucji finansowych. Aby sprosta¢ wymaganiom wspotczesnego
rynku i utrzymac¢ pozadany stopien ochrony, banki sg zmuszone do wielowymia-
rowego zabezpieczania swoich zasobow — nie tylko przed coraz grozniejszymi
atakami hakerskimi czy probami kradziezy wrazliwych danych, ale rowniez
przed skutkami nieprzewidzianych awarii technicznych. Jednoczes$nie instytucje
te muszg dba¢ o stalg i niezakldcong dostepnosé swoich ustug oraz aplikacji dla
klientow. Realizacja tak sformutowanych celow jest procesem skomplikowanym,
wymagajacym nie tylko zaawansowanego zaplecza technicznego, ale przede
wszystkim unikalnych kompetencji i wysokich kwalifikacji kadry eksperckie;.
Sektor finansowy nieustannie stawia czota ewoluujacej przestepczosci, zwilasz-
cza ze techniki stosowane przez cyberprzestgpcow staja si¢ z kazdym rokiem co-
raz bardziej przebiegte i trudniejsze do wykrycia’. Istnieja powazne przestanki,
by sadzié, ze w przysztosci cyberprzestepczo$¢ wymierzona w sektor finansowy
moze stanowi¢ zagrozenie nawet dla rozwoju panstw, szczegodlnie tych rozwija-
jacych sig, ktore dysponuja ograniczonymi zasobami do przeciwdziatania skut-
kom takich dziatan. Dane Narodowego Banku Polskiego pokazuja, ze w latach
2019-2024 wartos$¢ oszustw zwigzanych z poleceniem przelewu w Polsce zwigk-
szyla si¢ az dziesigciokrotnie. Swiadczy to o rosnacej skali zjawiska, napedzanej
m.in. koncentracjg przestgpcéw na klientach indywidualnych, postrzeganych
jako najstabsze ogniwo w systemie bezpieczenstwa. W tym ujeciu szczegdlnego
znaczenia nabiera biometria behawioralna. Technologia ta pozwala na state mo-
nitorowanie i analizowanie indywidualnych wzorcéw zachowan uzytkownikow
w trakcie korzystania z bankowos$ci internetowej. Wykrycie odchylen od weze-
$niej zapisanego profilu umozliwia rozpoznanie prob nieuprawnionego dostgpu
lub przejecia rachunku. Rozwigzanie to stanowi zatem dodatkowa, rownolegta
do tradycyjnych metod uwierzytelniania, warstwe ochrony. Dzigki cigglemu nad-
zorowi nad sesjg utrudnia jej przejecie, a jednoczesnie jest rozwigzaniem niein-
wazyjnym, ktore nie pogarsza komfortu korzystania z ustug bankowych.

8 L. Zakonnik, P. Dembowski, Bezpieczeristwo bankowosci internetowej w Polsce na prze-

strzeni lat 2002-2017, ,,Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego w Katowicach”,
nr 355, 2018, s. 108-110.

% B. Chlabicz, J. Dobrzanska, M. Kondek, E. Rokicka, raport Bezpieczeristwo w Cyber-
przestrzeni, https://www.wib.org.pl/wp-content/uploads/2022/07/raport-wib-zbp-cy-
berbezpieczny-portfel-2022.pdf, [dostep: 3.12.2025].
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Dynamiczny rozw6j nowoczesnych uslug bankowosci elektronicznej, w pola-
czeniu z naptywem wielu mniej doswiadczonych uzytkownikow w okresie pan-
demii COVID-19, doprowadzit do nasilenia niekorzystnych zjawisk. Najbardziej
widocznym z nich byt znaczacy wzrost cyberprzestgpczosci. Zwigkszona liczba
klientow oraz realizowanych zdalnie transakcji przelozyla si¢ na gwattowny
przyrost przestepstw i atakow wymierzonych w uzytkownikow bankowosci cy-
frowej. Zjawisko to szczegolnie przybrato na sile od poczatku 2020 r., czyli wraz
z wybuchem pandemii. Istotnym czynnikiem byta takze tatwo$¢ przekazywania
skradzionych srodkow za granice oraz ich dalszego wykorzystania. Z danych Ko-
mendy Glownej Policji wynika, ze w 2021 r. odnotowano 18,3 tys. przestgpstw
zwigzanych z e-bankowoscia i phishingiem, podczas gdy w 2020 r. bylo ich
10 tys., co oznacza wzrost 0 80%'°. W obliczu tak zmiennych zagrozen, wprowa-
dzenie rozwigzan opartych na chmurze obliczeniowej jawi si¢ jako najbardziej
optymalny i najprostszy sposob na zagwarantowanie integralno$ci danych oraz
nieprzerwanego dziatania systemow bankowych. Jest to szczegdlnie istotne
w sytuacjach krytycznych, takich jak fizyczna niedostgpnosé lub awaria wia-
snych centréw przetwarzania danych nalezacych do instytucji finansowych.
Nalezy jednak pamigtaé, ze migracja do chmury nie jest procesem wolnym
od trudnosci. Wiaze si¢ ona z szeregiem ryzyk w obszarze bezpieczenstwa, ktore
wymagaja rygorystycznego zarzadzania, a takze z licznymi wyzwaniami o cha-
rakterze operacyjnym oraz koniecznoscia dostosowania si¢ do restrykcyjnych
wymogdw regulacyjnych stawianych przez nadzor finansowy!'!.

2. Dyrektywy unii europejskiej i wymagania prawne

2.1. Dyrektywa CER

Dyrektywa CER'? (Dyrektywa w sprawie odporno$ci podmiotow krytycz-
nych) zaczeta obowigzywac w 2022 roku, zastepujac regulacje dotyczace infra-
struktury krytycznej z 2008 roku. Jej glownym zadaniem jest wzmocnienie po-
ziomu ochrony cyfrowej na terenie Unii Europejskiej. Wprowadza ona wymaga-
nia w zakresie bezpieczenstwa informatycznego dla operatoréw ushug cyfrowych
oraz dostawcow cyfrowych produktow i ustug. Ponadto dyrektywa ktadzie nacisk
na usprawnienie wspotpracy migdzy panstwami czlonkowskimi w obszarze rea-
gowania na cyberataki oraz zapobiegania incydentom w cyberprzestrzeni. Celem
tych dziatan jest podniesienie cyberbezpieczenstwa Unii Europejskiej oraz
wzmocnienie jej roli jako jednego z lideréw w tej dziedzinie. W odr6znieniu od

10 W. Macierzyfiski, M. Macierzyfski, Wykorzystanie biometrii behawioralnej w kon-

tekscie cyberbezpieczenstwa polskiego sektora bankowego (2019-2024), Repozyto-

rium Uniwersytetu £.6dzkiego, £.6dz, 2025, s. 105-107.

B. Chlabicz i in., raport Bezpieczenstwo w Cyberprzestrzeni, op. cit., s. 10.

12 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2022/2557 z dnia 14 grudnia 2022 r.
w sprawie odpornosci podmiotow krytycznych, https:/www.gov.pl/web/rcb/dyrektywa-
cer--dyrektywa-o-odpornosci-podmiotow-krytycznych, [dostep: 11.02.2025].
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wczesniejszych aktow prawnych, dyrektywa CER rozszerza podejscie do bezpie-
czenstwa, koncentrujac si¢ nie tylko na ochronie materialnych elementéow infra-
struktury, lecz takze na wzmacnianiu jej odpornosci organizacyjnej i operacyjne;.
Uwzglednia przy tym réznorodne kategorie zagrozen, takie jak cyberataki czy
terroryzm. Dyrektywa naktada na podmioty obowigzek implementacji odpowied-
nich rozwigzan technicznych, organizacyjnych oraz proceduralnych, majacych
na celu ograniczanie prawdopodobienstwa wystgpienia incydentow oraz zapew-
nienie ciaglosci realizowanych ustlug. W szczegolnosci obejmuje to opracowy-
wanie planow zwigkszania odpornosci, wdrazanie mechanizméw zarzgdzania
kryzysowego, zglaszanie powaznych incydentéw wiasciwym organom krajo-
wym, a takze przeprowadzanie regularnych testow oraz audytow bezpieczenstwa.
W odniesieniu do sektora bankowego regulacja ta ma szczegdlne znaczenie, po-
niewaz instytucje finansowe zostaty uznane za podmioty o fundamentalnym zna-
czeniu dla stabilno$ci gospodarczej panstw cztonkowskich. Wymogi wynikajace
z CER wzmacniajg obowigzek zapewnienia cigglosci operacyjnej, odpornosci na
zakldcenia oraz skutecznego reagowania na incydenty, w tym zdarzenia o cha-
rakterze cybernetycznym. W rezultacie dyrektywa CER stanowi istotny etap
w budowie zintegrowanego systemu bezpieczenstwa Unii Europejskiej, ukierun-
kowanego na zwigkszenie odpornosci wobec zagrozen o charakterze ztozonym
1 transgranicznym.

2.2. Dyrektywa o bezpieczenstwie sieci i systemow informacyjnych (NIS2)

Jest to inicjatywa Unii Europejskiej, ktorej celem jest wzmocnienie odporno-
sci Unii Europejskiej na zagrozenia w cyberprzestrzeni poprzez ustanowienie
wspolnych ram prawnych w zakresie cyberbezpieczenstwa na poziomie panstw
cztonkowskich. Przyjeta w 2016 roku dyrektywa NIS!® stanowita pierwszy etap
harmonizacji unijnych regulacji dotyczacych ochrony cyfrowej. Nakladata ona
na panstwa cztonkowskie obowigzek wskazania podmiotéw funkcjonujacych
w sektorach o kluczowym znaczeniu oraz dostawcow ustug cyfrowych, a takze
zobowigzywala je do wdrazania okreslonych standardow bezpieczenstwa. Dy-
rektywa NIS 2 stanowi rozwinigcie i kontynuacje tych dziatan, majacych na celu
skuteczniejsze zabezpieczenie infrastruktury cyfrowej Unii Europejskiej.
Do jej najwazniejszych zalozen naleza m.in. rozszerzenie katalogu podmiotéw ob-
jetych regulacjami poprzez objecie kolejnych sektoréw istotnych dla gospodarki
1 spoteczenstwa, zaostrzenie wymagan dotyczacych bezpieczenstwa informatycz-
nego oraz wprowadzenie obowigzku stosowania konkretnych $rodkoéw ochron-
nych. Istotnym elementem dyrektywy jest rdwniez wzmocnienie wspOtpracy
miedzy panstwami czlonkowskimi, w tym wymiany informacji o zagrozeniach
i incydentach cybernetycznych. Ponadto NIS 2 przewiduje surowsze sankcje

13 Dyrektywa UE 2022/2555 z dnia 14 grudnia 2022 o bezpieczefstwie sieci i systemow
informacyjnych (NIS2), https://www.pwc.pl/pl/uslugi/nis2-nowe-wymogi-dotyczace-cy-
berbezpieczenstwa.html, [dostep: 11.02.2025].
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za nieprzestrzeganie przepisow, co ma zwigkszy¢ skuteczno$¢ ich egzekwowa-
nia. Glownym celem dyrektywy NIS 2 jest podniesienie poziomu odpornosci
Unii Europejskiej na cyberzagrozenia oraz zapewnienie spojnych i efektywnych
dziatan panstw cztonkowskich w obszarze cyberbezpieczenstwa. Realizacja tych
zatozen ma przyczyni¢ si¢ do poprawy bezpieczenstwa cyfrowego obywateli,
przedsigbiorstw oraz instytucji na terenie Unii Europejskie;j.

2.3. Dyrektywa o atakach na systemy informacyjne

Jest to Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/40/UE z dnia
12 sierpnia 2013 r. z zakresu cyberbezpieczenstwa, koncentrujaca si¢ na przeciw-
dziataniu atakom wymierzonym w systemy informatyczne, takim jak: wlamania
hakerskie, przestepstwa komputerowe oraz inne formy aktywno$ci zaliczane do
cyberprzestgpczosci. Skuteczne przeciwdziatanie cyberprzestgpczosci wymaga
skoordynowanych dziatan nie tylko na poziomie pojedynczego panstwa czton-
kowskiego, lecz w catej Unii Europejskiej. Oznacza to konieczno$¢ zapewnienia
jednolitego uznawania okreslonych zachowan za przestepstwa we wszystkich
panstwach cztonkowskich, a takze wyposazenia organéw $cigania w odpowied-
nie narzedzia pozwalajace na efektywne dziatanie oraz wspotprace transgra-
niczng. Dyrektywa ta zostala opracowana na podstawie decyzji ramowej Rady
2005/222/WSiSW dotyczacej atakow na systemy informatyczne i jednocze$nie
ja zastepuje. Uwzglednia rowniez postanowienia Konwencji Rady Europy
z 2001 roku o cyberprzestgpczosci, ktora stanowi punkt odniesienia dla krajo-
wych 1 regionalnych regulacji w tym obszarze oraz zapewnia wspdlne ramy
wspotpracy zaréwno w Unii Europejskiej, jak i poza jej granicami'®,

2.4. Cyberprzestepcy a RODO

Podstawowym celem RODO' jest ochrona praw jednostki. Przepisy wynika-
jace z tego rozporzadzenia, a takze kolejne akty prawne, zapewniaja szeroki ze-
staw narzedzi umozliwiajacych dochodzenie ochrony dobr osobistych. Dodat-
kowo wraz z wejsciem w zycie RODO utworzono Urzad Ochrony Danych Oso-
bowych (UODO), do ktérego mozna zglasza¢ przypadki naruszen. Instytucja ta
wspiera obywateli w przeciwdziataniu nieuczciwym praktykom zwigzanym
z przetwarzaniem danych osobowych. Wprowadzenie nowych regulacji oraz
zwigzane z nimi ryzyko dotkliwych sankcji niewatpliwie przyczynito si¢ do ogra-
niczenia nielegalnych i etycznie watpliwych dziatan dotyczacych przetwarzania

4" Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/40/UE z dnia 12 sierpnia 2013 . doty-
czaca atakdow na systemy informatyczne i zastgpujaca decyzje ramowa Rady
2005/222/WSiSW, https:/sip.lex.pl/akty-prawne/dzienniki-UE/dyrektywa-2013-40-ue-do-
tyczaca-atakow-na-systemy-informatyczne-i-zastepujaca-68348646, [dostep: 11.02.2025].
Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/679 z dnia 27 kwietnia
2016 r. (RODO) w sprawie ochrony osob fizycznych w zwigzku z przetwarzaniem
danych osobowych, https://uodo.gov.pl/pl/404/224 [dostep: 11.02.2025].
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danych osobowych w internecie. Przedsi¢biorstwa, szczegélnie te dziatajace
na arenie mi¢dzynarodowej, zazwyczaj decyduja si¢ na przestrzeganie przepisow
ze wzgledu na wysokie kary finansowe oraz obawy o wizerunek i utratg zaufania
klientow. Inaczej sytuacja wyglada w przypadku osob fizycznych lub niewielkich
podmiotow, ktore traktuja oszustwa internetowe jako podstawowe zrodto do-
chodu i nie zawsze respektuja obowigzujace regulacje'®.

3. Cyberbezpieczenstwo a sztuczna inteligencja

3.1. Zagrozenia technologii stosujgcych sztuczng inteligencje

Obecnie sztuczna inteligencja jest wykorzystywana w coraz szerszym zakre-
sie sektorow, takich jak finanse, bankowo$¢, ochrona zdrowia, handel czy admi-
nistracja publiczna, gdzie przyczynia si¢ do automatyzacji dziatan oraz poprawy
ich skuteczno$ci. Jednocze$nie obserwowany jest bezprecedensowy wzrost
liczby incydentow, w tym zdarzen o charakterze krytycznym z punktu widzenia
cyberbezpieczenstwa. Ataki sa przeprowadzane $rednio co 11 sekund, a globalne
koszty cyberatakow w 2021 roku oszacowano na 5,5 biliona euro — przy czym
prognozy wskazuja na dalszy wzrost tych strat. Wraz z dynamicznym rozwojem
i popularyzacja rozwigzan opartych na Al, coraz wigksza liczba przedsi¢gbiorstw
wdraza je do swoich systemow informatycznych. Jednoczesnie zwigksza to wage
zagadnien zwigzanych z cyberbezpieczenstwem, poniewaz systemy sztucznej in-
teligencji operuja na duzych zbiorach danych, czgsto zawierajacych informacje
wrazliwe. Skuteczna ochrona algorytmow, modeli oraz danych jest niezbedna do
zapewnienia poufnos$ci, integralnosci i dostgpnosci informacji, a takze do budo-
wania i utrzymania zaufania do systemow wykorzystujacych sztuczng inteligen-
cje'”. Wykorzystanie sztucznej inteligencji przedsigbiorstw w obszarze cyberbez-
pieczenstwa wymaga starannego uwzglednienia kwestii etycznych. Do gtdéwnych
wyzwan nalezg ochrona prywatnosci, stronniczo$¢ algorytmow oraz ryzyko nad-
uzy¢, ktore musza by¢ uwzglednione, aby zapewni¢ odpowiedzialne wdrozenie
Al. Ryzyka zwigzane ze sztuczng inteligencja obejmuja nie tylko mozliwos¢ ble-
doéw w dziataniu systemow, ale rdwniez potencjalne naduzycia zwigzane z ma-
sowym gromadzeniem danych osobowych. Uzytkownicy czgsto nie sg §wiadomi
tych zagrozen, natomiast brak zaufania do systemow Al moze hamowac¢ wdraza-
nie nawet dobrze opracowanych technologii. Systemy te generujg zagrozenia
charakterystyczne zarowno dla szeroko pojetej technologii ICT (Information and
Communications Technology), jak i specyficzne dla samej technologii, np. stron-
niczos¢ algorytmiczng. Istotnym ryzykiem jest rowniez jako$¢ danych —
algorytmy oparte na danych niskiej jakosci lub niewystarczajacej ich ilo§ci moga

16 https://instytutcyber.pl/artykuly/cyberbezpieczenstwo-w-epoce-rodo/, [dostep: 04.12.2025].

7 K. Silicki, Cyberbezpieczenstwo systeméw wykorzystujgcych sztuczng inteligencje
w swietle raportow ENISA, Panstwowy Instytut Badawczy NASK (NASK-PIB) —
Dziat Strategii i Rozwoju Bezpieczenstwa Cyberprzestrzeni we wspolpracy z eksper-
tami zewngtrznymi, Warszawa, s. 10-21.
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generowac nieprawidtowe wyniki. Kolejnym zagrozeniem stosowania Al w tech-
nologiach jest naruszenie prywatnosci i bezpieczenstwa danych. Gromadzenie
1 przetwarzanie informacji niezbednych do dziatania systemoéw sztucznej inteli-
gencji moze prowadzi¢ do naruszenia prywatnosci pracownikoéw i klientow.
Dlatego konieczne sg odpowiednie inwestycje w ochrone danych oraz przestrze-
ganie regulacji dotyczacych prywatnosci. Sztuczna inteligencja wpltywa tez na
pogorszenie jakos$ci i roznorodnosci danych, co ogranicza efektywno$¢ przetwa-
rzania i zrozumienia kontekstu spotecznego. Algorytmy moga nie uwzglgdniac
subtelnosci kulturowych czy jezykowych, co prowadzi do btednych lub nieade-
kwatnych decyzji. Innym zagrozeniem jest tzw. analysis paralysis — paraliz ana-
lityczny, ktory wystepuje, gdy organizacje majag do dyspozycji tak ogromng
liczbe danych, Ze nie sa w stanie wyciagnac¢ z nich praktycznych wnioskow. Przy-
ktadem moze by¢ firma analizujgca dane milionéw klientow, gdzie kazdy ge-
neruje dziesigtki lub setki punktéw danych dziennie, co utrudnia efektywnag
analizg. Wdrozenie Al w organizacji nie ogranicza si¢ jedynie do aspektow
technologicznych — wymaga takze zmian w strategiach, procesach operacyj-
nych i kulturze organizacyjnej. Aby w peini wykorzysta¢ potencjal sztucznej
inteligencji, konieczna jest kultura sprzyjajaca innowacjom, eksperymentowa-
niu, uczeniu si¢ oraz adaptacji, w ktorej btedy sa postrzegane jako wartosciowy
element rozwoju'®.

3.2. Wykorzystanie sztucznej inteligencji jako zagroZenie dla klientow rynku
finansowego

Rynek finansowy jest $cisle powigzany z rozwojem technologii i w duzym stop-
niu od niej uzalezniony. Mozna stwierdzi¢, ze wspotczesne finanse nie sg juz w stanie
funkcjonowac bez zaplecza technologicznego, poniewaz niemal wszystkie kluczowe
procesy realizowane przez instytucje tego sektora, zostaty przeniesione do srodowi-
ska cyfrowego. Nieliczne, wcigz istniejace rozwigzania o charakterze analogowym
pehnig obecnie jedynie rolg awaryjng i sg wykorzystywane w ramach planow ciaglo-
$ci dziatania, uruchamianych w sytuacjach awarii lub braku dostepnosci systemow
oraz technologii cyfrowych. Najczgsciej wykorzystywana przez cyberprzestepcow
metoda kradziezy $rodkow finansowych nie sg — wbrew powszechnym przekona-
niom — zaawansowane rozwigzania technologiczne, lecz techniki socjotechniczne
1 manipulacyjne. Stosowane sg one w réznych wariantach phishingu oraz w oszu-
stwach zwigzanych z tzw. fatszywymi inwestycjami. Taki wybor narzedzi wynika
z kalkulacji opartej na analizie BCR (Benefit Cost Ratio), czyli relacji kosztow
do potencjalnych korzysci. Socjotechnika jest bowiem skuteczna, tania w reali-
zacji 1 nie wymaga rozbudowanej infrastruktury technicznej, a jednocze$nie
umozliwia osiggni¢cie zamierzonych celow finansowych. Przyktadem moze by¢

18 K. Lusiakowski, Rola sztucznej inteligencji (AI) w ksztattowaniu cyberbezpieczenstwa
przedsiebiorstwa, ,,Zeszyty Naukowe Akademii Gornoslaskiej”, Nr 27 (3/2025), s. 62-73.
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ztosliwe oprogramowanie na urzadzenia mobilne, stuzagce m.in. do przechwyty-
wania danych uwierzytelniajacych do bankowosci elektronicznej, ktore bardzo
czgsto rozprzestrzeniane jest wlasnie przy uzyciu technik manipulacyjnych.
Nowym kierunkiem w dziatalno$ci cyberprzestepczej jest coraz czgstsze wyko-
rzystywanie algorytmoéw sztucznej inteligencji do usprawniania i optymalizacji
dziatan przestgpczych. Odbywa si¢ to glownie poprzez automatyzacje procesow
oraz generowanie wiarygodnych tresci tekstowych, glosowych oraz wizualnych.
Tego typu dziatania stanowig powazne zagrozenie dla bezpieczenstwa srodkow
finansowych klientow. Cho¢ aktualne badania wskazuja, ze spoteczenstwo po-
siada §wiadomo$¢ zagrozen zwigzanych z korzystaniem z internetu, rzeczywiste
straty ponoszone przez polskich obywateli w wyniku cyberprzestgpczosci siegaja
setek milionéw ztotych. Wykorzystanie technologii deepfake (od ang. deep
learning — ,,gl¢bokie uczenie” oraz fake — ,.falszywy”) do kradziezy $rodkow
finansowych, jako relatywnie nowe zjawisko stanowi istotne ryzyko. Wynika ono
z dynamicznego rozwoju oraz powszechnej dostepnosci narzedzi umozliwiajg-
cych tworzenie fatszywych tresci, ktére coraz trudniej odrézni¢ od autentycz-
nych. Zaréwno klienci, jak 1 instytucje rynku finansowego beda zmuszeni do mo-
dyfikacji swoich zachowan oraz zdobywania wiedzy na temat skutecznych metod
przeciwdzialania cyberprzestepczosci'®.

Do gléwnych ryzyk ujawniajacych si¢ w wyniku dziatan cyberprzestepczych
na rynku finansowym — zar6wno wobec klientow indywidualnych, jak i instytucji —
nalezg przede wszystkim straty finansowe, w tym oszustwa internetowe i nieau-
toryzowane transakcje, naruszenia prywatnosci danych oraz ryzyko reputacyjne,
szczegblnie istotne dla instytucji finansowych. Analizujac rozwo6j scenariuszy
przestepczych wykorzystujacych sztuczng inteligencje poza granicami Polski,
mozna przypuszczaé, ze w najblizszym czasie grupy cyberprzestepcze, atakujgce
polskich obywateli oraz krajowe instytucje finansowe, rdwniez zaczng wdrazac
Al do swoich dziatan. Przewidywane obszary wykorzystania tej technologii obej-
mujg w szczegdlnosci:

» Zwickszenie skutecznosci phishingu poprzez zastosowanie modeli jezyko-

wych Al do tworzenia oszukanczych wiadomosci napisanych poprawng
i naturalng polszczyzng. Mimo istnienia mechanizmow zabezpieczajacych,
modele sztucznej inteligencji moga by¢ relatywnie tatwo manipulowane.

*  Wykorzystanie sztucznej inteligencji jako elementu narracyjnego maja-
cego na celu naktonienie ofiar do dziatan niekorzystnych dla nich samych.
Tematyka Al, szeroko obecna w mediach i debacie publicznej jako inno-
wacyjna technologia, sprzyja rozpowszechnianiu fatszywych i wprowa-
dzajacych w btad informacji.

19 K. Zielinski, A. Slusarek, Wykorzystanie sztucznej inteligencji jako zagrozenie dla
klientow rynku finansowego, Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, Departament
Cyberbezpieczenstwa, 2023, s. 82-100.
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* Tworzenie zmanipulowanych tresci wideo oraz nagran gtosowych, umozli-
wiajacych obejscie mechanizmow weryfikacji glosowej i wideoweryfikacji.

* Budowanie falszywych tozsamosci, wykorzystywanych do zakladania ra-
chunkow bankowych oraz prowadzenia réznorodnych dziatan przestgpczych.

» Zastosowanie Al do bardziej precyzyjnych atakow spearphishingowych,
m.in. poprzez generowanie tresci glosowych i wideo z uzyciem wizerunku
lub glosu cztonkéw rodziny ofiary.

» Zwigkszenie skutecznosci atakow typu spearphishing oraz BEC (Business
Email Compromise), np. dzigki wykorzystaniu probek gtosu lub nagran wideo
0s0b zlecajgcych realizacje wysokokwotowych transakeji finansowych.

* Potencjalna manipulacja odpowiedziami generowanymi przez systemy
sztucznej inteligencji, prowadzaca do sytuacji, w ktorej uzytkownik otrzy-
muje zafalszowang informacj¢ jako najbardziej prawdopodobnag odpo-
wiedz na zadane zapytanie®.

Podsumowanie

Intensywny rozwdj bankowosci cyfrowej oraz coraz wigksza rola technologii
informatycznych powoduja, ze kwestia cyberbezpieczenstwa staty si¢ jednym
z fundamentalnych warunkow zapewnienia stabilnosci sektora finansowego.
Przeprowadzona analiza dowodzi, ze postgpujaca digitalizacja ustug finanso-
wych wigze si¢ ze wzrostem zardwno liczby, jak i stopnia zaawansowania zagro-
zen. Bankowos¢, jako obszar oparty na przetwarzaniu danych wrazliwych oraz
realizacji transakcji o znacznej wartosci, stanowi szczegdlnie atrakcyjny cel dla
cyberprzestgpcodw. Skutki skutecznych atakoéw wykraczajg poza straty finansowe
i obejmuja réwniez konsekwencje prawne, wizerunkowe oraz spadek zaufania
klientéw do instytucji finansowych.

Celem niniejszego artykutu bylo przedstawienie problematyki cyberbezpie-
czenstwa w sektorze bankowym, ze szczegdlnym uwzglednieniem bankowosci
internetowej, unijnych regulacji prawnych oraz znaczenia sztucznej inteligenc;ji.
Realizacja tego celu obejmowata identyfikacje kluczowych zagrozen, oméwienie
stosowanych mechanizméw ochronnych oraz analize¢ obowiazujacych aktow
prawnych, w tym dyrektyw CER i NIS2 oraz przepisow RODO. W toku rozwa-
zan wykazano, ze efektywnos$¢ wielu wspotczesnych atakow nie wynika przede
wszystkim z niedoskonatosci systemow technologicznych, lecz z wykorzystywa-
nia podatnos$ci czynnika ludzkiego, takich jak brak $§wiadomosci zagrozen
czy uleganie technikom socjotechnicznym. Wskazuje to na potrzebg laczenia
inwestycji w nowoczesne rozwigzania technologiczne z intensyfikacjg dziatan
edukacyjnych skierowanych zaréwno do klientow, jak i pracownikow sektora
finansowego.

Analiza podkreslita takze rosngcg rolg regulacji unijnych w ksztattowaniu jed-
nolitego systemu bezpieczenstwa cyfrowego. Dyrektywy CER i1 NIS2 przyczyniaja

20 K. Zielinski, A. Slusarek, Wykorzystanie sztucznej inteligencji..., op. cit., s. 82-100.
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si¢ do zwigkszenia odpornosci infrastruktury krytycznej oraz systemow teleinfor-
matycznych, natomiast RODO ustanawia rygorystyczne standardy ochrony danych
osobowych. Wspomniane regulacje tworzg spojne ramy prawne funkcjonujace na
poziomie catej Unii Europejskiej, co ma szczegodlne znaczenie w obliczu transgra-
nicznego charakteru wspotczesnych zagrozen cybernetycznych.

Istotnym elementem rozwazan byta rowniez sztuczna inteligencja, ktorej zna-
czenie w obszarze cyberbezpieczenstwa systematycznie ros$nie. Technologie
oparte na Al wspomagajg wykrywanie nieprawidtowosci, analize ryzyka oraz au-
tomatyzacje¢ procesOw ochronnych. Jednoczes$nie narzedzia te sa wykorzysty-
wane przez cyberprzestepcOw do tworzenia coraz bardziej zaawansowanych
form atakow, w tym spersonalizowanego phishingu czy materialow typu
deepfake. Dwuznaczny charakter tej technologii wskazuje na konieczno$¢ rozwi-
jania bezpiecznych standardow jej wdrazania oraz budowania kompetencji w za-
kresie odpowiedzialnego i kontrolowanego wykorzystania.

Podsumowujac, cyberbezpieczenstwo w sektorze bankowym nalezy postrze-
gac jako proces permanentny i kompleksowy, wymagajacy integracji rozwigzan
technologicznych, regulacyjnych oraz edukacyjnych. Zapewnienie skutecznej
ochrony mozliwe jest jedynie przy $cistej wspotpracy instytucji finansowych,
organdéw nadzorczych, ustawodawcy oraz uzytkownikéw uslug bankowych.
W nadchodzacych latach znaczenie cyberbezpieczenstwa bedzie nadal wzrastaé,
stajgc si¢ jednym z kluczowych czynnikow warunkujacych stabilno$¢ oraz po-
ziom zaufania do systemu finansowego.
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CYBERSECURITY IN BANKING - REGULATORY
FRAMEWORK AND TECHNOLOGICAL
CHALLENGES

Abstract

The aim of this paper is to analyze issues related to cybersecurity in the
banking sector, with particular emphasis on the functioning of online banking
and the threats emerging with the rapid development of digital technologies.
The paper presents the concept of cybersecurity, its key principles, and the most
common types of cyberattacks that can result in data breaches and financial
losses for users. Particular attention is paid to the authentication methods
and security measures used by banking institutions, emphasizing their role
in minimizing the risk of unauthorized access to IT systems. The paper also
discusses current European Union regulations, including the CER and NIS2
directives, as well as the GDPR, which define the principles of operation
of financial institutions in the area of digital security. Additionally, the paper
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analyzes the importance of artificial intelligence in the context of cybersecurity,
highlighting both the threats posed by its use by cybercriminals and the potential
risks faced by financial market customers.

Keywords: cybersecurity, banking, financial system, artificial intelligence (Al).
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Streszczenie
W artykule przedstawiono badanie dotyczqce zmian kursow walutowych
EUR/PLN i USD/PLN w Polsce w latach 2020-2025 za pomocg obliczen Sredniego
kursu, mediany, wariancji, odchylenia standardowego, wskaznika zmiennosci oraz
korelacji kursow. Wyjasniono, czym jest waluta, kurs walutowy oraz ryzyko walu-
towe. Okreslono czynniki wplywajgce na ksztattowanie sie kursu walutowego.

Stowa kluczowe: waluta, kurs walutowy, ryzyko walutowe, kurs ptynny, kurs staty, kurs
pelzajacy, wspolczynnik zmiennosci, inflacja, pandemia COVID-19, EUR/PLN,
USD/PLN.

Wstep

Analiza zmienno$ci kursow walutowych pozwala na zrozumienie, w jaki sposob
réznorodne czynniki ekonomiczne, polityczne czy globalne wplywaja na wahania
warto$ci pienigdza. Kursy walutowe odgrywaja kluczowa rol¢ w gospodarce kaz-
dego kraju. Wpltywaja zarowno na handel zagraniczny, inwestycje kapitatowe, jak
i na sytuacj¢ finansowg przedsiebiorstw oraz konsumentow. Wahania kursu waluto-
wego oddzialuja na poziom cen importowanych dobr, koszty kredytoéw w walutach
obcych oraz konkurencyjnosc eksportu. Kursy walutowe w Polsce w latach 2020-2025
ulegaty zmianom z powodu szeregu wyzwan gospodarczych takich jak: skutki pande-
mii COVID-19 powodujace zmienno$¢ rynkow finansowych, wojna na Ukrainie,
ktora wptyneta na zachowania inwestoréw i poziom zaufania do waluty krajowe;,
czy polityka monetarna Narodowego Banku Polskiego dotyczaca zmian stép pro-
centowych czy inwestycji walutowych.

! Studentka kierunku finanse i rachunkowo$¢ — studia I1 stopnia, Wydzial Ekonomii i Finansow,
Uniwersytet Radomski im. Kazimierza Pulaskiego, e-mail: 115488@student.uthrad.pl.
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Celem artykulu jest szczegotowa analiza zmiennosci kurséw walutowych
EUR/PLN i USD/PLN w Polsce w latach 2020-2025, z uwzglednieniem $rednich
warto$ci, odchylen od $redniej, procentowych zmian w poszczegdlnych okresach
oraz ocena wplywu réznych czynnikow na ksztalttowanie si¢ kursow walutowych.
W artykule zastosowano narzgdzia statystyczne umozliwiajgce wyznaczenie wskaz-
nika zmiennosci i dynamiki kurséw, co pozwoli na rzetelny obraz ich ksztalttowania
si¢ w analizowanym okresie.

1. Teoria kurséw walutowych

1.1. Istota kursow walutowych

Zrozumienie zjawiska kursoéw walutowych wymaga poznania podstaw zwigza-
nych z takim zagadnieniem jak waluta. Waluta jest to oficjalny znak pieni¢zny be-
dacy prawnym $rodkiem platniczym w okreslonych krajach i/lub ich grupach?.

Kurs walutowy to stosunek, w jakim dokonywana jest wymiana okreslonej ilosci
danej waluty na jednostke innej waluty. Jest jedng z najwazniejszych cen w gospo-
darce $wiatowej®. Kurs jest ceng, wigc powinien bilansowaé popyt na waluty obce
z podaza tych walut. Kursy walutowe ksztaltujg si¢ na rynku walutowym pod wpty-
wem popytu na waluty i podazy walut obcych. Przy istniejacej swobodzie przeptywu
kapitatu w skali minimum dwoch krajow, stosunek wymienny dwoch walut ustala
si¢ w obu krajach na poziomie wyznaczonym zgodnie z prawem jednej ceny. Kazda
zmiana kursu tych walut na jednym z rynkéw, powoduje ruch kapitatu przez granice
w celu ujednolicenia kursow*.

Kurs walutowy okre$la ceng, za ktorg w danym kraju kupujemy okreslony towar,
jakim jest pienigdz obcej gospodarki narodowej. Kazda gospodarka funkcjonuje
w ramach wilasnego systemu cen, ktory odzwierciedla warto$ci nadawane réznym
dobrom przez uczestnikow rynku. Kurs walutowy stanowi relacje miedzy dwoma
takimi systemami cen, co sprawia, ze r6zni si¢ on istotnie od zwyklej ceny. Zmiana
pojedynczej ceny w danym kraju nie prowadzi do zasadniczej zmiany calego krajo-
wego systemu cen, nawet jesli wywotuje pewne skutki przez powigzania migdzy
cenami. Kazda zmiana kursu walutowego automatycznie oznacza zmiang relacji wy-
miennej mi¢dzy dwoma rynkami, ktorych ten kurs dotyczy. Ta wlasciwos¢ kursu
jest rezultatem podwojnego charakteru warto§ciowanego w nim towaru, ktoérym jest
zazwyczaj dewiza’.

2 Infor.pl, 2024, https://www.infor.pl/slownik/biznes/5805933,waluta.html [dostep: 24.12.2025].
E. Bartov, G.M. Bodnar, Firm Valuation, Earnings Expectations, and the Exchange-Rate
Exposure Effect, ,,The Journal of Finance”, 1994, No. 5, s. 1758.

P. Misztal, Zabezpieczenia przed ryzykiem zmian kursu walutowego, Wydawnictwo Difin,
Warszawa, 2004, s. 16-17.

R. Slusarczyk, Polityka bilansu banku centralnego a kurs walutowy, Wydawnictwo
Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie, Krakow, 2018, s. 208-220.
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Kurs walutowy jest ceng waluty obcej, wyrazona w pienigdzu krajowym®. Okre-
§la, ile jednostek pienigdza krajowego placi si¢ za jednostke waluty obcej’. Relacja
pienigdza krajowego do walut obcych moze by¢ oparta na parytecie walutowym, co
mialo miejsce w historycznych systemach walutowych. Relacja ta moze wynikac
réwniez ze stosunku podazy do popytu na krajowym rynku walutowym. Kurs walu-
towy dzielimy na kurs parytetowy i nieparytetowy. Kurs parytetowy wystepowat
w systemach walutowych, w ktérych wladze monetarne ustalaly warto$¢ pienigdza
krajowego jako rowna pewnej ilosci wagowej zlota®. Kurs nieparytetowy oznacza
brak statego odniesienia parytetowego. O poziomie kursu waluty krajowej decyduje
wielko$¢ podazy walut obcych w stosunku do popytu na te waluty.

Wyrézniamy dwa rodzaje kursow walutowych: kurs staty oraz zmienny. Kurs
staty oznaczat stan, w ktérym w dtuzszym okresie nie bylo rownowagi i nie mozna
byto tego usunaé w inny sposéb niz zmiana kursu walutowego’. Kurs zmienny (ina-
czej zwany plynnym) jest ksztalttowany gtéwnie przez mechanizm rynkowy. O po-
ziomie kursu zmiennego decyduje stosunek podazy do popytu na waluty obce w da-
nym kraju'®. Kurs staty ustalany jest przez wiadze monetarne, a kurs zmienny bez
ingerencji wtadz panstwowych. Wynika to z ksztaltowania si¢ popytu i podazy na
zagraniczne $rodki platnicze!''.

M. Sottysiak twierdzi, ze kurs walutowy jest ceng jednostki pienigznej danego
kraju lub krajow, wyrazonej w pieniadzu innego kraju lub krajow. Kurs walutowy
peini wiele funkcji. Funkcja informacyjna informuje o cenie walut obcych. Funkcja
cenotworcza oznacza, ze kurs walutowy przenosi zagraniczny uktad cen na krajowy
uktad cen razem z wynikajacymi z tego konsekwencjami dla gospodarki krajowe;.
Ta funkcja wystepuje w gospodarce rynkowej, gdy istnieje wymienialno$¢ walut.
Moze zostaé ograniczona przez wprowadzenie cel, optat i podatkoéw importowych.
Funkcja wspotczynnika efektywnos$ci wymiany oznacza, ze ceny oraz koszty sg
ustalane w roznych walutach. Funkcja regulatora wymiany — poziom kursow walu-
towych ma bezposredni wptyw na liczbe i warto$¢ zawieranych transakcji. Funkcja
instrumentu polityki gospodarczej jest zwiazana z podatno$cia na decyzje i dzialania

6 M. Jablonski, K. Kalicki, Rynek walutowy. Odestania do tabel kursowych, Wydawnictwo

SCHOLAR, 2024, s. 34.

M. Chrzan, Polityka kursu walutowego w Polsce w kontekscie wejscia do strefy euro, ,,Prace
Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu” nr 132, Wroctaw, 2010, s. 66.

M. Janicka, Migdzynarodowe przeplywy inwestycji. Zarys teorii i praktyki na tle ewolucji
miedzynarodowego systemu walutowego, Wydawnictwo Uniwersytetu Lodzkiego,
Lo6dz, 2022, s. 18.

M. Zaleska, Podstawy biznesu: zarzqdzania i finansow — dla nauczycieli, Wydawnictwo
Difin, Warszawa, 2023, s. 25.

E. Drabowski, Teorie kursu walutowego, Panstwowe Wydawnictwo Ekonomiczne,
Warszawa, 1985, s. 13-16.

P. Siwior, A. Dobrzycka, Przejscie Polski z kursu sztywnego na kurs plynny zlotego —
perspektywa prawno-ekonomiczna, ,,Studia Prawnoustrojowe”, 2025, s. 311.
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wladz panstwowych. Funkcja instrumentu gier finansowych oznacza, ze zmiany po-
ziomu kurséw walutowych pozwalaja na realizacje roznych transakcji walutowych.
Wystepuje rowniez funkcja poréwnywalnosci gospodarek i dochoddéw panstwa po-
przez pordbwnanie warto$ci wyrazonych w roznych walutach'?.

1.2. Czynniki ksztaltujqce kurs walutowy

E. Drabowski podkre$la, ze kurs walutowy jest zalezny od wielu czynnikow.
Czynniki te mozna klasyfikowa¢ wedtug ich zrodta (wewngtrzne i zewngtrzne), we-
dlug czasu wystepowania (krotkookresowe, sredniookresowe, dtugookresowe) oraz
wedlug sposobu oddziatywania (bezposrednie, posrednie i srednie). Ponizsza tabela
przedstawia wyszczegodlnienie tej klasyfikacji.

Tabela 1. Klasyfikacja czynnikow ksztaltujacych kurs walutowy

Kryterium Podzial Charakterystyka

Ze wzgledu | Czynniki Wynikaja z sytuacji gospodarczej, politycznej i finansowej danego kraju.
na pocho- | we- Oddziatuja na popyt i podaz krajowej waluty oraz innych walut. Sa pod
dzenie wnetrzne kontrolg krajowej gospodarki, wtadz monetarnych i fiskalnych. Wyr6z-

niamy: kondycje gospodarki krajowej — im lepsza sytuacja ekonomiczna
tym wigksze zaufanie inwestoréw do waluty, inflacja — niska inflacja powo-
duje umacnianie waluty, a wysoka ostabienie, wyzsze stopy procentowe —
zwigkszaja kapitat zagraniczny, co prowadzi do umocnienia waluty, duzy
deficyt i rosngcy dhug publiczny moze prowadzi¢ do ostabienia waluty,
nadwyzka w bilansie platniczym zwigksza popyt na walutg krajowa, a de-
ficyt zwigksza popyt na waluty obce, co prowadzi do deprecjacii, stabilnosé
polityczna i prawna, oczekiwania uczestnikow rynku oraz poziom inwesty-
cji krajowych — naptyw kapitatlu wzmacnia walutg poprzez wigkszy popyt.
Ze wzgledu | Czynniki Wystepuja zar6wno za granica, jak i u partneréw gospodarczych. Sa najsil-
na pocho- | zewnetrzne | niejsze, gdy wystepuje synchronizacja cyklu koniunkturalnego w gospo-
dzenie darce $wiatowej. W fazach ozywienia i rozkwitu powoduje przegrzanie ko-
niunktury, a w fazach depresji i kryzysu poglebia stan bezrobocia i niewy-
korzystanie zdolnosci produkeyjnych. Dotycza: wzrostu cen, zmiany wa-
runkow przeptywu kapitatu (zwigkszenie lub zmniejszenie stop procento-
wych i opodatkowania na rynkach kapitalowo-pieni¢znych), warunkow
platnosci (restrykcje ilosciowe i walutowe), stanu bilansoéw ptlatniczych,
wahan kurséw walutowych, braku stabilizacji politycznej w gtéwnych kra-
jach, grozby konfliktdw na skale migdzynarodowa.

Ze wzgledu | Czynniki Przewidywanie dotyczace ksztaltowania si¢ gtéwnych determinant kursu
na horyzont | krotkoo- w przysztosci. Wyrdzniamy takie czynniki jak: stopa inflacji, stopa procen-
CZasowy kresowe towa w kraju i zagranica, ocena zyskownosci lokat w roznych walutach,
wnioski z wahan ptynnego kursu walutowego w przesztosci, spekulacja
walutowa, interwencje walutowe wiadz.

12 M. Soltysiak, Rynek walutowy — pojecia i ¢wiczenia, Oficyna Wydawnicza Politechniki
Rzeszowskiej, Rzeszow, 2020, s. 36-37.
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Cd. Tabeli 1.

Kryterium Podzial Charakterystyka

Ze wzgledu | Czynniki Do gléwnych determinant czynnikow $redniookresowych i dlugookre-

na horyzont | $redniookre- | sowych zaliczamy: stan bilansu handlowego, przeptywy kapitatu, oceng

Czasowy sowe 1 dlugo- | perspektyw lokat kapitatowych w gospodarce krajowe;j, polityke gospo-

okresowe darcza rzadu, w tym polityke pieni¢zna i ograniczenia w handlu zagra-

nicznym, relacje cen krajowych do cen zagranicznych, organizacje¢ han-
dlu i platnosci zagranicznych oraz stope wzrostu gospodarczego.

Ze wzgledu | Czynniki Czynniki bezposrednio oddziatujace na kurs to takie, ktore nie wyma-

na sposob | bezposrednie | gaja zmian innych wielkosci ekonomicznych np. deficyt bilansu ptatni-

oddziatywa- czego powoduje spadek kursu waluty krajowej. Oddzialuja natychmiast

nia poprzez rynek walutowy, popyt i podaz walut.

Ze wzgledu | Czynniki po- | Czynniki posrednie wywoluja zmiany innych wielkos$ci ekonomicz-

na  sposob | $rednie nych, ktore wplyna na poziom kursu walutowego np. wzrost opodatko-

oddziatywa- wania zagranicznych lokat kapitalowych spowoduje zahamowanie do-

nia plywu obcego kapitatu, pogorszenie stanu bilansu platniczego oraz de-
precjacje waluty krajowej. Wptywaja na kurs walutowy poprzez ksztat-
towanie fundamentéw gospodarki, ale nie zmieniaja go bezposrednio
w danym momencie. Ich dziatanie jest roztozone w czasie.

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie: E. Drabowski, Teorie kursu walutowego, Pan-
stwowe Wydawnictwo Ekonomiczne, Warszawa 1985, s. 95-100

Czynniki okreslajace poziom kursow walutowych mozna podzielic na dwie
grupy: czynniki ekonomiczne i pozackonomiczne. Ponizsza tabela zestawia rodzaje

czynnikow okreslajacych poziom kurséw walutowych.

Tabela 2. Czynniki ksztaltujace poziom kursow walutowych

Czynniki ekonomiczne Czynniki pozaekonomiczne

Czynniki strukturalne — poziom rozwoju i struk- | Czynniki polityczne — stopien stabilizacji poli-

tura gospodarki, poziom konkurencyjnosci go-
spodarki, sytuacja w bilansie platniczym.

tycznej, stopien ryzyka politycznego, szoki po-
lityczne.

Czynniki techniczne — intensywno$¢ i struktura
przemian technicznych, poziom rozwoju zaplecza
technicznego funkcjonowania rynkow.

Czynniki instytucjonalne — stosowane rozwig-
zania systemowe, stopien liberalizacji rynkow,
stosowana polityka pieni¢zna, fiskalna, czgsto-

tliwo$¢ 1 sposoby interwencji banku central-
nego.

Czynniki psychologiczne — oczekiwania spote-
czenstwa i poziom ryzyka finansowego.

Czynniki koniunkturalne — stopa wzrostu pro-
duktu krajowego brutto, stopa inflacji, zmiany
stop procentowych.

Zrédlo: Opracowanie whasne na podstawie: P. Bozyk, M. Putawski, Miedzynarodowe sto-
sunki ekonomiczne, PWE, Warszawa, 1999, s. 325

Kurs walutowy jest ksztaltowany przez szereg czynnikow gospodarczych, poli-
tycznych oraz finansowych. Dotyczy waluty krajowej i zagranicznej. Wahania kur-
sow walutowych moga by¢ spowodowane zarowno natychmiastowymi zdarzeniami,
jak 1 dlugoterminowymi trendami gospodarczymi. Kurs walutowy odzwierciedla
rownowage miedzy popytem a podaza, naptywem kapitatu, stopniem zaufania do
gospodarki czy poziomem ryzyka postrzeganego przez uczestnikow rynku.
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1.3. Ryzyko walutowe

W literaturze ryzyko walutowe okreslane jest rowniez jako ryzyko kursowe. Wy-
stepuje w przypadku pojawienia si¢ wahan kursu jednej waluty w stosunku do inne;j.
Zrédtem tego ryzyka jest brak mozliwosci przewidzenia kierunku i skali wahan kur-
sow walutowych. Moze dotyczy¢ trzech obszaréw aktywnos$ci gospodarczej pod-
miotdw na rynkach migdzynarodowych: transakcji biezacych, dziatalnosci dtugoo-
kresowej oraz rozliczen finansowych i sprawozdawczosci. Ryzyko walutowe mozna
podzieli¢ na trzy podstawowe rodzaje: ryzyko transakcyjne, ekonomiczne oraz prze-
liczeniowe.

Ryzyko transakcyjne jest krotkookresowe. Zwigzane z zagrozeniem, ze warto$¢
transakcji denominowanej w walucie obcej zmieni si¢ w wyniku wahan kursow wa-
lutowych od momentu zawarcia umowy do jej rozliczenia. Moze dotyczy¢ zarowno
wymiany waluty obcej na krajowa w celu otrzymania ptatnosci, jak 1 wymiany wa-
luty krajowej na obcg w celu uregulowania zobowigzan'>.

Ryzyko transakcyjne dzieli si¢ na:

1) ryzyko standardowe wynikajgce z roznicy mi¢dzy data wystawienia faktury

a datg realizacji ptatnosci,

2) ryzyko powtarzajace si¢ (zwigzane z przysztymi platnosciami, do ktorych nie

sg ustalone doktadne wartosci ani termin realizacji ptatnosci),

3) ryzyko warunkowe, ktére dotyczy ofert biznesowych sktadanych w walutach

obcych.

Ryzyko ekonomiczne jest miarg wiarygodnos$ci rynkowej wartosci przedsigbior-
stwa na przyszte zmiany kurséw walut. Jest dlugoterminowe, strategiczne oraz kon-
kurencyjne. Zwigzane jest z nieprzewidziang zmiang przysztej wartosci przeptywow
pieni¢znych pod wptywem wahan kursow walut w dlugim okresie. Przedsi¢biorstwo
jest narazone na tego rodzaju ryzyko nawet jesli aktualnie nie prowadzi rozliczen
w walutach obcych. Moze to wynika¢ z konkurencji, ceny surowcow czy globalnych
warunkow rynkowych. Przyktadem ryzyka ekonomicznego moze by¢: konkurencyj-
no$¢ przedsiebiorstwa — jesli kurs waluty krajowej si¢ wzmocni, produkty eksportera
stajg si¢ drozsze dla zagranicznych klientow, co moze obnizy¢ sprzedaz, oddziaty-
wanie na koszty produkcji — przedsigbiorstwo importujace surowce poniesie wyzsze
koszty, gdy waluta krajowa si¢ ostabia, wptyw na przyszlg strategi¢ — dtugotrwate
trendy kursowe moga wymusi¢ zmian¢ modelu biznesowego, lokalizacji produkcji
lub strukture rynkéw zbytu przedsiebiorstwa'®,

Ryzyko przeliczeniowe wystepuje, gdy wyrazone w walucie obcej pozycje bi-
lansu lub rachunku zyskow i strat danego przedsigbiorstwa wymagajg przeliczenia
na walutg krajowa na koniec roku obrotowego. Jest to sytuacja, w ktorej po dokona-
niu przeliczenia umieszczonych w sprawozdaniu finansowym warto$ci aktywow

3 N. Iwaszczuk, Ryzyko w dziatalnosci gospodarczej: definicje, klasyfikacje, zarzqdzanie,
Wydawnictwo IGSMIE PAN, Krakow, 2021, s. 37.

14 P. Misztal, Zabezpieczenia przed ryzykiem..., op. cit., s. 53.
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i pasywoOw oraz przychodow i kosztow wyrazonych w walucie obcej, wystapi r6z-
nica, powodujgca powstanie zysku lub straty. Migdzynarodowe standardy rachunko-
wosci okreS§lajg podstawowe metody ujmowania zmian wartosci aktywow
i pasywow, wynikajacych ze zmian poziomu kursow walutowych, w ktorych sa de-
nominowane. Jest to metoda aktywow biezacych, metoda aktywow pienieznych/nie-
pienigznych, metoda kurséw biezgcych!®. Ryzyko przeliczeniowe wystepuje w ak-
tywach 1 pasywach zagranicznych w sytuacji, gdy wystepuje przeliczenie srodkow
trwatlych, zapasow, naleznosci lub kredytow denominowanych w obcej walucie na
walute krajowa. W wyniku finansowym istnieje konieczno$¢ przeliczenia przycho-
dow 1 kosztow zagranicznych jednostek zaleznych do konsolidacji sprawozdan.
Kapitaty wlasne mogg ulec zmianie ze wzglgdu na zmiany kursow walutowych.

Pojecie ryzyka zmian kursu walutowego rozumie si¢ jako ryzyko zmiany przeli-
czonej na walute krajowa kwoty nalezno$ci lub zobowigzan, ktora byta ustalona
w walucie obcej, w wyniku zmiany kursu waluty obcej w stosunku do waluty krajo-
wej. Jest to prawdopodobienstwo pogorszenia sytuacji finansowej danego podmiotu
na skutek nieprzewidzianej zmiany kursu walutowego'®. Jednak w pewnych sytua-
cjach zmiany kursu mogg rowniez przynies¢ korzysci finansowe i poprawic¢ sytuacje
ekonomiczng podmiotu.

Ryzyko kursowe zalezy od stopnia zmienno$ci kursow walutowych — im wigksza
zmiennos$¢, tym wigksze ryzyko. Ryzyko zmian kursu walutowego mierzy si¢ jako
odchylenie od parytetu sity nabywczej!”.

2. Analiza kursow walutowych

2.1. Metodologia badan

Dane empiryczne wykorzystane w badaniu pochodzg z Narodowego Banku Pol-
skiego (NBP), ktory publikuje oficjalne srednie kursy walut obcych. Analizie poddano
srednie kursy walut euro (EUR/PLN) oraz dolara amerykanskiego (USD/PLN).
Zakres czasowy badania obejmuje lata 2020-2025. Pozwala to na okreslenie zmienno-
sci kursow walutowych w okresie istotnych wydarzen gospodarczych takich jak pan-
demia COVID-19, wzrost inflacji czy napiecia geopolityczne. W badaniu wykorzy-
stano miesi¢czne $rednie kursy EUR/PLN i USD/PLN w latach 2020-2025, pobrane
z oficjalnych danych NBP. Kursy wyrazaja wartos¢ w ztotych polskich za jednostke
waluty obcej. Wykorzystanie danych miesi¢cznych ma na celu identyfikacje trendoéw
dhugookresowych oraz ograniczenie wpltywu krétkookresowych wahan losowych.

15 M. Sottysiak, Rynek walutowy — pojecia..., op. cit., s. 56-58.

16 T. Krayenbuehl, Cross-Border Exposures and Country Risk, Woodhead, New York,
2001, s. 36-37.

7 K. Ahmady, A4 Peace-Oriented Investigation of the Ethnic Identity Challenge in Iran
(A Study of Five Iranian Ethnic Groups with the GT Method), International Journal
of Kurdish Studies, Turkey, 2022, s. 497.
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Analiza zmienno$ci kursow walutowych zostata przeprowadzona z wykorzysta-
niem podstawowych miar statystycznych oraz metod analizy zalezno$ci. Zastoso-
wane metody obejmuja: Srednig arytmetyczng, mediang, wariancj¢, odchylenie stan-
dardowe, wskaznik zmienno$ci oraz wspotczynnik korelacji liniowej Pearsona.

2.2. Analiza poziomu kursow walutowych

Analiza poziomu kursow walutowych pozwala okresli¢ $redni poziom kursu, jego
mediang¢ oraz zakres wahan w danym okresie. Okresla ksztaltowanie si¢ kursow
USD/PLN i EUR/PLN w Polsce w latach 2020-2025. Badanie poziomu kursow walu-
towych umozliwia porownanie wartosci obu walut w czasie, wskazanie okresOw naj-
wyzszych oraz najnizszych kursow oraz obserwacje trendéw rocznych i sezonowych.

Ponizszy wykres zestawia $rednie miesigczne kursy USD/PLN i EUR/PLN
w Polsce w latach 2020-2025. Dane pochodzg z Narodowego Banku Polskiego.
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Rys. 1. Srednie miesieczne kursy USD/PLN oraz EUR/PLN w latach 2020-2025
Zrédto: Opracowanie whasne na podstawie danych pochodzacych ze strony
https://nbp.pl/statystyka-i-sprawozdawczosc/kursy/archiwum-tabela-a-csv-xls/
[dostep: 24.12.2025]

W latach 2020-2021 kursy obu walut byly stosunkowo stabilne z niewielkim
wzrostem w pierwszych miesigcach 2020 roku. USD/PLN wahat si¢ w przedziale
3,68-4,19, natomiast EUR/PLN w przedziale 4,25-4,55. Zauwazalny jest delikatny
wzrost kursow w 2021 roku. W roku 2022 wystapily najwigksze wahania oraz naj-
wyzsze wartosci kursow w calym analizowanym okresie. USD/PLN osiggngt mak-
simum 4,89 w pazdzierniku 2022 roku, a EUR/PLN 4,81 w tym samym miesigcu.
Wzrostu kurséw walutowych moze by¢ spowodowany globalng niepewnoscia
rynkow oraz zwigkszong zmienno$cig walutowg. W roku 2023 kursy wykazuja
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stopniowy spadek po ekstremach z 2022 roku, z okresowymi wahaniami w poszcze-
golnych miesigcach. USD/PLN i EUR/PLN utrzymujg si¢ na $rednim poziomie od-
powiednio 4,2 i 4,54. W latach 2024-2025 obserwuje si¢ tendencj¢ spadkowa kursu
obydwu walut. USD/PLN spada do poziomu 3,61 w grudniu 2025 roku, natomiast
EUR/PLN osigga 4,23. Spadek kurséw wskazuje na stabilizacj¢ po okresach wyraz-
nej zmienno$ci w 2022 1 2023 roku.

Kurs USD/PLN jest bardziej zmienny niz EUR/PLN. Wykazuje wyrazniejsze
wahania miesi¢czne oraz wigksze rozbieznosci mi¢dzy minimalnymi oraz maksy-
malnymi warto$ciami w ciggu roku. EUR/PLN jest bardziej stabilny pomimo naj-
wyzszych wartosci w 2022 roku. Obie waluty wykazujg podobne trendy kierunkowe,
co wskazuje na czeSciowa synchronizacje kursow w poszczegolnych miesigcach.

W analizowanych latach kursy USD/PLN i EUR/PLN wykazuja krotkotermi-
nowe wahania, spadki w pierwszych miesigcach roku i wzrosty w drugiej polowie
roku. Moze by¢ to zwigzane z wynikiem czynnikow politycznych, gospodarczych
lub wydarzen globalnych, ktoére maja wplyw na rynek walutowy.

Tabela 3 przedstawia zestawienie $redniej arytmetycznej, mediany, warto$ci mi-
nimalne oraz maksymalne kursu dolara amerykanskiego wzgledem zlotego w latach
2020-2025. Sa to roczne wartosci.

Tabela 3. Roczne wartosci kursu USD/PLN w latach 2020-2025

USD/PLN 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Srednia arytmetyczna 3,90 3,86 4,46 4,20 3,98 3,76
Mediana 3,88 3,86 4,41 421 3,98 3,69

Min 3,68 3,72 4,02 3,97 3,85 3,61

Max 4,19 4,08 4,89 4,43 4,08 4,11

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych pochodzacych ze strony https://nbp.pl/sta-
tystyka-i-sprawozdawczosc/kursy/archiwum-tabela-a-csv-xls/ [dostep: 24.12.2025]

Srednia arytmetyczna oraz mediana pokazuja ogélny poziom kursu USD/PLN
w danym roku. W latach 2020-2021 kurs utrzymywat si¢ w okolicach 3,86-3,90 co
wskazuje na wzgledna stabilnos¢. W 2022 roku nastgpit gwattowny wzrost $red-
niego kursu do 4,46, a mediana wyniosta 4,41. Wartosci minimalne i maksymalne
wykazujg zakres wahan kurso6w w poszczeg6lnych latach. Najwigcksze wahania za-
notowano w 2022 roku, gdzie warto$¢ minimalna osiggneta 4,02, a warto$¢ maksy-
malna 4,89. Najbardziej stabilny byt 2021 rok, w ktérym kursy miescity si¢ w prze-
dziale 3,72-4,08. W latach 2024-2025 kurs USD/PLN wykazuje tendencje spad-
kowa, osiggajac najnizsze Srednie w catym okresie (4,76 w 2025 roku).

Tabela 4 prezentuje roczne zestawienie wartosci kursu EUR/PLN w latach 2020-
2025. W 2022 roku odnotowano najwyzszy poziom kurséw i najwigkszg zmienno$¢
EUR/PLN.
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Tabbela 4. Roczne wartosci kursu EUR/PLN w latach 2020-2025

EUR/PLN 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Srednia arytmetyczna 4,44 4,57 4,69 4,54 431 4,24
Mediana 4,46 4,57 4,69 4,53 4,31 4,25

Min 4,25 4,50 4,55 4,33 4,27 4,18

Max 4,55 4,65 4,81 4,74 4,37 4,27

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych pochodzacych ze strony https://nbp.pl/sta-
tystyka-i-sprawozdawczosc/kursy/archiwum-tabela-a-csv-xls/ [dostep: 24.12.2025]

Srednia arytmetyczna i mediana kursu EUR/PLN pokazuja trend stopniowego wzro-
stu od 2020 do 2022 roku. W 2022 roku odnotowano najwicksza wartos¢ sredniej (4,69)
oraz mediany (4,69). Wartosci minimalne i maksymalne wskazujg na zakres wahan
kursu. W 2022 roku kurs EUR/PLN wabhat si¢ pomig¢dzy 4,55 a 4,81, co czynilo ten rok
najbardziej dynamicznym pod wzgledem zmiennosci. Od 2023 roku kurs EUR/PLN
wykazuje tendencj¢ spadkowa, z najnizszym poziomem sredniej w 2025 r. (4,24).

Poréwnujagc EUR/PLN z USD/PLN, mozna zauwazy¢, ze EUR/PLN jest bardziej
stabilny i posiada mniejsze wahania w poréwnaniu do USD/PLN. Wskazuje to na wyz-
sze ryzyko walutowe dolara.

2.3. Analiza zmiennosci kursow walutowych

Rynek walutowy charakteryzuje si¢ wysoka dynamikg oraz wrazliwoscia na czyn-
niki polityczne, makroekonomiczne oraz globalne. Analiza zmiennosci kursow waluto-
wych stanowi jedno z kluczowych zagadnien analizy finansowej. Wptywa na decyzje
inwestorow oraz reszty przedsigbiorstw prowadzacych dziatalno$¢ migdzynarodowa
oraz stabilno$¢ gospodarek narodowych. Analiza zmiennosci kursow walutowych po-
zwoli na oceng stopnia ryzyka zwigzanego z dang walutg. Im wigksza zmiennos$¢ kursu
walutowego, tym wigksza niepewnos¢ co do przyszitej wartosci waluty. Prowadzi to do
wyzszego ryzyka walutowego.

Do obliczen wykorzystano $rednie arytmetyczne kursow miesigcznych
USD/PLN i EUR/PLN dla lat 2020-2025. Tabela 5 przedstawia $rednie z lat 2020-
2025 USD/PLN i EUR/PLN wraz z odchyleniami standardowymi.

Tabela 5. Wyszczegolnione dane kurséw USD/PLN i EUR/PLN w latach 2020-2025

USD/PLN EUR/PLN
Srednia 4,03 4,46
Odchylenie stand. 0,26 0,17

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych pochodzacych ze strony https://nbp.pl/sta-
tystyka-i-sprawozdawczosc/kursy/archiwum-tabela-a-csv-xls/ [dostep: 24.12.2025]

Odchylenie standardowe okresla, jak poszczegolne obserwacije odbiegajg od $rednie;j
arytmetycznej. Im wyzsza warto$¢ odchylenia standardowego, tym wicksza zmiennos$¢
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kursu walutowego i wyzsze ryzyko. Zmienno$¢ kursow obliczono bezposrednio z po-
ziomow kurséw walut, co pozwala uzyskac¢ obraz rocznych wahan nominalnych. Jest to
podejscie uproszczone stosowane w analizach makroekonomicznych 1 zestawieniach
statystycznych NBP. Srednia arytmetyczna kursu USD/PLN w latach 2020-2025 wy-
nosi 4,03, a odchylenie standardowe 0,26. Oznacza to, ze wigkszos¢ rocznych srednich
kurséw USD/PLN w latach 2020-2025 miesci si¢ w przedziale migdzy 3,77 a 4,29. Sred-
nia arytmetyczna kursu EUR/PLN w latach 2020-2025 wynosi 4,46, a odchylenie stan-
dardowe 0,17. Oznacza to, ze wiekszo$¢ rocznych $rednich kursow EUR/PLN w latach
2020-2025 miesci si¢ w przedziale migdzy 4,3 a 4,63. Zmienno$¢ jest mniejsza w przy-
padku EUR/PLN.

Kurs dolara wobec ztotego cechowat si¢ relatywnie duza zmiennoS$cia, wigkszg od
kursu euro wobec ztotego. Oznacza to wigksze ryzyko walutowe i mniejszg stabilnosc.
Przedsigbiorstwa i inwestorzy musieli zachowa¢ wigkszg ostroznos¢ przy transakcjach
w dolarach niz w euro.

Rysunek 2 przedstawia wspolczynnik zmiennosci USD/PLN i EUR/PLN w Polsce
w latach 2020-2025. Obliczony na podstawie §rednich danych rocznych.
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Rys. 2. Wspotezynnik zmienno$ci kurséw USD/PLN oraz EUR/PLN
w latach 2020-2025
Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych pochodzacych ze strony
https://nbp.pl/statystyka-i-sprawozdawczosc/kursy/archiwum-tabela-a-csv-xls/
[dostep: 24.12.2025]

Wspbtczynnik zmiennosci kursow walutowych jest relacja odchylenia standardo-
wego do sredniej. Zmienno$¢ wzgledna kursu USD/PLN jest niemal dwukrotnie wyzsza
niz EUR/PLN. Wspolczynnik zmienno$ci dolara wzgledem zlotego wynosi 6,41%,
a euro wzgledem ztotego 3,76%. Oznacza to, ze dolar amerykanski byt walutg bardziej
ryzykowng i mniej stabilng w analizowanym okresie. Duze wahania warto$ci dolara mo-
gly by¢ spowodowane pandemig COVID-19, w trakcie ktorej dolar petnit role waluty
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wyjscia z rynku, podczas gdy euro pozostawato relatywnie bardziej stabilne. Mogto by¢
to spowodowane rowniez wojng na Ukrainie, gdzie dolar silnie oddziatywat na globalne
zmiany w rynkach finansowych, a euro byto mniej wrazliwe, poniewaz Polska utrzy-
muje silne powigzania gospodarcze z Unig Europejska. Dodatkowo rynek USD/PLN
jest bardziej podatny na spekulacje krotkoterminowe, poniewaz dolar jest globalng wa-
lutg. Euro jest czesto uzywane w transakcjach handlowych migdzy Polska a Unig Euro-
pejska stad przeptywy charakteryzuja si¢ mniejszg zmiennoscia.

Do analizy korelacji kursow USD/PLN i EUR/PLN zastosowano wspotczynnik ko-
relacji Pearsona. Wspotczynnik ten okresla poziom zaleznosci liniowej migdzy zmien-
nymi losowymi'®. Pozwala to na okreSlenie w jakim stopniu zmiany jednego kursu sg
powiazane ze zmianami drugiego. Wspolczynnik korelacji Pearsona zostat obliczony na
podstawie $rednich rocznych kursow USD/PLN i EUR/PLN w latach 2020-2025.
Wynosi on 0,75. Oznacza to, ze mi¢dzy kursami USD/PLN i EUR/PLN wystepuje silna
dodatnia korelacja. W analizowanym okresie wzrostom lub spadkom kursu dolara wo-
bec ztotego zwykle towarzyszyly podobne zmiany kursu euro wobec ztotego. Obie wa-
luty reaguja na podobne czynniki makroekonomiczne wplywajace na wartos¢ zlotego.
Korelacja liczona na $rednich rocznych kursach wskazuje na zalezno$¢ dlugoterminowa
migdzy walutami, korelacja miesigczna moglaby ujawni¢ dodatkowe krotkoterminowe
wahania. W niniejszej pracy skupiono si¢ na uj¢ciu rocznym w celu analizy trendow
makroekonomicznych.

Podsumowanie

Analiza kurséw walutowych pokazuje zlozonos¢ rynku finansowego. Podlega on
wptywom wielu czynnikoéw zaré6wno krajowych, jak 1 zagranicznych. Nawet pozornie
stabilne waluty moga do$wiadcza¢ okresowych wahan. Zrozumienie mechanizmow
ksztattujacych kursy walutowe pozwala na lepsze ocenienie ryzyka i podejmowanie ra-
cjonalnych decyzji ekonomicznych.

Analiza zmiennos$ci kursow walutowych USD/PLN i EUR/PLN wykazata, ze kurs
USD/PLN byl bardziej zmienny niz EUR/PLN. Odchylenie standardowe dla dolara wy-
nosito 0,26, podczas gdy dla euro wynosito 0,17. Oznacza to, ze przecigtne roczne wa-
hania kursu dolara wokot $redniej wynosity okoto +-0,26 zt, a euro +-0,17 zt. Najwyzsza
zmienno$¢ odnotowano w przypadku USD/PLN w 2022 roku, a dla EUR/PLN
w 2023 roku. W poréwnaniu do dolara te wahania byty stosunkowo niewielkie. Wyzsza
zmienno$¢ USD/PLN w analizowanym okresie moze wynika¢ z globalnych czynnikow
takich jak: decyzje amerykanskiego banku centralnego w sprawie stop procentowych,
reakcje inwestorow na sytuacje makroekonomiczng w Stanach Zjednoczonych, kryzys
pandemiczny COVID-19 czy napigciami geopolitycznymi. Stosunkowo stabilny kurs
EUR/PLN wynikat z przewidywanych wymian handlowych Polski a Unig Europejska
oraz fagodniejsza polityka Europejskiego Banku Centralnego.

18 Glowny Urzad Statystyczny, https:/stat.gov.pl/metainformacje/slownik-pojec/pojecia-

stosowane-w-statystyce-publicznej/3033,pojecie.html [dostep: 24.12.2025].
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ANALYSIS OF EXCHANGE RATE VOLATILITY
IN POLAND BETWEEN 2020 AND 2025: THE CASE
OF EUR/PLN AND USD/PLN

Abstract
This article presents a study on the fluctuations of the EUR/PLN and USD/PLN
exchange rates in Poland between 2020 and 2025 using calculations of the average
rate, median, variance, standard deviation, volatility index, and correlation
of exchange rates. It explains what currency, exchange rate, and currency risk are.
Factors influencing the determination of the exchange rate are also identified.

Keywords: currency, exchange rate, floating exchange rate, fixed exchange rate,

crawling peg, volatility index, inflation, COVID-19 pandemic, EUR/PLN,
USD/PLN.
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Streszczenie

Celem artykutu jest analiza rynku ubezpieczen na zycie w Polsce w latach
2019-2023. W czesci teoretycznej omowiono definicje, cechy oraz funkcje ubezpie-
czen na zycie, a takze charakterystyke najwazniejszych produktow, takich jak ubez-
pieczenia klasyczne, rentowe oraz ubezpieczenia zwigzane z ubezpieczeniowym fun-
duszem kapitatowym. W czesci empirycznej przeprowadzono analize danych staty-
stycznych dotyczgcych rynku ubezpieczen na zycie w Polsce, w szczegolnosci warto-
Sci sktadki przypisanej brutto, wyptaconych swiadczen i odszkodowan, kosztow dzia-
talnosci ubezpieczeniowej, lokat oraz wynikow finansowych zakiadow ubezpieczen.
Do oceny zmiennosci danych wykorzystano podstawowe miary statystyczne, takie
jak srednia arytmetyczna, odchylenie standardowe oraz wspotczynnik skosnosci.
Przeprowadzona analiza wykazala, ze w badanym okresie rynek ubezpieczen na zy-
cie w Polsce podlegal znacznym zmianom, zwigzanym m.in. z pandemiq COVID-19
oraz sytuacjq gospodarczg. Pomimo okresowych spadkow wynikow finansowych,
sektor ten zachowat stabilnos¢ i stopniowo odbudowywat swojg pozycje w kolejnych
latach.

Stowa kluczowe: analiza finansowa, rynek ubezpieczeniowy, ubezpieczenia na zycie.

Wstep

Ubezpieczenia na Zycie stanowig istotny element systemu finansowego oraz
wazne narzedzie zabezpieczenia ekonomicznego gospodarstw domowych. Ich pod-
stawowg funkcja jest ochrona finansowa ubezpieczonego lub jego bliskich na wypa-
dek zdarzen losowych, takich jak $mier¢, choroba czy trwata niezdolno$¢ do pracy.
Wspotczesnie ubezpieczenia na zycie pelnig rowniez funkcje oszczednoSciowa
i inwestycyjng, stanowigc element dlugoterminowego planowania finansowego.

! Studentka kierunku finanse i rachunkowo$¢ — studia I1 stopnia, Wydzial Ekonomii i Finansow,
Uniwersytet Radomski im. Kazimierza Putaskiego, e-mail: 114092@student.urad.edu.pl.
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Znaczenie ubezpieczen na zycie wzrosto szczegdlnie w ostatnich latach w zwigzku
ze zmianami spoleczno-ekonomicznymi, takimi jak pandemia COVID-19, wzrost
inflacji oraz zmiany demograficzne. Czynniki te wptyngty na funkcjonowanie rynku
ubezpieczeniowego oraz na poziom zainteresowania ochrong ubezpieczeniows.
Celem artykulu jest analiza rynku ubezpieczen na zycie w Polsce w latach
2019-2023 ze szczegolnym uwzglednieniem jego struktury, dynamiki oraz wynikow
finansowych zaktadow ubezpieczen. W opracowaniu przedstawiono podstawowe
zagadnienia teoretyczne dotyczace ubezpieczen na zycie, charakterystyke gtéwnych
produktow oraz analize wybranych wskaznikow ekonomicznych, takich jak sktadka
przypisana brutto, wyptacone §wiadczenia, koszty dziatalnosci oraz wyniki finan-
sowe. W pracy wykorzystano literature z zakresu finansow i ubezpieczen, akty
prawne regulujace dzialalno$¢ ubezpieczeniowq oraz dane statystyczne publikowane
przez Polska Izb¢ Ubezpieczen i Komisje Nadzoru Finansowego.

1. Pojecie i istota ubezpieczen na Zycie

W literaturze przedmiotu wystepuje wiele definicji ubezpieczenia, jednak wick-
sz0$¢ z nich odnosi si¢ do ubezpieczen w szerokim znaczeniu, obejmujac zaro6wno
ubezpieczenia osobowe, jak i majatkowe. W zwigzku z tym pelne okreslenie specy-
fiki ubezpieczen na zycie wymaga interpretacji poszczegolnych elementow zawar-
tych w tych definicjach.

Wedhug E. Stroinskiego ubezpieczenie na zycie jest instrumentem roztozenia
skutkow finansowych ryzyka, ktore moze wystapic¢ u niektorych osob, lecz zagraza
wszystkim ubezpieczonym, a jednocze$nie stanowi narzgdzie przemieszczania
W czasie oraz pomnazania srodkéw finansowych osob zawierajagcych umowe ubez-
pieczenia. Definicja ta podkresla zarowno ochronny, jak i oszczednosciowy charak-
ter ubezpieczen na zycie’.

Z prawnego punktu widzenia istota ubezpieczenia wynika z umowy ubezpiecze-
nia. Zgodnie z art. 805 § 1 Kodeksu cywilnego ubezpieczyciel zobowiazuje si¢ do
spetnienia okreslonego $wiadczenia w przypadku zajscia zdarzenia przewidzianego
w umowie, natomiast ubezpieczajacy zobowiazuje si¢ do optacania skladki®. W ubez-
pieczeniach na zycie $wiadczenie polega najczesciej na wyptacie sumy pieni¢znej,
renty lub innego $wiadczenia w razie $mierci ubezpieczonego, dozycia okreslonego
wieku albo wystgpienia innych zdarzen przewidzianych w umowie*. Stronami
umowy sg ubezpieczyciel oraz ubezpieczajacy, natomiast w przypadku ubezpieczen
na wypadek $mierci wystepuje takze uposazony, czyli osoba uprawniona do otrzy-
mania $wiadczenia®.

2 E. Stroifski, Ubezpieczenia na zycie. Teoria i praktyka, Poltext, Warszawa 2003, s. 17-18.

3 Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny (Dz.U. z 1964 . nr 16, poz. 93, art. 805 §1).

4 Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny (Dz.U. z 1964 r. nr 16, poz. 93, art. 805 §2).

5> E. Kucka, Ubezpieczenia gospodarcze i spofeczne, Wydawnictwo Uniwersytetu
Warminsko-Mazurskiego, Olsztyn 2009, s. 311.
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Ubezpieczenia na zycie spetniaja podstawowe funkcje charakterystyczne dla
ubezpieczen gospodarczych. Najwazniejszg z nich jest funkcja ochronna, polegajaca
na zapewnieniu wsparcia finansowego w przypadku wystapienia zdarzenia loso-
wego. Drugg istotng funkcjg jest funkcja prewencyjna, ktorej celem jest ograniczanie
ryzyka poprzez odpowiednie regulacje prawne, warunki umowy oraz ocen¢ ryzyka
przed zawarciem ubezpieczenia. Trzecig funkcjg jest funkcja akumulacji kapitatu,
polegajaca na gromadzeniu srodkow finansowych ze sktadek ubezpieczeniowych
oraz ich inwestowaniu przez zaklady ubezpieczen w celu zapewnienia mozliwosci
wyplaty $wiadczen w przysztosci®.

Ubezpieczenia na zycie moga mie¢ charakter ochronny, oszcz¢dno$ciowy lub
mieszany. Ubezpieczenia ochronne zapewniajg wyptate §wiadczenia w przypadku
wystgpienia okre$lonego zdarzenia, natomiast ubezpieczenia oszcze¢dnos$ciowe
1 mieszane oprocz funkcji ochronnej umozliwiajg takze gromadzenie kapitatu i jego
wykorzystanie w przysztosci. Dzigki temu ubezpieczenia na zycie stanowig wazny
element systemu finansowego oraz istotne narzg¢dzie zabezpieczenia ekonomicznego
gospodarstw domowych’.

2. Podstawowe produkty ubezpieczen na zycie

Ubezpieczenia na zycie, zaliczane sa do dziatu | wedlug zatacznika do ustawy
o dzialalnosci ubezpieczeniowej. Obejmujg szeroki zakres produktéw o charakterze
ochronnym, oszczedno$ciowym oraz inwestycyjnym®. Ich zréznicowanie wynika
z odmiennych potrzeb ubezpieczajacych, ktorzy oczekuja zarowno zabezpieczenia
finansowego w przypadku zdarzen losowych, jak i mozliwo$ci gromadzenia kapitatu
w dhugim okresie.

Do podstawowych form ubezpieczen na zycie zalicza si¢ ubezpieczenia kla-
syczne, ubezpieczenia posagowe, ubezpieczenia z ubezpieczeniowym funduszem
kapitalowym, ubezpieczenia rentowe, a takze ubezpieczenia chorobowe i wypad-
kowe oraz grupowe.

Do grupy ubezpieczen klasycznych nalezg przede wszystkim ubezpieczenia na cate
zycie, ubezpieczenia terminowe, ubezpieczenia na dozycie oraz ubezpieczenia mie-
szane. Ubezpieczenie na cate zycie zapewnia ochrong od momentu zawarcia umowy
az do $mierci ubezpieczonego, a $wiadczenie wyplacane jest osobie uposazonej

¢ M. Szczepanska, Ubezpieczenia na zycie. Aspekty prawne, Oficyna, Warszawa 2008, s. 24.
Zob tez: S. Bukowski, M. Lament, Market structure and financial effectiveness of life
insurance companies, European Research Studies Journal, 2021, 24(2B), 502-514,
M. Lament, S. Bukowski, Business model impact on the financial efficiency of insurance
companies, European Research Studies Journal, 2021, 24(s4), 237-247.

7 E. Stroifiski, Ubezpieczenia na Zycie..., op. cit., s. 31.

8 Zalgcznik do ustawy z dnia 11 wrze$nia 2015 1. o dzialalno$ci ubezpieczeniowej
i reasekuracyjnej, Dz.U. z 2024 r. poz. 000.
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wskazanej w umowie. Produkty te czgsto tacza funkcje ochronng z mozliwoscig gro-
madzenia kapitatu, poniewaz czgs¢ sktadki moze by¢ przeznaczona na tworzenie
warto$ci wykupu’.

Ubezpieczenie terminowe zapewnia ochron¢ przez okreslony czas, wskazany
w umowie. Swiadczenie wyptacane jest jedynie w przypadku $mierci ubezpieczo-
nego w okresie trwania ochrony. Tego rodzaju ubezpieczenia majg zazwyczaj cha-
rakter ochronny i charakteryzuja si¢ nizszg sktadkg w porownaniu z ubezpieczeniami
o charakterze oszczednosciowym. Sg one czgsto wykorzystywane jako zabezpiecze-
nie kredytow lub zobowigzan finansowych!®.

Ubezpieczenie na dozycie ma przede wszystkim charakter oszczgdno$ciowy i po-
lega na wyptacie okreslonej sumy pienigznej po uptywie ustalonego okresu lub po
osiaggnieciu przez ubezpieczonego okreslonego wieku. W przypadku $mierci ubez-
pieczonego w trakcie trwania umowy $wiadczenie moze by¢ wyplacone osobie upo-
sazonej lub umowa moze wygasna¢, w zaleznosci od warunkéw kontraktu'!'. Pota-
czeniem funkcji ochronnej i oszczednosciowej jest ubezpieczenie mieszane, w kto-
rym $§wiadczenie wyptacane jest zar6wno w przypadku $mierci ubezpieczonego
w trakcie trwania umowy, jak i w razie dozycia konca okresu ubezpieczenia. Pro-
dukty te nalezg do najbardziej rozpowszechnionych form ubezpieczen na zycie'.

Mozna rowniez wyr6zni¢ ubezpieczenia posagowe i zaopatrzeniowe dzieci, ktore
maja charakter oszczgdnosciowo-ochronny. Celem tych ubezpieczen jest zgroma-
dzenie $rodkow finansowych przeznaczonych na przyszle potrzeby dziecka, takie
jak edukacja, rozpoczecie samodzielnego zycia czy zabezpieczenie materialne po
osiagnigciu pelnoletno$ci. W tego rodzaju ubezpieczeniach osoba dorosta zawiera
umowe na rzecz dziecka i optaca sktadki przez okreslony czas, natomiast wyptata
swiadczenia nastepuje po osiggnigciu przez dziecko ustalonego wieku lub po uplywie
okresu wskazanego w umowie'3. Ubezpieczenia posagowe i zaopatrzeniowe moga
réowniez zawiera¢ element ochronny, polegajacy na przejeciu obowigzku oplacania
sktadek przez zaklad ubezpieczen w przypadku $mierci lub trwatej niezdolno$ci
do pracy osoby optacajacej sktadke. Dzieki temu zapewniona jest ciagltos¢ groma-
dzenia kapitatu, a dziecko otrzymuje swiadczenie niezaleznie od zdarzen losowych
dotyczacych ubezpieczajacego. Produkty tego typu tacza funkcje ochronng z funkcja

® M. Szczepanska, Ubezpieczenia na Zycie..., op. cit., s. 255-256.

P. Lizak, Ubezpieczenia na zZycie. Zarys charakterystyki umow ubezpieczenia na zycie,
KNF, Warszawa 2022, s. 10.

A. Olearczuk, Tradycyjne ubezpieczenia indywidualne, [w:] O. Doan (red.), Ubezpieczenia
zyciowe, Poltext, Warszawa 1996, s. 66-67.

P. Lizak, Ubezpieczenia na zycie..., op. cit., s. 29.

Z. Biskupski, Ubezpieczenia emerytalne i na zycie. Czes¢ 2, Gazeta Ubezpieczeniowa 2003,
nr36,s. 16
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dlugoterminowego oszczg¢dzania i stanowig szczegdlng forme zabezpieczenia finan-
sowego rodziny'.

Szczegblng kategori¢ stanowig ubezpieczenia na zycie zwigzane z ubezpiecze-
niowym funduszem kapitatlowym, okreslane jako unit-linked. W tego rodzaju pro-
duktach sktadka dzielona jest na czg$¢ przeznaczong na ochrong ubezpieczeniowa
oraz czg¢$¢ inwestycyjng, lokowang w wybrane fundusze kapitatlowe. Wysokos¢
swiadczenia zalezy od warto$ci zgromadzonych jednostek uczestnictwa, co oznacza,
ze ryzyko inwestycyjne w znacznym stopniu ponosi ubezpieczajacy. Produkty te
charakteryzuja si¢ duza elastycznos$cia, poniewaz umozliwiajg zmiang strategii in-
westycyjnej w trakcie trwania umowy, jednak ich konstrukcja jest bardziej ztozona
niz w przypadku tradycyjnych polis'®.

Istotng grupe stanowig takze ubezpieczenia rentowe, ktorych celem jest zapew-
nienie regularnych §wiadczen pieni¢znych w okreslonym czasie lub przez cale zycie
ubezpieczonego, co czyni je waznym elementem zabezpieczenia dochodow po za-
konczeniu aktywno$ci zawodowej. W zalezno$ci od konstrukcji umowy wyroznia
si¢ renty terminowe oraz renty dozywotnie. Renta terminowa wyptacana jest przez
okreslony czas, natomiast renta dozywotnia zapewnia $wiadczenie az do $Smierci
ubezpieczonego, co oznacza przejecie przez zaktad ubezpieczen ryzyka dlugowiecz-
nosci. Istotne znaczenie ma réwniez moment rozpocze¢cia wyptat — renta moze miec
charakter natychmiastowy lub odroczony, w ktérym najpierw nast¢puje okres gro-
madzenia kapitatu. Ze wzgledu na wysoko$¢ swiadczen wyroznia si¢ renty state oraz
zmienne, dostosowywane do zmian ekonomicznych. Ubezpieczenia rentowe moga
obejmowac¢ jedng lub wiecej 0sob, np. w formie renty na dwa zycia'®. W praktyce
czesto zawierajg rowniez dodatkowe opcje, takie jak gwarancja minimalnego okresu
wyplaty czy zabezpieczenie srodkow dla uposazonych.

Uzupehieniem podstawowej ochrony w ubezpieczeniach na zycie sg ubezpiecze-
nia wypadkowe i chorobowe, ktore najczesciej wystepuja w formie umow dodatko-
wych. Ich celem jest rozszerzenie zakresu ochrony o zdarzenia zwigzane ze zdro-
wiem i zdolno$cig do pracy ubezpieczonego'”.

Ubezpieczenia wypadkowe obejmuja przede wszystkim nastepstwa nieszczgsli-
wych wypadkow, takie jak trwaty uszczerbek na zdrowiu, niezdolno$¢ do pracy lub
$mier¢ ubezpieczonego. W przypadku wystgpienia zdarzenia §wiadczenie wypta-
cane jest w formie jednorazowej lub jako procent sumy ubezpieczenia, zalezny
od stopnia uszczerbku na zdrowiu. Zakres ochrony moze by¢ zrdéznicowany i czgsto
uzalezniony od przyczyny zdarzenia oraz okolicznos$ci jego powstania.

4 W. Ronka-Chmielowiec, Ubezpieczenia, C.H. Beck, Warszawa 2016, s. 307-309.

15" M. Szczepanska, Charakter prawny ubezpieczenia na zycie z ubezpieczeniowym
funduszem kapitatowym, ,,Wiadomos$ci Ubezpieczeniowe” 2005, nr 5-6, s. 4.

16 E. Kucka, Ubezpieczenia gospodarcze..., op. cit., s. 330-334.

17 T. Sangowski, Vademecum posrednika ubezpieczeniowego, SAGA Printing, Poznan 1996,
s. 204.
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Ubezpieczenia chorobowe koncentrujg si¢ natomiast na zabezpieczeniu finanso-
wym w przypadku wystapienia choroby, w szczegdlnosci powaznych schorzen.
Obejmujg one m.in. wyplate §wiadczen w przypadku diagnozy okre§lonych choréb,
pokrycie kosztow leczenia lub rekompensate utraconych dochodéw w wyniku cza-
sowej lub trwatej niezdolnosci do pracy. Szczegodlng popularno$cia cieszg si¢ ubez-
pieczenia tzw. cigzkich chordb, obejmujace m.in. nowotwory, zawat serca czy udar
moézgu'® . Rozwdj tych produktow zwigzany jest ze zmianami demograficznymi oraz
rosngcymi kosztami leczenia, co sprawia, ze ubezpieczenia wypadkowe i chorobowe
odgrywaja coraz wigksza role w systemie zabezpieczenia finansowego ludnosci.

Ubezpieczenia na zycie mogg by¢ zawierane w formie indywidualnej lub grupo-
wej, przy czym ubezpieczenia grupowe stanowig istotny segment rynku. Obejmuja
one wigksza liczbe 0sob, najczesciej pracownikoéw przedsigbiorstw lub klientow in-
stytucji finansowych, a umowa zawierana jest pomi¢dzy zakladem ubezpieczen
a podmiotem organizujagcym grupe'®. Charakterystyczng cecha ubezpieczeh grupo-
wych jest uproszczona procedura zawarcia umowy oraz ograniczona indywidualna
ocena ryzyka, ktora czesto odbywa si¢ na poziomie calej grupy. Dzigki temu moz-
liwe jest objecie ochrong szerokiego grona osob przy relatywnie niskiej sktadce.
Zakres ochrony w ubezpieczeniach grupowych jest zazwyczaj szeroki i obejmuje nie
tylko ryzyko $mierci, ale rowniez zdarzenia takie jak choroba, wypadek czy niezdol-
nos¢ do pracy. Ubezpieczenia te pelnig wazng funkcj¢ zabezpieczenia finansowego,
m.in. jako element $wiadczen pracowniczych lub zabezpieczenie kredytow?.

3. Polski rynek ubezpieczen na zycie

3.1. Sktadka przypisana brutto

Sktadka przypisana brutto jest to calkowita wartos$¢ sktadek naleznych zaktadowi
ubezpieczen z tytutu zawartych umow ubezpieczenia w danym okresie, bez potrgca-
nia kosztéw reasekuracji i innych wydatkow. Na wysokos¢ sktadki wptywa wiele
czynnikow, takich jak wiek i stan zdrowia ubezpieczonego, zakres ochrony, suma
ubezpieczenia, okres trwania umowy oraz szereg czynnikow wewnetrznych wyni-
kajacych z dzialalnos$ci danego zakladu ubezpieczen, jak rowniez zewngtrznych
(od niego niezaleznych). Sktadka przypisana brutto stanowi jeden z kluczowych
wskaznikow opisujacych dany rynek ubezpieczen, poniewaz pokazuje catkowity po-
tencjat przychodow z ubezpieczen i pozwala oceni¢ wielkos¢ i dynamike dziatalno-
$ci ubezpieczeniowe;.

Na rysunku 1 przedstawiono wartos¢ sktadek przypisanych brutto w segmencie

ubezpieczen na zycie w Polsce w latach 2019-2023.

8 E. Kucka, Ubezpieczenia gospodarcze..., op. cit., s. 335-337.

9 J. Handschke, B. Keszycka, E. Kowalewski, Problematyka grupowych ubezpieczer na
zycie w swietle znowelizowanych przepisow k.c. o umowie ubezpieczenia, Spor o intencje
ustawodawcy, ,,Wiadomosci Ubezpieczeniowe” 2007, nr 7-8, s. 3.

20 E. Kucka, Ubezpieczenia gospodarcze..., op. cit., s. 341-343.
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Rys. 1. Warto$¢ skladki przypisanej brutto (min zl) i dynamika jej zmian (%)
w ubezpieczeniach na zycie w latach 2019-2023
Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie raportow rocznych Polskiej Izby Ubezpieczen
(2024, 2023, 2022, 2021, 2020)

W 2019 roku warto$¢ sktadki wynosita 21 266 min zi, natomiast juz w roku 2020
odnotowano jej spadek do poziomu 20 745 min zl, co stanowito obnizenie o 2,4%.
Spadek ten mozna powiaza¢ z poczatkiem pandemii COVID-19, ktéra wptyneta
na ograniczenie aktywnosci gospodarczej, niepewno$¢ finansowa gospodarstw
domowych oraz zmniejszenie sktonnosci do zawierania nowych uméw ubezpiecze-
niowych. W roku 2021 nastgpita istotna poprawa, wartos¢ sktadki wzrosta do
22 127 min zl, co przektada si¢ na wzrost o okoto 7% w porownaniu z rokiem po-
przednim. Moze to wskazywaé na stopniowa odbudowe zaufania do rynku finanso-
wego oraz rosngce zainteresowanie ochrong ubezpieczeniowg w obliczu niepewno-
sci zdrowotnej, spowodowanej trwajaca owczesnie pandemia. W kolejnym roku
sktadka nieznacznie spadta do poziomu 21 543 min zt (spadek o 2,6%), co moze by¢
wynikiem presji inflacyjnej, zmniejszenia realnych dochodéw oraz rosnacych kosz-
tow zycia, ktore mogly sktoni¢ czes¢ klientow do rezygnacji z ochrony ubezpiecze-
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niowej lub jej ograniczenia. Najwyzszy poziom sktadki przypisanej brutto w anali-
zowanym okresie osiggni¢to w 2023 roku, wynosit on 22 847 mln zl, co stanowi
wzrost o okoto 6% w stosunku do roku poprzedniego.

3.2. Odszkodowania i Swiadczenia

Swiadczenia w ubezpieczeniach na Zycie to podstawowe formy wyptat, jakich
towarzystwo ubezpieczeniowe dokonuje na rzecz ubezpieczonych lub uposazonych
w przypadku zajscia okreslonego zdarzenia objgtego umowa ubezpieczenia
(np. $mierci, powaznej choroby, inwalidztwa). Wysoko$¢ $wiadczenia w ubezpie-
czeniach na zycie zalezy przede wszystkim od sumy ubezpieczenia na jaka zostata
zawarta umowa. Wyplaty z tytutu §wiadczen i odszkodowan to jedno z gtéwnych
obcigzen finansowych towarzystw ubezpieczeniowych. Im wyzsze wyptaty, tym po-
tencjalnie mniejsze zyski dla zaktadu ubezpieczen.

Na rysunku 2 przedstawiono warto$¢ swiadczen wyplaconych brutto w ubezpie-
czeniach na zycie w Polsce w latach 2019-2023.
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Rys. 2. Wartos$¢ Swiadczen wyplaconych brutto (mln zl) i dynamika ich zmian (%) w
ubezpieczeniach na zycie w latach 2019-2023
Zrédlo: Opracowanie whasne na podstawie raportow rocznych Polskiej Izby Ubezpieczen
(2024, 2023, 2022, 2021, 2020)

Na podstawie analizy danych z badanego okresu mozna zauwazy¢, ze najnizsza
warto§¢ §wiadczen wyptaconych brutto zanotowano w 2023 roku, wynosila ona
16 229 mln zt. Z kolei najwyzszy poziom $§wiadczen przypadt na 2022 rok i wynosit
18 870 mln zt. Srednia roczna warto$é tych $wiadczen to 17 906 min zt. Odchylenie
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standardowe, wynoszace 1085,5 min zl, wskazuje, ze warto$ci roczne roéznity si¢
od sredniej o srednio 1085 min zt. Warto$¢ wspotczynnika skosnosci (-0,8) sugeruje
lekka lewostronng asymetri¢, co oznacza, ze w latach o nizszych warto$ciach
(np. 2023 rok) wystepowaty wigksze odchylenia od sredniej niz w latach o wyzszych
warto$ciach. W latach 2019-2023 warto$¢ wyptaconych swiadczen brutto w ubez-
pieczeniach na zycie w Polsce podlegata zauwazalnym wahaniom, ktore odzwier-
ciedlajg zarbwno zmieniajgce si¢ uwarunkowania makroekonomiczne, jak i wptyw
czynnikéw zdrowotno-spotecznych oraz regulacyjnych. W 2019 roku wartos¢ wy-
ptat wynosita 18 566 min zl, po czym w 2020 roku odnotowano spadek o 6,2%
do poziomu 17 416 mln zt. Spadek ten moze by¢ powigzany z ograniczeniem aktyw-
nosci gospodarczej i zmniejszeniem liczby nowo zawieranych uméw w wyniku nie-
pewnosci wywotanej pandemig COVID-19. Wzglednie niska liczba zgloszonych
roszczen mogla rowniez wynika¢ z ograniczonego dostepu do ustug medycznych
i diagnostyki w pierwszym etapie pandemii. W latach 2021-2020 nastgpit wzrost
warto$ci wyplat odpowiednio o 5,9% i 2,3%. Wzrost ten moze by¢ wynikiem odto-
zonych roszczen z okresow lockdownow oraz wzrostu liczby zgondéw i pogorszeniu
stanu zdrowia populacji w wyniku skutkéw pandemii. Dodatkowo, wigksza §wiado-
mos$¢ ryzyka wsrod spoteczenstwa mogta skutkowac czestszym korzystaniem
z ochrony ubezpieczeniowej. Rok 2023 przyniost jednak gwattowny spadek wartosci
wyptat o 14%, do poziomu 16 229 mln zt. Prawdopodobnie czynnikiem wptywaja-
cym na to zjawisko jest spadek liczby zgondw i hospitalizacji w poréwnaniu do lat
pandemicznych, co skutkuje mniejszg liczbg roszczen. Mimo krotkoterminowych
wahan, rynek ubezpieczen na zycie w Polsce wykazuje tendencje malejaca pod
wzgledem wyptat Swiadczen. Wplyw na to mialy zar6wno czynniki zewnetrze, takie
jak pandemia i jej konsekwencje zdrowotne oraz gospodarcze, jak i zmiany struktu-
ralne w ofercie produktowej oraz preferencjach konsumentow.

3.3. Koszty dziatalnosci ubezpieczeniowej

Koszty dziatalnosci ubezpieczeniowej w ubezpieczeniach na zycie to ogot wy-
datkow ponoszonych przez zaktad ubezpieczen w zwigzku z prowadzeniem dziatal-
nosci ubezpieczeniowej w tym segmencie. Obejmujg one w szczegolnosci koszty
pozyskiwania i obstugi uméw ubezpieczenia (akwizycji), koszty administracyjne,
koszty zwigzane z likwidacjg szkdd oraz inne koszty operacyjne niezbedne do pra-
widltowego funkcjonowania przedsi¢biorstwa ubezpieczeniowego. Koszty te wpty-
wajg bezposrednio na wynik techniczny ubezpieczen na zycie i sg istotnym elemen-
tem analizy efektywnosci dziatalno$ci ubezpieczeniowe;.

Na rysunku 3 przedstawiono warto$¢ kosztow dziatalno$ci ubezpieczeniowej
w segmencie ubezpieczen na zycie w Polsce w latach 2019-2023.
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Rys. 3. Wartos¢ kosztow dzialalnosci ubezpieczeniowej (min zl) i dynamika ich zmian
(%) w ubezpieczeniach na zycie w latach 2019-2023
Zrédlo: Opracowanie whasne na podstawie raportow rocznych Polskiej Izby Ubezpieczen
(2024, 2023, 2022, 2021, 2020)

W latach 2019-2023 wartos¢ kosztow dziatalnosci ubezpieczeniowej w ubezpie-
czeniach na zycie wykazywala umiarkowang tendencje wzrostowa. W roku 2019
koszty te wynosity 5 073 mln zt. W kolejnym roku odnotowano niewielki spadek
0 0,8%, co doprowadzito do zmniejszenia wartosci do 5 033 mln zt. Wskazany spa-
dek moze by¢ zwigzany z efektem pandemii COVID-19, ktéry zmusit zaktady ubez-
pieczen do ograniczenia wydatkow, w tym wydatkow administracyjnych i marketin-
gowych. Od 2021 roku obserwujemy wyrazne odbicie w gor¢ — koszty wzrosty
0 7,5% i osiagnely poziom 5 410 mln zt. Wzrost ten mozna interpretowac jako wynik
powrotu rynku do normalnych warunkéw funkcjonowania po pierwszym szoku pan-
demicznym, a takze rosnacej presji inflacyjnej, ktora wptywata na wzrost kosztow
operacyjnych. Tendencja wzrostowa byla kontynuowana w latach nastgpnych.
W 2022 roku koszty wynosity 5 778 mln zt (wzrost 0 6,8%), a w 2023 roku osiggnety
6 086 mln zt (wzrost o 5,3%). Utrzymujaca si¢ dynamika wzrostu wskazuje na na-
rastajace obciazenia kosztowe w branzy, zwigzane m.in. z inflacjg, koniecznoS$cia
inwestycji w cyfryzacje obstugi klienta oraz wyzszymi kosztami zgodnoS$ci z regu-
lacjami prawnymi. Widoczna na wykresie linia trendu potwierdza, ze mimo krotko-
terminowych wahan, koszty dziatalnoSci w sektorze ubezpieczen na zycie rosng.
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3.4. Lokaty

Lokaty w ubezpieczeniach na zycie to $rodki finansowe pochodzace m.in. ze
sktadek ubezpieczeniowych, ktére zaktad ubezpieczen inwestuje w rdzne instru-
menty finansowe w celu zapewnienia wyptacalnosci, pokrycia zobowigzan oraz
osiagnigcia dodatkowych przychodow. Efektywne zarzadzanie lokatami jest klu-
czowe dla rentownosci zakladow ubezpieczen na zycie. Odpowiednio skonstruo-
wany portfel inwestycyjny moze nie tylko zwigkszaé zyskowno$¢, ale tez poprawiac
plynnos¢, stabilno$¢ finansows i konkurencyjnos¢ zaktadu na rynku.

Na rysunku 4 przedstawiono warto$¢ lokat w segmencie ubezpieczen na zycie
w Polsce w latach 2019-2023.
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Rys. 4. Wartosci lokat (mln z1) i dynamika ich zmian (%) w ubezpieczeniach na zycie
w latach 2019-2023
Zrédlo: Opracowanie whasne na podstawie raportow rocznych Polskiej Izby Ubezpieczen
(2024, 2023, 2022, 2021, 2020)

Na podstawie analizy danych z badanego okresu mozna zauwazy¢, ze najnizszy
poziom wskaznika odnotowano w 2022 roku i wyniost on 77 889 min zt. Z kolei
najwyzsza warto$¢ miala miejsce w roku 2020, osiagajac 89 812 min zt. Srednia
roczna warto$¢ wyniosta 85 566 min zt. Standardowe odchylenie rowne 4865,1 min
zt wskazuje, ze roczne wartosci odbiegaty od sredniej o okoto 4865 min zt. Ujemny
wspotczynnik skosnosci (-0,8) swiadczy o niewielkiej asymetrii lewostronnej, co su-
geruje, ze w latach z nizszymi warto$ciami — jak 2022 — obserwowano wigksze od-
chylenia od $redniej, niz w latach z wyzszymi wynikami. Analiza danych pozwala
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dostrzec istotne wahania w polityce inwestycyjnej zaktadow ubezpieczen, odzwier-
ciedlajgce zar6wno uwarunkowania rynkowe, jak i dzialania strategiczne podmio-
tow ubezpieczeniowych. W 2019 roku warto$¢ lokat wynosita 89 414 min zi,
co stanowito solidny poziom bazowy dla dalszych obserwacji. W 2020 roku odno-
towano nieznaczny wzrost o 0,4%, co moze $wiadczy¢ o stabilnosci rynku mimo
wybuchu pandemii COVID-19. Rok ten charakteryzowat si¢ wysokim poziomem
niepewno$ci ekonomicznej. W 2021 roku nastapit spadek wartosci lokat o 3,6%,
co mozna powigzac z utrzymujacym si¢ niskim poziomem stop procentowych oraz
presja inflacyjna, wptywajaca na realna stope zwrotu z bezpiecznych instrumentéw
inwestycyjnych. Tendencja spadkowa poglebita si¢ w 2022 roku, kiedy warto$¢ lo-
kat zmniejszyta si¢ o kolejne 10%, osiagajac poziom 77 889 mln zt. Rok ten charak-
teryzowat si¢ wysoka inflacja, napigciami geopolitycznymi oraz znaczng zmienno-
$cig na rynkach finansowych, co mogto sktoni¢ zaktady ubezpieczen do zmniejsze-
nia struktury portfela inwestycyjnego lub zwigkszenia ptynnosci kosztem inwestycji
dlugoterminowych. W 2023 roku nastgpil istotny wzrost wartosci lokat o 8,1%,
co pozwolito osiggnaé poziom 84 170 min zl. Zmiana ta moze by¢ wywotana po-
prawg warunkéw rynkowych — stabilizujacych si¢ stop procentowych, zwigkszenia
rentownosci obligacji skarbowych. Mozna rowniez zaktadaé, ze cz¢$¢ podmiotow
rozpoczeta proces odbudowy portfeli lokacyjnych.

3.5. Wynik finansowy

Wyniki finansowe w ubezpieczeniach na zycie odnosza si¢ do kondycji ekono-
micznej zaktadow prowadzacych dziatalno$¢ w tym segmencie. Obejmuja one za-
rowno przychody, jak i koszty, a takze wynik techniczny osiagany z tytulu prowa-
dzenia dziatalno$ci ubezpieczeniowej 1 inwestycyjnej. Wyniki finansowe sg kluczo-
wym wskaznikiem efektywnosci funkcjonowania zaktadéw ubezpieczen oraz ich
zdolno$ci do realizacji zobowigzah wobec ubezpieczonych?!. Dobre wyniki finan-
sowe $wiadcza o stabilnosci finansowej towarzystwa, jego zdolnosci do wyptaty
$wiadczen oraz mozliwo$ci oferowania atrakcyjnych warunkoéw ubezpieczen. Z ko-
lei negatywne wyniki mogg wynika¢ m.in. z nicoptymalnej struktury portfela inwe-
stycyjnego, wzrostu szkodowosci, nadmiernych kosztow dziatalnosci lub nieko-
rzystnych zmian demograficznych (np. starzenia si¢ populacji). W przypadku ubez-
pieczen na zycie istotnym czynnikiem wptywajacym na wynik sg takze zmiany stop
procentowych, ktore oddzialuja na warto$¢ zobowigzan dlugoterminowych, rentow-
nos$¢ lokat.

Na rysunku 5 przedstawiono warto$§¢ wynikéw finansowych brutto w segmencie
ubezpieczen na zycie w Polsce w latach 2019-2023.

2l M. Lament, J. Pigtek, Rachunkowos¢ zaktadow ubezpieczen i zaktadow reasekuracyi,
PWN, Warszawa 2023, s. 134.
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Rys. 5. Wynik finansowy brutto (mln zl) i dynamika jego zmian (%)
w ubezpieczeniach na zycie w latach 2019-2923
Zrédlo: Opracowanie whasne na podstawie raportow rocznych Polskiej Izby Ubezpieczen
(2024, 2023, 2022, 2021, 2020)

Z analizy danych za badany okres wynika, ze najnizszy poziom wyniku finanso-
wego brutto odnotowano w 2021 roku — wynioést on 2 040 min zt. Najwyzszy wynik
osiggnieto natomiast w 2023 roku, kiedy to wyniost 4 159 min zt. Srednia roczna
wartos$¢ ksztattowata si¢ na poziomie 3 008 mln zt. Odchylenie standardowe wyno-
szace 781,5 mln zt oznacza, ze roczne wartosci przecigtnie odbiegaly od $redniej
o okolo 781 mln zl. Wspodtczynnik skosnosci réwny (0,4) wskazuje na niewielka
asymetri¢ prawostronna, co sugeruje, ze wigksze odchylenia od sredniej wystepo-
waly w latach z wyzszymi wynikami, jak w 2023 roku. Rynek wykazuje wzrost.
W latach 2019-2023 sektor ubezpieczen na zycie w Polsce charakteryzowal si¢ duza
zmiennoscig osigganych wynikow. W 2019 roku warto$¢ brutto wyniosta 3 279 min zt,
natomiast w roku kolejnym spadta do poziomu 2 835 miln zl, co oznaczato spadek
0 13,5%. Tendencja spadkowa poglebita si¢ w 2021 roku, gdy wynik osiagnat naj-
nizszy poziom w badanym okresie — 2 040 mln zl, co oznaczato dalszy spadek
0 28%. Spadki te mozna wigza¢ z niekorzystnymi warunkami gospodarczymi,
w tym skutkami pandemii COVID-19, zwigkszong szkodowoscig oraz nizszymi do-
chodami z dziatalnosci lokacyjnej. Poczawszy od 2022 roku obserwuje si¢ wyrazng
poprawe sytuacji finansowej. Wynik finansowy brutto wzrost do 2 729 min zi,
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co oznaczato dynamiczny wzrost o 33,8%. Tendencja ta zostata utrzymana i wzmoc-
niona w 2023 roku, kiedy to sektor osiggnat wartos¢ 4 159 mln zl, co stanowito
wzrost az 0 52,4% wzgledem roku poprzedniego. Tak znaczgca poprawa moze wy-
nika¢ z korzystniejszych warunkow inwestycyjnych, wzrostu rentownosci lokat, lep-
szej kontroli kosztow operacyjnych oraz odbudowy aktywnos$ci gospodarczej po
okresie pandemii. Z powyzszej analizy wynika, ze mimo chwilowego zatamania ren-
townosci sektora w latach 2020-2021, zaktady ubezpieczen na zycie skutecznie za-
reagowatly na kryzys i w kolejnych latach wykazaty duza zdolno$¢ adaptacyjna, co
przetozylo si¢ na odbudowe i umocnienie ich pozycji finansowe;.

3.6. Struktura rynku

Struktura rynku w ubezpieczeniach na zycie odnosi si¢ do uktadu i charaktery-
styki podmiotow dziatajacych w tym segmencie sektora finansowego, a takze do
udziatow rynkowych, form dystrybucji produktow, typow ubezpieczen oraz tenden-
cji konsumenckich. Rynek ubezpieczen na zycie w Polsce charakteryzuje si¢ duza
koncentracjg, co oznacza, ze istotna cze$¢ sktadki przypisanej brutto skupia si¢
w kilku najwigkszych towarzystwach ubezpieczeniowych. Dominujaca role odgry-
wajg spolki z kapitalem zagranicznym oraz instytucje powigzane z duzymi grupami
bankowymi, ktére dysponuja rozbudowanymi kanatami dystrybucji oraz zasobami
inwestycyjnymi?2. Ten kanat sprzedazy stat si¢c kluczowy dla polis inwestycyjnych
i oszczednosciowych. Réwnoczesnie obserwuje si¢ spadek liczby indywidualnych
agentow ubezpieczeniowych, co wynika z cyfryzacji procesow i rosnacej roli kana-
16w online. Rynek ten jest regulowany i nadzorowany przez Komisje¢ Nadzoru
Finansowego, co zapewnia ochron¢ intereséw konsumentow, a takze stabilno$¢
finansowa sektora.

W tabeli 1 przedstawiono strukture rynku w segmencie ubezpieczen na zycie
w Polsce w latach 2019-2023.

Tabela 1. Struktura rynku (%) w ubezpieczeniach na zycie w latach 2019-2023

Zaklad ubezpieczen 2019 2020 2021 2022 2023
PZU ZYCIE SA 40,4 422 39,8 40,1 40,2
AVIVA ZYCIE SA 9,1 9,5 9,5 11,8 11,4
NATIONALE NEDERLANDEN SA 72 7,9 7,6 7,6 9,8
OPEN LIFE SA 52 4,7 53 5,5 6,0
WARTA TUnZ SA 4.6 47 49 5,2 5,3
COMPENSA ZYCIE SA 42 4,5 4,8 4,6 4,2

22 M. Lament, S. Bukowski, Wybrane determinanty rozwoju rynkéw ubezpieczeniowych
krajow Unii Europejskiej w latach 1999-2019, ,,Wiadomo$ci Ubezpieczeniowe”, 2022,
4, 61-74; M. Lament, B. Jarolimova, Foreign capital as a determinant of the non-finan-
cial reporting development in insurance companies of the Visegrad Group countries,
»nvestment Management and Financial Innovations”, 2021, 18(1), 203-214.
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Cd. Tabeli 1.

Zaklad ubezpieczen 2019 2020 2021 2022 2023
GENERALI ZYCIE SA 42 3,7 3,7 4,0 4,1
METLIFE TUnZ SA 4,0 34 33 2,9 2,6
AXA ZYCIE SA 3,2 2,9 2,6 2,3 2,4
ALLIANZ ZYCIE POLSKA SA 2,8 2,2 2,3 2,3 2,3
POZOSTALE 15,1 14,1 16,2 13,7 11,8

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie raportow rocznych Polskiej Izby Ubezpieczen
(2024, 2023, 2022, 2021, 2020)

Struktura rynku ubezpieczen na zycie w Polsce w latach 2019-2023 ukazuje wy-
razng dominacje¢ kilku kluczowych podmiotéw oraz utrzymujaca si¢ tendencja do
koncentracji rynku. Na podstawie danych z tabeli 1, widoczna jest silna pozycja li-
dera — PZU Zycie SA, ktérego udzial rynkowy nie spadt ponizej 39,8% w zadnym
z analizowanych lat. Taki poziom dominacji wskazuje na bardzo wysoki stopien za-
ufania klientéw do najwickszego krajowego ubezpieczyciela, ale tez na jego efek-
tywng strategi¢ dystrybucyjna, szeroka ofert¢ i rozpoznawalng marke. Drugg naj-
wickszg firmg byla AVIVA Zycie SA, ktéra w latach 2022-2023 po fuzji funkcjo-
nowata juz pod markg Allianz Zycie. Udziat tej firmy wzrést z 9,1% w 2019 roku
do 11,8% w 2022 roku, mimo niewielkiego spadku w 2023 roku do 11,4%. Allianz
pozostaje druga najwicksza firmg w tym sektorze. Nationale Nederlanden SA, jako
kolejny kluczowy podmiot, utrzymywat stabilny udziat rynkowy (od 7,2% w 2019
roku do 9,8 % w 2023 roku). Pozostali ubezpieczyciele, tacy jak Open Life SA,
Warta TUnZ SA, Compensa Zycie SA czy Generali, utrzymywali si¢ na nizszych
poziomach udzialow rynkowych (od 2% do 6%). Systematyczny spadek obserwo-
wano w kategorii ,,Pozostate” — czyli suma udziatdéw mniejszych towarzystw. Ich
faczny udzial zmniejszyt si¢ z 15,1% w 2019 roku do zaledwie 11,8% w 2023 roku,
co wskazuje na rosngcg konsolidacje rynku i koncentracje kapitalu w rgkach naj-
wiekszych towarzystw.

Rynek ubezpieczen na zycie w Polsce w analizowanym okresie (2019-2023) ce-
chowat si¢ wzgledng stabilnoscig udziatow najwiekszych podmiotow, wsrod ktdrych
dominujaca pozycje nieprzerwanie zajmuje PZU Zycie SA. Utrzymywanie silnej po-
zycji przez liderow rynku wptywa nie tylko na uktad sit konkurencyjnych, ale réw-
niez ksztaltuje ogoélne warunki funkcjonowania sektora. Taka koncentracja moze
ogranicza¢ przestrzen dla mniejszych ubezpieczycieli, wplywajac na poziom presji
cenowej, zakres oferowanych produktéw oraz tempo wdrazania innowacji. Z jednej
strony stabilno$¢ liderow zapewnia przewidywalno$¢ i zaufanie konsumentow,
z drugiej za$ moze ogranicza¢ dynamike zmian i réznorodnos¢ oferty rynkowe;.
W zwigzku z tym struktura rynku ma istotne znaczenie nie tylko z punktu widzenia
ekonomicznego, ale réwniez dla rozwoju jako$ciowego calego sektora.
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Podsumowanie

Przeprowadzona analiza rynku ubezpieczen na zycie w Polsce w latach
2019-2023 pozwala stwierdzi¢, ze sektor ten charakteryzowat si¢ stosunkowo wy-
soka odporno$cig na zmieniajgce si¢ warunki gospodarcze. Pomimo negatywnego
wplywu pandemii COVID-19 oraz rosnacej inflacji i niepewno$ci ekonomicznej, ry-
nek ubezpieczen na zycie utrzymat stabilnos$¢ i zdolnos¢ do adaptacji. W czesSci teo-
retycznej artykutlu przedstawiono istot¢ ubezpieczen na zycie, ich funkcje oraz pod-
stawowe rodzaje produktow oferowanych przez zaklady ubezpieczen. Zréznicowa-
nie oferty — obejmujgce zarowno produkty ochronne, oszczgdnosciowe, jak i inwe-
stycyjne — wskazuje na rosngce znaczenie ubezpieczen jako narzgdzia zarzadzania
ryzykiem oraz dtugoterminowego planowania finansowego. Analiza danych staty-
stycznych wykazata, ze badany okres byl czasem istotnych zmian w strukturze
rynku. Szczegodlnie widoczne byty wahania sktadki przypisanej brutto oraz wypta-
canych $wiadczen, ktore w duzej mierze wynikaty z sytuacji epidemiologicznej oraz
uwarunkowan makroekonomicznych. Jednoczesnie sektor ubezpieczeniowy wyka-
zat zdolnos¢ do odbudowy wynikéw finansowych w kolejnych latach. Wyniki ana-
lizy potwierdzaja, ze ubezpieczenia na zycie petnig wazng funkcje w systemie finan-
sowym i spolecznym, zapewniajac ochrong finansowa oraz wspierajac proces aku-
mulacji kapitalu. W obliczu starzejacego si¢ spoteczenstwa oraz rosngcej niepewno-
$ci ekonomicznej ich znaczenie bedzie prawdopodobnie nadal rosto, co stwarza per-
spektywy dalszego rozwoju tego segmentu rynku.
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ANALYSIS OF THE LIFE INSURANCE
MARKET IN POLAND IN 2019-2023

Abstract

The paper discussed the life insurance market in Poland in the years 2019-2023.
The theoretical part presents the definition, features, and functions of life insurance,
as well as the characteristics of the main products, such as traditional life
insurance, annuity insurance, and unit-linked insurance. The empirical part includes
an analysis of statistical data concerning the life insurance market in Poland,
in particular gross written premiums, benefits and claims paid, operating costs,
investments, and the financial results of insurance companies. Basic statistical
measures, such as the arithmetic mean, standard deviation, and skewness coefficient,
were used to assess data variability. The analysis shows that during the studied
period the life insurance market in Poland underwent significant changes, mainly
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due to the COVID-19 pandemic and economic conditions. Despite temporary
declines in financial results, the sector remained stable and gradually recovered
in subsequent years.

Keywords: financial analysis, insurance market, life insurance.
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