Nr rejestracyjny: 2023/51/D/HS5/00077; Kierownik projektu: dr Katarzyna Matgorzata Parchimowicz

Jak sg ze soba powiazane design aplikacji na smartfony i stabilno$¢ finansowa? Czy media spotecznosciowe
moga zagrozi¢ globalnemu systemowi finansowemu? Jakie negatywne konsekwencje wynikaja z
egzekwowania przepisow dotyczacych przeciwdziatania praniu pieniedzy (AML)? Badania te poszerzaja
postrzeganie stabilnosci finansowej, pozwalajac na dostrzezenie zagrozen prawnych w obszarach, w ktérych
do tej pory pozostawaly one niezauwazone. Celem tego projektu jest ocena, czy stabilno$¢ finansowa powinna
stanowi¢ og6lny cel regulacyjny.

1. Jaki jest cel projektu?

Celem niniejszego projektu jest zidentyfikowanie i zbadanie przepisoéw prawnych w obszarach technologii,
AML i ochrony klimatu, ktore sg ‘niezorientowane na stabilno$¢ finansowg’ (ktdre nie uwzglgdniaja
stabilnos$ci finansowej jako celu regulacyjnego), ale mimo to doprowadzily do niestabilnosci finansowe;.
Analiza ta bedzie stanowi¢ probe weryfikacji gtownej hipotezy niniejszej pracy: stabilno$é finansowa
powinna stanowi¢ ogolny cel regulacyjny, niezaleznie od gldéwnego celu danego rozwigzania prawnego.
2. Znaczenie projektu i opis badan

Dla opinii publicznej stabilnos$¢ finansowa jest pojeciem bardzo abstrakcyjnym. Wahania na rynkach
czy momenty slabo$ci instytucji finansowych czesto pozostaja niezauwazone. Niestabilno$¢ finansowa ma
jednak szerokie znaczenie spoteczne i nikt nie jest odporny na jej wplyw: doskwiera ona ludziom
zszokowanym tym, Ze nie sta¢ ich na podstawowe produkty, bezrobotnym, ktérzy nie moga znalez¢ pracy,
osobom poszukujacym wiasnego lokum, ktorych nie sta¢ na kredyt, czy klientom instytucji finansowych
dowiadujacym si¢, ze stracg wszystkie swoje pienigdze. Scenariusze te wyraznie pokazujg znaczenie
stabilnosci finansowej i potrzebe jej ochrony, poniewaz bez niej inne globalne cele, takie jak ochrona
klimatu czy rozwoj technologiczny, moga okaza¢ si¢ nicosiggalne. Po globalnym kryzysie finansowym (GFC)
z 2008 r. wprowadzono wiele rozwigzan prawnych, dla ktérych celem byto utrzymanie stabilno$ci finansowe;.
Pominigto jednak fakt, ze przepisy niezorientowane na stabilno$é finansowg moga réwniez jej zagrazaé.
Niedawne przypadki niestabilno$ci finansowej pokazaly, ze zagrozenia moga pochodzi¢ z obszarow
regulacyjnych, ktore pozornie nie sa zwigzane ze stabilnosciag finansowa. W przypadku nagltego wzrostu cen
akcji Gamestop, to media spotecznosciowe (Reddit) i design aplikacji mobilnej (Robinhood) znaczaco
przyczynity si¢ do tego efektu, ktory nastepnie doprowadzit do turbulencji rynkowych i zagrozit stabilnosci
niektorych firm z Wall Street. Odplyw depozytow z Silicon Valley Bank rowniez zostal spotggowany przez
media spoteczno$ciowe. Jesli chodzi o Credit Suisse, skuteczne egzekwowanie przepisow dotyczacych
przeciwdziatania praniu pieniedzy i ujawnione nieprawidlowos$ci doprowadzily do wzrostu ryzyka
reputacyjnego i przyczynity si¢ do upadku, a nastgpnie przejecia, tego banku przez UBS. Wreszcie,
uwzglednienie ochrony klimatu w procesie obliczania kapitatlu (zielony czynnik wspierajacy w kontekscie
wag ryzyka) zaproponowane przez Komisj¢ Europejska i Europejski Urzad Nadzoru Bankowego moze
rowniez podwazy¢ stabilno$¢ finansowa. We wszystkich tych przypadkach stabilno$¢ finansowa byta
zagrozona (lub prawdopodobnie bgdzie w przypadku klimatu) przez przepisy niezorientowane na stabilno$¢
finansowa.

Aby zweryfikowa¢ przedstawiong powyzej hipoteze, projekt zostat podzielony na kilka czesci.
Najpierw przeanalizowana zostanie stabilno$¢ finansowa ujeta jako cel regulacyjny, od jej definicji i oznak
niestabilnosci po role w procesie regulacyjnym. Nastepnie w gldwnej czgsci projektu przeprowadzona zostanie
"inzynieria odwrotna'" wybranych przypadkéw, w ktorych stabilnos¢ finansowa byta (bedzie) zagrozona.
Szczegotowe zbadanie spraw Gamestop, Silicon Valley Bank, Credit Suisse, a wreszcie propozycji
dotyczacych wag ryzyka zwigzanych z klimatem, pozwoli zidentyfikowa¢ przepisy niezorientowane na
stabilno$¢ finansowa, ktore jej zagrazaja. Wreszcie, w oparciu o t¢ analize, zbadane zostang przeszkody i
konsekwencje (analiza kosztow i strat) traktowania stabilnosci finansowej jako ogélnego celu
regulacyjnego. Uwzglednienie zarowno perspektywy ex post (Gamestop, SVB, CS), jak i ex ante (propozycja
klimatyczna) pozwala na ustanowienie kontinuum regulacyjnego i stworzenie mozliwosci sformutowania
kompleksowych zalecen dotyczacych roli stabilnosci finansowej. Badania te s3 nowatorskie zwlaszcza
dlatego, ze odkrywaja pomini¢te zagrozenia prawne pochodzace spoza dobrze zbadanego rezimu
makroostroznosciowego zorientowanego na stabilno$¢ finansowa. Ta szersza perspektywa bgdzie miala
kluczowe znaczenie na arenie mi¢dzynarodowej, poniewaz analizowane systemy prawne stanowiag przyklad
regulacyjny dla reszty Swiata.

3. Wyniki finansowanych badan

Po pierwsze, projekt ten obejmie analiz¢ wybranych przypadkow i pozwoli zidentyfikowaé konkretne
przepisy niezorientowane na stabilnos¢ finansowa, ktore przyczynily sie do jej zagrozenia. Po drugie,
sformutowane zostang kompleksowe zalecenia dotyczace traktowania stabilno$ci finansowej jako ogoélnego
celu regulacyjnego, zarowno szczegdlowe (oparte na konkretnych przypadkach), jak i bardziej ogdlne -
dotyczace wszystkich rozwijajacych si¢ obszarow prawnych i wszystkich etapow procesu regulacyjnego.
Wyniki projektu beda prezentowane na mi¢dzynarodowych konferencjach i w zagranicznych publikacjach.



