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Beata Domanska-Szaruga, Anna Maria Rak
Uniwersytet Przyrodniczo-Humanistyczny w Siedlcach

SHADOW BANKING NA RYNKU USLUG
FINANSOWYCH

Streszczenie: W artykule przedstawiono wybrane aspekty funkcjonowania rynku bankowo-
Sci rownoleglej w kontekscie dostepu do kredytu bankowego i podejmowanego przez banki
arbitrazu regulacyjnego. Scharakteryzowano rynek instytucji parabankowych z uwzglednie-
niem jego polskiej specyfiki. Szczegdlng uwage zwrdcono na problem ryzyka, jakie generuje
funkcjonowanie instytucji znajdujacych si¢ na marginesie regulacji i nadzoru, oraz proby ure-
gulowania rownoleglego sektora bankowego.

Stowa kluczowe: rynek finansowy, bankowos$¢ rownolegla, shadow banking, wykluczenie
kredytowe.

1. Wstep

Problematyka bankowos$ci rownoleglej, zwanej tez z angielska shadow banking,
obecna jest coraz czgsciej w dyskusjach na forum akademickim i wsrod praktykow
bankowosci. Zainteresowanie ta tematyka w Polsce wynika glownie ze wzrostu zna-
czenia parabankow w obszarze finansowania krotkoterminowych potrzeb gospo-
darstw domowych i przyjmowania §rodkow finansowych na zasadach podobnych do
przyjmowania depozytéw przez banki w polaczeniu z powracajgcymi problemami
tej sfery ustug finansowych. Poza tym narazenie na ryzyko systemowe i zwigzane
z tym zagrozenie dla stabilnosci catego systemu finansowego sklania regulatoréw
rynku do podjecia prac nad wypracowaniem standardow funkcjonowania rownoleg-
fego systemu bankowego.

Celem artykutu jest umiejscowienie shadow banking w strukturze regulowanego
1 nadzorowanego sektora finansowego oraz wskazanie na prawdopodobny wzrost
skali tego rodzaju dziatalnosci w Polsce w kontekscie dostepu do kredytu bankowe-
go i podejmowanego przez banki arbitrazu regulacyjnego.

2. Podmioty rynku finansowego

System finansowy jest uktadem wzajemnie powigzanych instytucji finansowych,
rynkow finansowych oraz elementéw infrastruktury systemu finansowego. Poprzez
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ten uklad podmioty sfery realnej (przede wszystkim gospodarstwa domowe, przed-
sigbiorstwa 1 rzagd) moga pozyskiwac fundusze, inwestowaé oszczednosci oraz za-
spokaja¢ pozostate potrzeby zwigzane z finansowa sferg funkcjonowania [Matysek-
-Jedrych 2007, s. 41]. W zaleznos$ci od przyjetego modelu systemu finansowego
dominujaca role odgrywaja w nim instytucje rynku finansowego, gtoéwnie banki
(model kontynentalny) badz rynki finansowe, w szczegdlnosci za$ rynek kapitatowy
(model anglosaski).

W finansowych aktach prawnych UE nie jest definiowane pojecie rynku finan-
sowego. W art. 4 pkt 27 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr
575/2013 [Rozporzgdzenie. .. 2013] okreslony jest jednak zakres podmiotowy sekto-
ra finansowego. Wnikliwa analiza dokumentu pozwala na wyodrebnienie sektorow
(segmentow) rynku finansowego: sektora bankowego, sektora ubezpieczeniowego
i sektora ustug inwestycyjnych.

Sektory, w znaczeniu segmentoéw rynku finansowego, zdefiniowano w polskiej
Ustawie z dnia 15 kwietnia 2005 r. o nadzorze uzupetniajagcym nad instytucjami
kredytowymi, zakladami ubezpieczen, zaktadami reasekuracji i firmami inwestycyj-
nymi wchodzacymi w sktad konglomeratu finansowego (DzU 2005 nr 83 poz. 719),
ktéra implementuje postanowienia dyrektywy 2002/87/WE. Zgodnie z ustawg sek-
tor finansowy to sektor, ktory tworzy co najmniej jeden podmiot z sektora bankowe-
g0, ubezpieczeniowego lub ustug inwestycyjnych lub co najmniej jeden dominujacy
podmiot nieregulowany.

W strukturze systemu finansowego niezwykle wazng role odgrywajg instytucjo-
nalne, regulacyjne i nadzorcze ramy funkcjonowania systemu finansowego, okre-
$lane jako infrastruktura finansowa [Lastra 2006, s. 13]. Jej elementem jest migdzy
innymi nadzor nad rynkiem finansowym stanowigcy element sieci bezpieczenstwa
systemu finansowego. Nadzor nad rynkiem finansowym w Polsce sprawuje Komisja
Nadzoru Finansowego. Celem nadzoru nad rynkiem finansowym jest zapewnienie
prawidlowego funkcjonowania tego rynku, jego stabilnosci, bezpieczenstwa oraz
przejrzystosci, zaufania do rynku finansowego, a takze zapewnienie ochrony inte-
resOw uczestnikow tego rynku. Jest to nadzor nad sektorem bankowym, rynkiem
kapitalowym, ubezpieczeniowym, emerytalnym, nadzor nad instytucjami ptatniczy-
mi, biurami ustug ptatniczych i instytucjami pienigdza elektronicznego oraz nadzor
uzupetniajacy nad konglomeratami finansowymi'. Poza nadzorem KNF pozostaja
podmioty parabankowe? (od pazdziernika 2012 roku obj¢te sg nadzorem KNF jedy-
nie Spoldzielcze Kasy Oszczgdnosciowo-Kredytowe), ktorych dziatalno$é, zblizona

! Zakres i zasady tego nadzoru okre$la Ustawa o z dnia 21 lipca 2006 r. o nadzorze nad rynkiem
finansowym (DzU z 2012 poz. 1149 ze zm.).

2 W zalezno$ci od panstwa instytucje parabankowe podlegaja w wigkszym lub mniejszym stopniu
regulacjom prawnym, nadzorowi finansowemu czy licencjonowaniu dziatalnosci. Jednak w wigkszosci
krajow dziataja poza silnie uregulowanym i nadzorowanym sektorem bankowym. W Polsce instytucje
te podlegaja ogolnie obowigzujacym przepisom prawa (np. Kodeksowi cywilnemu), a takze musza
dziata¢ zgodnie z wymogami Ustawy o kredycie konsumenckim. W tym obszarze nadzor nad ich dzia-
talnoscia petni Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumenta [Waliszewski 2012, s. 59].
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do dziatalnos$ci bankowej, wywotuje wiele kontrowersji i burzliwych dyskusji. Dys-
kutuje si¢ migdzy innymi o legalnosci funkcjonowania instytucji parabankowych
oraz koniecznosci objecia ich nadzorem ze strony KNF.

3. Pojecie i rozwdj rynku bankowosci rownoleglej
(shadow banking)

Funkcjonujacy obok regulowanego sektora bankowego rynek tzw. bankowosci row-
noleglej odgrywa w gospodarce coraz wicksza role. Rownolegly system bankowy
tworzy dodatkowe zrédta kapitatu i ustug finansowych dla szerokiej grupy konsu-
mentow, jednoczes$nie generujac potencjalne ryzyko dla catego systemu. Z angiel-
skiego zjawisko to okreslane jest jako shadow banking®.

Pojecie shadow banking powszechnie zaczelo by¢ uzywane na poczatku ostat-
niego kryzysu finansowego. Bylo to zwigzane z dostrzezeniem wptywu, jaki wywie-
raja podmioty i dzialalno$ci pozostajace poza regulowanym systemem bankowym,
wykonujace jednak czynno$ci bankowe [Shadow Banking: Strengthening... 2011,
s. 1]. Aktualnie w literaturze trudno o jednoznaczng definicj¢ shadow banking, gdyz
chodzi tu nie tyle o system, ile o zespdt operacji dokonywanych na rynkach poza-
gietdowych, ktore mogg by¢ przeprowadzane poza jakimkolwiek nadzorem [Masiu-
kiewicz 2012]. Pozsar, Adrian i Ashcraft definiuja shadow banking jako grupg po-
srednikow finansowych, ktorzy przeprowadzajg transformacj¢ terminow, kredytow
i pltynnosci bez dostgpu do srodkow banku centralnego lub gwarancji publicznych
depozytow [Pozsar i in. 2010, s. 1, za: Masiukiewicz 2012]. Unijna Rada Stabil-
nos$ci Finansowej (Financial Stability Board — FSB) przy Komitecie Bazylejskim
okresla shadow banking jako system posrednictwa kredytowego, ktéry obejmuje
podmioty i dziatania poza regularnym systemem bankowym [Shadow Banking:
Strengthening... 2011; Zielona ksiega... 2012, s. 3]. Roéwnolegly system bankowy
moze obejmowac nastgpujace rodzaje podmiotow i dziatalno$ci [Shadow Banking:
Strengthening... 2011; Enhancing the Monitoring... 2013, s. 89]:

* fundusze rynku pieni¢znego (MMF) oraz inne rodzaje funduszy inwestycyjnych
lub produktow wykazujacych cechy depozytowe,

* fundusze inwestycyjne, ktore udzielajg kredytow lub stosuja dzwignie finanso-
wa, w tym fundusze inwestycyjne typu ETF i fundusze hedgingowe,

* przedsicbiorstwa finansowe i podmioty obracajace papierami wartosciowymi,
udzielajace kredytow lub gwarancji kredytowych lub dokonujace transforma-
¢ji termindéw zapadalnosci lub transformacji pltynnosci, ktore nie sg regulowane
przepisami dotyczacymi bankdow,

» zaktady ubezpieczen i zaklady reasekuracji, ktore emitujg lub gwarantuja pro-
dukty kredytowe,

3 W praktyce funkcjonuja rézne okreslenia dla bankowosci rownoleglej. Najpopularniejsze z nich
to shadow banking, parabanki, szara bankowo$¢, bankowos¢ rownolegta.
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« transakcje sekurytyzacyjne, pozyczki papieréw wartosciowych i umowy odkupu

(repo).

Wedhug szacunkow zawartych w Zielonej ksiedze KE warto$¢ globalnego sys-
temu parabankoéw wynosita w 2010 r. okoto 46 bilionow euro, co stanowito 30%
catego systemu finansowego i potowe aktywow bankowych [Zielona ksigga... 2012,
s. 5].

W kontek$cie prowadzonych rozwazan nalezy zauwazy¢, ze niemozna trakto-
wac regulowanego i nieregulowanego sektora finansowego/bankowego jako dwoch
niezaleznych systemow. Nalezy je traktowac jako jeden system wzajemnie si¢ prze-
nikajacy 1 uzupehiajacy. Dodatkowo nalezy zwroci¢ uwage na fakt, iz uczestnikami
shadow banking sa czesto same banki, a doktadnie wydzielone z bankow spotki
i fundusze. Dziatalno$¢ taka okresla si¢ mianem arbitrazu regulacyjnego. Polega on
na przenoszeniu czgsci dziatalnosci, zwykle dziatalnosci przeregulowanej, w obszar
nieobjety dzialaniami regulacyjnymi.

Liczne ekspertyzy* wskazuja, ze bankowos¢ tradycyjna w ciggu ostatnich kilku-
nastu lat zaczgta podlegac coraz ostrzejszym regulacjom ostroznosciowym (wymogi
kapitatlowe i ptynnosciowe), a rosnacy stopien ztozonosci i komplikacji przepisow
spowodowal wzrost kosztow przestrzegania regulacji. W takich warunkach banki
zaczely uciekac si¢ do arbitrazu regulacyjnego. Ograniczenia regulacyjne sg zreszta
czesto przyczyna dywersyfikacji rynku i zréodtem innowacji finansowych. Mozna
wrecz postawi¢ wniosek, ze skala 1 warto$¢, jaka obecnie reprezentuje shadow ban-
king, jest estymatorem korzysci, jakie banki dostrzegaja w arbitrazu regulacyjnym.
Pokusa przenoszenia dziatalno$ci bankéw zwiazanej z duzym ryzykiem do sektora
nieregulowanego bedzie tez rosta wraz z wchodzeniem w zycie przepisow Bazylei
II1. Moze si¢ wigc okazac, ze spowoduje to jeszcze bardziej dynamiczny wzrost sfe-
ry okreslanej mianem bankowosci rownoleglej czy bankowosci cienia.

W warunkach polskich dookreslenia dziatalnosci instytucji wykonujacych czyn-
nosci bankowe poza systemem bankowym uzywa si¢ najczesciej terminu ,,para-
bank”. Okre$lenie to nalezy odnosi¢ jednak tylko do tych podmiotdw, ktdre prowa-
dza swoja dziatalno$¢ legalnie (w granicach prawa), tj. nie famia przepisoOw prawa
zakazujacych wykonywania okres$lonych ustug finansowych bez stosownego ze-
zwolenia i nadzoru. W przeciwnym razie mozna mowic¢ o przestepstwie.

Parabanki kojarzg si¢ najczesciej z instytucja pozyczkows, ktora oferuje alter-
natywne do bankowego finansowanie krotkoterminowych potrzeb gospodarstw do-
mowych i/lub przyjmuje $rodki finansowe na zasadach podobnych do przyjmowania
depozytow przez banki. Komitet Stabilno$ci Finansowej (KSF)® na posiedzeniu dnia

4 Migdzy innymi Analiza regulacji dotyczgcych funkcjonowania niebankowych instytucji finanso-
wych pod kqgtem nalezytej ochrony interesow ekonomicznych i prawnych ich klientow przeprowadzona
przez Biuro Analiz i Dokumentacji Senatu RP, http://www.senat.gov.pl (2.05.2013).

5 Instytucja powotana do zycia Ustawag o Komitecie Stabilnosci Finansowej z dnia 7 listopada
2008 r. (DzU 2008 nr 209, poz. 1317), ktorej zadaniem jest zapewnienie efektywnej wspotpracy w za-
kresie wspierania i utrzymania stabilno$ci krajowego systemu finansowego poprzez wymiang informa-
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16 sierpnia 2012 r., ktérego tematem byta ocena dziatalno$ci sektora parabankowe-
go w Polsce oraz jej wptyw na stabilno$¢ krajowego systemu finansowego, okreslit
instytucje parabankowe jako instytucje, ktore nie dziatajg na podstawie regut Prawa
bankowego, oferujac ushugi i produkty finansowe podobne do ustug bankowych,
oraz funkcjonuja w obszarze nieobjetym nadzorem Komisji Nadzoru Finansowego.
Komitet Stabilno$ci Finansowej zwraca uwage na to, ze w instytucjach parabanko-
wych moze wystepowac wysokie ryzyko utraty srodkoéw finansowych powierzonych
tym instytucjom przez klientow [Ustalenia KSF... 2012]. Shadow banking stwarza
tez powazne zagrozenie dla stabilnosci calego systemu finansowego, generujac tzw.
ryzyko systemowe. Instytucje te funkcjonuja na marginesie regulacji i nadzoru, nie
sa objete naktadanymi przez prawo bankowe wymogami ostroznosciowymi, kapita-
lowymi, wymogami co do formy prawnej, brak jest tez gwarancji ochrony srodkow
oraz ochrony tajemnicy bankowej. Dziatajg przy tym w segmencie klientoéw pod-
wyzszonego ryzyka i produktow finansowych zwigzanych z duzym ryzykiem. Fakt
ten rodzi pytania o generowanie przez rynek bankowosci rownoleglej ryzyka syste-
mowego i odporno$¢ regulowanego sektora bankowego na szoki pltyngce z systemu
rownoleglego.

W zwigzku z koniecznos$cia neutralizacji zagrozen dla klientéw oraz dla systemu
finansowego, jakie wynikaja z dziatalnosci instytucji parabankowych, na szczeblu
FSB i Unii Europejskiej sa prowadzone prace zmierzajace do uregulowania sek-
tora bankowosci rownolegtej. Stan i kierunki prac regulacyjnych okresla przyjety
przez Komisje Europejska raport: ,,Zielona ksiega. Rownolegly system bankowy”
[Zielona ksiega... 2012, s. 15-16]. Polski Komitet Stabilnos$ci finansowej rowniez
rekomenduje podjecie dziatan legislacyjnych i edukacyjnych na rzecz ograniczenia
ryzyka wynikajacego z dziatalnosci instytucji parabankowych. Przyjete regulacje
powinny by¢ jednak szyte na miar¢ shadow banking [Zaleska 2012, s. 16] i nie po-
winny przyczyni¢ si¢ do likwidacji tego sektora.

4. Wykluczenie kredytowe a dzialalnos$¢ pozyczkowa instytucji
parabankowych

Samo istnienie ,,ucywilizowanego” shadow banking nie jest niepokojace. Zjawisko
to nie jest problemem migdzy innymi wtedy, gdy stanowi dobrowolny i §wiadomy
wybor obydwu stron (klienta i instytucji) i nie famie prawa. Jednocze$nie trzeba
pamigtac, ze klientami shadow banking sa czgsto osoby wykluczone i bezrobotne
z niskg swiadomoscia finansowg [Zaleska 2012, s. 16]. Szczegdlng uwage nalezy
zwrdci¢ w tym miejscu na problem wykluczenia finansowego, ktore definiowane
jest najczesciej jako brak dostepu lub trudnosci w dostepie do podstawowych ustug
finansowych [Kempson, Whyley 1999; Anderloni, Carluccio 2007, s. 7; Financial

cji, opinii i ocen sytuacji w systemie finansowym w kraju i za granica oraz koordynacj¢ dziatan w tym
zakresie.
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Services... 2008; Strategia rozwoju... 2009, s. 54]. Istotny jest tez problem zwigzku,
jaki zachodzi pomigdzy poziomem, charakterem i strukturg wykluczenia finanso-
wego a mozliwoscig znaczacej kreacji popytu na wiele produktow w calym sekto-
rze ushug finansowych. Zwigzek taki zauwazalny jest miedzy wykluczeniem kre-
dytowym, bedacym jednym z obszaro6w wykluczenia finansowego [Dziawgo 2013,
s. 161; Kozlinski 2010; Financial Services... 2008], a rozwojem rynku instytucji
parabankowych udzielajacych pozyczek.

Dziatalnos¢ parabankow w Polsce ulegta intensyfikacji po tym, jak w wyniku
ogolnoswiatowego kryzysu gospodarczego banki prowadzace dziatalno$¢ w naszym
kraju w sposob znaczny zaostrzyly wymagania stawiane kredytobiorcom [Paraban-
ki... 2012]. Restrykcje te (w szczeg6lnosci przepisy Rekomendacji T [Rekomen-
dacja T... 2010] dotyczacej dobrych praktyk w zakresie zarzadzania ryzykiem de-
talicznych ekspozycji kredytowych) wymieniane sg czgsto jako jedna z przyczyn
zmnigjszenia wolumenu kredytow konsumpcyjnych dla gospodarstw domowych
w bankach (rys. 1) i realizacji operacji kredytowych poza sektorem bankowym.
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Rys. 1. Warto$¢ kredytow konsumpcyjnych dla gospodarstw domowych (w mln zt) w latach 2009-2012

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych Komisji Nadzoru Finansowego.

Konsekwencja restrykcji w obszarze kredytow konsumpcyjnych jest migdzy in-
nymi wzrost liczby osob dotknietych wykluczeniem finansowym i korzystanie przez
nie w wigkszym stopniu z pozyczek zacigganych w instytucjach parabankowych.
Decyzje te stajg si¢ czgsto przyczyng pauperyzacji gospodarstw domowych na sku-
tek niewspotmiernych do dochodéw dlugéow. Powstaje zatem swoiste btedne koto:
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oferowanie pomocy finansowej osobom wykluczonym z bankowego rynku kredy-
towego powoduje czgsto spychanie tych osob w putapke kredytowa. Ogloszona nie-
dawno nowa wersja Rekomendacji T [Rekomendacja T... 2013] prawdopodobnie
nieznacznie poprawi sytuacj¢ na rynku kredytowym, ale nie jest panaceum moga-
cym diametralnie odwroci¢ niekorzystne tendencje.

Liczba podmiotéw zaliczanych do kategorii parabankéw, ktore zajmujg sie po-
srednictwem kredytowym, jest stosunkowo duza w porownaniu z liczbg bankow,
natomiast warto$¢ ich aktywow w poréwnaniu z aktywami systemu bankowego dos¢
mata. Analitycy firmy Deloitte szacujg, ze warto$¢ krajowego rynku instytucji nie-
objetych nadzorem bankowym wynosi 2 miliardy zlotych. To oznacza, ze ich udziat
w sektorze bankowym to zaledwie 0,4% [Kfopotliwe...]. Udzial udzielanych przez
parabanki pozyczek dla ludno$ci w ogole finansowania ich potrzeb kredytowych
jest rowniez niewielki (2-3%) (zob. [Ksigzopolski 2012, s. 114 i nast.]). Wartos¢ ta
na chwile obecng nie ma istotnego wptywu na cato$¢ rynku finansowania konsu-
menckiego. Zjawisko finansowania potrzeb konsumentdéw przez parabanki wyglada
inaczej, jesli wezmiemy pod uwagg liczbe klientow korzystajacych z ich ustug. Sza-
cuje sie, ze parabanki obsluguja znaczng (do 20%) liczbe pozyczajacych Polakow,
udzielajac wzglednie niewielkich pozyczek.

Z funkcjonowaniem instytucji parabankowych udzielajagcych pozyczek kon-
sumenckich taczy si¢ wiele zagrozen zarowno dla klientow, jak i catego sektora
finansowania konsumentow. Za podstawowe zagrozenie uznaje si¢ brak nadzoru
i regulacji, co stwarza ryzyko wykorzystywania nie§wiadomosci klientéw i sytuacji
pilnej potrzeby zdobycia srodkow finansowych. Praktyki takie nie stoja wprawdzie
W sprzecznos$ci z prawem, wywotuja jednak powazne konsekwencje spoteczne pro-
wadzac miedzy innymi do pauperyzacji gospodarstw domowych.

5. Zakonczenie

Podejmujac probg podsumowania zagadnien bedacych przedmiotem rozwazan za-
wartych w artykule, nalezy wskaza¢ na kilka istotnych wnioskow:

1. Sfera shadow banking obejmuje wiele réznorodnych podmiotoéw i dziatalno-
sci. Dziatalno$¢ ta wigze si¢ z przyjmowaniem srodkéw finansowych, udzielaniem
kredytow, transferem ryzyka, stosowaniem dzwigni finansowej, sekurytyzacja i wie-
loma innymi ustugami, ktore swym charakterem sa zblizone do czynno$ci banko-
wych. Dziatalnos$¢ t¢ nalezy jednak uznaé za legalng, jesli instytucje parabankowe
nie tamig przepisow prawa zakazujacych wykonywania okre$lonych ushug finanso-
wych bez stosownego zezwolenia i nadzoru.

2. Z duzym prawdopodobienstwem liczba osob korzystajacych z bankowosci
rownoleglej bedzie wzrasta¢, bowiem w okresie spowolnienia gospodarczego ros$nie
liczba bezrobotnych i wykluczonych, nalezacych do glownych klientow shadow
banking. Poza tym shadow banking charakteryzuje si¢ okre$§lonymi przewagami
nad bankowoscia tradycyjna. Wynikaja one migdzy innymi ze swobody prowadze-
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nia dziatalno$ci w formie shadow banking, z wigkszej anonimowosci klientow oraz
z bardziej przystgpnego niz banki sposobu komunikowania si¢ z klientem (zob. [Za-
leska 2012, s. 16]). Prawno-regulacyjna nierowno$¢ miedzy sektorem bankowym
i parabankowym jest kolejng przyczyng wzrostu skali bankowos$ci réwnoleglej. Za-
ostrzenie regulacji nadzorczych powoduje bowiem przenoszenie operacji generuja-
cych ryzyko w sfer¢ nieregulowana.

3. Nie nalezy jednak ocenia¢ roéwnoleglego systemu bankowego w sposob jed-
noznacznie negatywny. Nalezy wskaza¢ tez na zalety, jakie moga wynikaé z ist-
nienia bankowosci rownoleglej dla systemu finansowego. Sektor ten niewatpliwie
wypetnia luke na rynku finansowania potrzeb konsumentdéw i stanowi uzupetnienie
oferty bankowej (w szczegolnosci dziatalno$ci mikropozyczkowej i finansowania
klientow w sieci sklepow przy zakupach towarow i ustug). Problemem jest nato-
miast §wiadome korzystanie z uslug bankowosci rownolegtej przez klientow oraz
odpowiedzialne finansowanie ze strony instytucji parabankowych.

4. Shadow banking generuje niewatpliwie zagrozenia dla systemu bankowego.
Nalezy jednak z wielkg ostroznos$cig podejmowac dziatania majace na celu regula-
cje tej sfery ustug finansowych. Nie da si¢ bowiem odseparowac ,,kordonem sani-
tarnym” sektora bankowego od szarej bankowos$ci. Nalezy raczej w sposob prze-
myslany, z zastosowaniem $rodkéw makroostroznosciowych, regulowa¢ zarowno
dziatalno$¢ podmiotdéw zaliczanych do rownolegtego sektora bankowego, jak tez
wzajemne oddziatywanie migdzy sektorem bankowym a shadow banking.
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SHADOW BANKING ON FINANCIAL SERVICES MARKET

Summary: This paper presents selected issues of functioning of shadow banking in terms
of access to bank loans as well as regulatory arbitrage which is taken by banks. The article
characterizes the shadow banking market regarding its Polish specificity. Attention is paid to
the problem of risk generated by the functioning of institutions that exist at the margins of
regulation and supervision, and attempts to regulate the parallel banking sector.

Keywords: financial market, parallel banking, shadow banking, credit exclusion.





