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Streszczenie

W dobie cyfryzacji instytucje finansowe coraz czesciej wspdtpracujg z podmiotami FinTech w celu
tworzenia innowacji produktowych. Jednak rynek finansowy nie zawsze jest przygotowany na to.
W obliczu niewystarczajgcych regulacji sektora FinTech konsumenci nie zawsze mogg miec za-
gwarantowane bezpieczenstwo a same podmioty FinTech moga nie zosta¢ dopuszczone do
uczestnictwa w rynku. Dlatego istotng kwestig sg dziatania zmierzajace do uregulowania ich
dziatalnosci. Celem artykutu jest przedstawienie wybranych regulacji sektora oraz ocena czy
obejmujg one rynek w sposéb wystarczajacy.

Stowa kluczowe: FinTech, regulacje prawne, PSD2, innowacje technologiczne.

JEL Class: G2, G28, K220.
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WPROWADZENIE

Postepujace zmiany technologiczne, takie jak rozpowszechnienie Internetu oraz
wszechobecna cyfryzacja, sprawily ze zmienil si¢ otaczajacy nas $wiat, a wraz
z nim zmianom ulegt rynek finansowy. Byto to po czesci spowodowane faktem,
iz w kontakcie z nowo$ciami technologicznymi konsumenci odkryli nowe po-
trzeby oraz zrozumieli, ze obecnie dostgpne produkty finansowe nie sg juz
w stanie ich w pelni zaspokoi¢. Natomiast instytucje finansowe dostrzegly, ze
wykorzystanie innowacji pozwoli na zwigkszenie oferty, co w efekcie pozwolito
im na podj¢cie konkurencji z pozostatymi uczestnikami rynku. Podmioty, ktore
zdecydowaty si¢ na wykorzystanie powyzszych mozliwosci zaczgly tworzyé
komorki odpowiedzialne za inkorporacj¢ nowoczesnych technologii lub outsour-
cowaé proces do podmiotow trzecich, najczgéciej innowacyjnych start-upow.
W wyniku tych dzialan powstaty produkty i jednostki zwane FinTech (Financial
Technology), a w konsekwencji sektor o tej samej nazwie. Jednak innowacyjne
produkty nie mogly by¢ traktowane na réwni z ustugami $wiadczonymi przez
licencjonowane podmioty, m.in. dlatego, iz sektor FinTech nie jest uregulowany
w takim samym stopniu jak tradycyjny rynek finansowy. Chociaz instytucje
ustawodawcze podejmujg szereg staran majacych zmieni¢ ten stan rzeczy, nadal
nie wszystkie aspekty dzialalnosci FinTech majg wyznaczone ramy prawne lub
s3 one rozproszone pomi¢dzy poszczegolne ustawy.

Celem artykulu jest przedstawienie otoczenia regulacyjnego sektora inno-
wacji finansowych na przyktadzie unijnej dyrektywy PSDZ2 oraz wybranych
krajowych ustaw, m.in. Prawa Bankowego. Ma to na celu pomoc w zweryfiko-
waniu hipotezy badawczej, zgodnie z ktora obowigzujace obecnie regulacje nie
chronig w sposéb wystarczajacy konsumentéw raz podmioty typu FinTech.

1. PRZEDSTAWIENIE SEKTORA FINTECH

Obecnie nie istnieje jedna definicja pojecia FinTech. Jest to po czesci spowodo-
wane faktem, iz nie ma tylko jednego zastosowania tego okre§lenia. Mozna je
stosowaé zarowno do produktéw finansowych, podmiotow je tworzacych, jak
i sektora, na ktorym owe dzialaja, za§ w szerokim uj¢ciu mozna tak okresli¢
nawet sam proces wdrazania nowoczesnych rozwigzan w celu zwigkszenia efek-
tywnos$ci $wiadczonych ustug oraz tworzenia nowej warto$ci dodanej. Jednak
w literaturze najcze$ciej spotykane sg definicje odnoszace si¢ do podmiotow
oraz ich sektora [Harasim i Mitrgga-Niestrdj 2018: 173].

Zgodnie z definicja przyjeta przez KNF pod pojeciem FinTech kryjag si¢
podmioty dziatajace na pograniczu sektorow finanso6w oraz informatyki, utylizu-
jace zdobycze obu dziedzin do tworzenia nowoczesnych ustug finansowych
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[www2]. Dla poréwnania, wedtug Szpringera jako podmioty FinTech uznaje si¢
jednostki gospodarcze, ktorych cechg charakterystyczng jest wykorzystywanie
innowacji do tworzenia nowych ustug i wzbogacania tych dotychczas oferowa-
nych. Produkty przez nie oferowane, mimo licznych podobienstw, nie moga by¢
jednak uznawane jako identyczne wzglgdem tych oferowanych przez tradycyj-
nych uczestnikow rynku finansowego, czyli licencjonowane podmioty, co przy-
czynia si¢ bezposrednio do tworzenia luk prawnych, tak jak to ma miejsce
w przypadku bankéw i para bankéw [Szpringer 2017: 9].

Powyzsze definicje wskazuja, iz podmioty FinTech moga dziata¢ na wielu
obszarach rynku finansowego. Czgsto w literaturze spotykane sg ogolne segmen-
tacje lub takie, posiadajace pewne uogoélnienia.

R
FinTech
S~
B2B B2C
(Business-to-business) (Business-to-consumer)
—— v

Schemat 1. Klasyfikacja sektora FinTech w oparciu o realizowane transakcje

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie Micu i Micu [2016: 380-381].

Jedna z przyktadowych klasyfikacji pokazuje podziat wszystkich produktow
FinTech na te, zwigzane z transakcjami mi¢dzy podmiotami instytucjonalnymi
(B2B Business-to-business) oraz operacjami mi¢dzy instytucjami a konsumen-
tami (B2C Business-to-consumer). Pierwsze z nich skupiajg si¢ na wsparciu
technologicznym, systemowym oraz procesowym, czyli m.in. zarzadzaniu ba-
zami danych klientow, przeprowadzaniu analiz rynku, dbaniu o cyberbezpie-
czenstwo, czy dostarczaniu ushug typu compliance. Rozwigzania dedykowane
interakcjom z klientem taczag zaréwno technologie dostarczane przez inne pod-
mioty, jak i ustugi, ktére swiadczy dana instytucja. Przyktadowo, w przypadku
bankow takim rozwigzaniem beda aplikacje mobilne. Mimo swojej prostoty
atutem powyzszego podziatu jest fakt, iz moze by¢ réwniez stosowany do catego
sektora innowacyjnych podmiotéw, chociaz wiele z nich skupia si¢ w swojej
dziatalnosci tylko na jednym typie produktu, tak jak przyktadowo firma PayPal,
ktora oferuje ustugi platnicze zar6wno przedsigbiorcom, jak i klientom indywi-
dualnym [Micu i Micu 2016: 380-381].
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Inng stosowang klasyfikacja jest ta opierajaca si¢ o tradycyjng segmentacje
rynku finansowego. Zgodnie z nig sektor FinTech sktada si¢ z czterech segmen-
tow — BankTech, InsurTech, WealthTech oraz RegTech [Pigta 2018: 250].
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Schemat 2. Klasyfikacja sektora FinTech

Zrédto: Pigta [2018: 250].

Podsektory BankTech i InsurTech sa silnie zwigzane z odpowiednio trady-
cyjnym sektorem bankowym oraz ubezpieczeniowym, a w ramach ich struktur
znajduja si¢ wszelkie innowacje produktowe, takie jak m.in. aplikacje mobilne,
ale takze usprawnienia dotyczace fizycznych, jak i zdalnych kanalow kontaktu
z klientem. Biorac pod uwage, iz konsumenci sg juz zaznajomieni z pewna pula
produktow, na ktoére w konsekwencji zawsze bedzie popyt — gtownie rachunki,
kredyty i1 lokaty, banki postanowily skoncentrowaé si¢ na budowaniu relacji
z odbiorcami. Wynikiem tego byto wprowadzenie nowych kanalow komunika-
¢ji, bedacych w niektorych przypadkach rowniez postrzegane jako ushugi, m.in.
placowki bankomatowe, zautomatyzowane centra telefoniczne (call center),
bankowos¢ internetowa oraz mobilna, pozwalajace na wykonywanie transakcji
bez potrzeby wychodzenia z domu [Baszynski 2016: 24-28].

W przypadku rynku ubezpieczeniowego konsumenci dostali mozliwo$¢ ko-
rzystania z serwisow internetowych ubezpieczycieli, wyszukiwarek, popular-
nych obecnie porownywarek oraz wspotpracujgcych z nimi portali interneto-
wych. Co wiecej, zmienit si¢ sposob likwidacji szkod oraz wyliczania sktadki
ubezpieczeniowej. Dzigki pomocy mobilnych rzeczoznawcoéw zwigkszyla sie
liczba dokonywanych ogledzin, co wptyngto na to, iz sam proces likwidacji
szkod stal si¢ relatywnie szybszy i latwiejszy [Bednarczyk i Janska 2018: 48
—49]. Usprawnienia dotycza takze sfery metod obliczania sktadki ubezpiecze-
niowej, m.in. w ubezpieczeniach OC komunikacyjnym poprzez wprowadzenie
telematyki. Pozwala ona na poznanie stylu jazdy kierowcy, w jakich godzinach
korzysta z samochodu i jak o niego dba. Na podstawie tego ubezpieczyciel moze
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wyliczy¢ optymalng sktadke, a pdzniej aktualizowaé ja w czasie rzeczywistym,
jesli zachowanie ubezpieczonego si¢ zmieni [Cieslik 2017: 80-83].

Kolejnym segmentem jest WealthTech. Skupia si¢ on na inwestycjach oraz
zarzadzaniu majatkiem danego konsumenta. Jak w przypadku wczesniejszych
segmentow, WealthTech rdwniez korzysta z internetowych kanatéw dystrybucji
i dedykowanych produktéw, m.in. wirtualnego doradztwa, ktore podobnie jak
porownywarki pomaga oszacowac jaki produkt, w tym przypadku inwestycja,
moze by¢ odpowiednia dla konsumenta. Jednak w przeciwienstwie do telematy-
ki wykorzystuje dane podane przez klienta [Rogowski 2017: 55-56]. Ten seg-
ment zawiera w sobie rdwniez kryptowaluty, czyli zdecentralizowane cyfrowe
waluty, ktére czynig swojego uzytkownika anonimowym oraz technologi¢
blockchain shuzaca do obliczania jej wartoSci poprzez zapisywanie informacji
o przeprowadzanych transakcjach w sekwencjach blokow [Mazurczak 2015:
109-111].

Ostatnig cze$S¢ sektora FinTech stanowi RegTech. Moze by¢ on w pewien spo-
sOb traktowany jako trzon pozostalych segmentow, dziatajac jako ich zaplecze tech-
nologiczne i regulacyjne, gdyz jego zadaniem jest zapewnianie przestrzegania regu-
lacji. W przypadku gdy wybrana technologia nie bedzie spetnia¢ wymogdw praw-
nych, to wlasnie podmioty RegTech bgdg odpowiedzialne za dostosowanie ich do
wymagan ustawodawcy [Manta 2018: 90]. Oprocz powyzszego, do zadah RegTech
nalezy rozwo6j innowacji i wspomaganie podstawowe]j dziatalnosci pozostalych
podmiotéw FinTech, m.in. poprzez ograniczanie kosztow compliance oraz wspot-
prace z organem nadzoru i regulatorami [Pigta 2018: 250].

2. TEORETYCZNE ASPEKTY RAM PRAWNYCH

Sektor FinTech jest rozbudowany, a przy tym gleboko zintegrowany z tradycyj-
nym rynkiem finansowym. Swiadectwem tego jest chociazby fakt, iz w $wiado-
mosci konsumentow bankowos¢ internetowa jest uznawana jako jeden ze stan-
dardowych kanatow dostepu, pomimo iz sam produkt powstat dzieki wykorzy-
staniu technologii informatycznych. Jednak z uwagi na ich powszechne wyko-
rzystanie, nie mogg by¢ traktowane tako tozsame wzgledem ustug oferowanych
przez licencjonowane podmioty, takie jak banki. W zwigzku z powyzszym, po-
wstaje potrzeba wprowadzenia nowych, doktadniejszych przepiséw prawa, za-
rowno krajowych jak i globalnych, m.in. za posrednictwem dyrektyw Unii
Europejskiej. Jednak wicksza role odgrywajg regulacje migdzynarodowe, gdyz
wprowadzaja pewna presje¢ wzgledem organizacji jako ogélu, a tym samym
gwarantujg zmian¢ dotychczasowej strategii podmiotu.

Dla poréwnania, w przypadku gdy ustawodawstwo danego kraju jest dla
danej instytucji mniej korzystne i bedzie wymusza¢ dzialania majgce lepiej
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chroni¢ konsumentdw, istnieje wigksze prawdopodobienstwo, iz podmiot wpro-
wadzi tylko zmiany lokalne, a nie globalne, poniewaz zadne mi¢dzynarodowe
regulacje nie beda do tego naktaniac.

Nauczeni do§wiadczeniami z ostatniego kryzysu finansowego ustawodawcy
roznych krajow zdecydowali si¢ na podjecie szeregu dziatan prewencyjnych,
majacych uchroni¢ rynek finansowy przed kolejng recesja. Jednym z nich byto
wprowadzenie nowych ram prawnych, i tak w 2007 roku zaczelo si¢ potocznie
zwane ,,tsunami regulacyjne”. Od poczatku tego okresu zostaly uchwalone, m.in.
Bazylea Il i IV, dyrektywy CRD (Capital Requirements Regulation) 11, 111 i [V
dyrektywy PSD (Payment Services Directive) i PSD2 oraz wiele innych, z kto-
rych niektore byly prawie corocznie aktualizowane. Jednak nie wszystkie aspek-
ty dziatania FinTech zostaly unormowane, czego dowodem jest fakt, ze nadal
trwajg prace nad nowymi regulacjami [Dziawgo i Dziawgo 2018: 12—-13].

Tak czgste zmiany prawa sprawily, iz potrzebne stato si¢ narzedzie do oce-
niania jego potencjalnych skutkow. W tym celu Unia Europejska zaczgta wyko-
rzystywac metode RIA (regulatory impact assessment). Polega ona na wprowa-
dzeniu do standardowego procesu legislacyjnego réwniez elementu konsultacji
spotecznych i1 konsultacji do oceny zasadnosci oraz jakosci implementowanych
przepiséw prawa. W ramach tego zostaly powotane instytucje majace nadzoro-
wac procesy legislacyjne 1 tworzone projekty majace je usprawni¢, jednak do
najistotniejszych z punktu widzenia sektora FinTech nalezy wymieni¢ piaskow-
nice regulacyjne (regulatory sandbox). Schemat ich dziatania polega na stwo-
rzeniu przez regulatora lub danego organu nadzorczego bezpiecznego $rodowi-
ska testowego, w ktérym mozna testowa¢ innowacje. Istotne jest to, Ze organiza-
tor odgornie decyduje o warunkach testowych — srodowisku, czasie badania,
grupie uczestnikow i sprawuje nadzor nad testowaniem. W zaleznos$ci od projek-
tu instytucja moze si¢ réwniez zdecydowac na powolanie grupy podmiotow,
ktore takze bedg sprawowac nadzor nad testerami. W takim wypadku, w sktad
nowoutworzonej grupy moga wchodzi¢ inne podmioty nadzorcze lub instytucje
finansowe, dzialajace od dluzszego czasu na rynku i wykorzystujace innowacje
w dziatalno$ci. Sprawia to, ze piaskownica ma formalny charakter oraz stuzy
przede wszystkim do badania nowych pomystow. Dodatkowo podmioty, ktérych
produkty pozytywnie przejda wszystkie testy, beda mogly w trakcie trwania
projektu ubiega¢ si¢ o wydanie licencji od organu nadzorczego. Jednak nie jest
to jedyny cel piaskownicy. Oprocz oceny zasadnosci danego pomystu i testerow,
projekt ma takze na celu zweryfikowaé, czy obecne regulacje prawne sa gotowe
na wprowadzenie danego produktu na rynek oraz jakie ewentualne luki prawne
mogg powstac¢. Pozwala to na trafne zidentyfikowanie barier regulacyjnych, przy
jednoczesnym ograniczeniu kosztow, ktore ponosi pomystodawca przy wprowa-
dzaniu innowacji na rynek [Marchewka-Bartkowiak 2018: 138—142].
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3. DYREKTYWA PSD2 JAKO PRZYKLAD REGULACJI UNIJNYCH

Wsrod najistotniejszych regulacji unijnych uchwalonych w przeciggu ostatnich
lat nalezy wymieni¢ Dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2015/2366 z dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie uslug ptatniczych w ramach
rynku wewngtrznego zwang w skrocie PSD2 (Payment Services Directive 2).
Zastgpuje ona wczesniejsza dyrektywe PSDI z dnia 13 listopada 2007 r.
a wprowadzone przez nig zmiany majg na celu uregulowaé wczesniej obszary
wczesniej nie objete przez PSDI. Tworzac nowg dyrektywe ustawodawca unijny
chciat przede wszystkim dostosowac regulacje rynku finansowego do zachodzg-
cych na nim zmian, gléwnie w zakresie dokonywanych ptatnosci oraz zapewnié
konsumentom odpowiedni poziom bezpieczenstwa'.

Jedna z wprowadzanych zmian jest rozszerzenie definicji ustug platniczych
o dwie pozycje. Doktadniej o ustugi inicjowania ptatnosci (payment initiation
services — PIS) oraz o ushugi dostepu do informacji z rachunku (account infor-
mation services — AIS) [Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2015/2366 z dnia 25 listopada 2015 r..., zalacznik nr 1]. Ustawodawca wyr6znit
rowniez nowa kategori¢ podmiotow na rynku finansowym — dostawce ushug
platniczych bedacego osobg trzecig (third party payment provider — TPP), ktora
wykonuje ushugi AIS i PIS. Ten typ podmiotow funkcjonuje jako posrednik mig-
dzy bankiem, innymi dostawcami ustug ptatniczych oraz konsumentem. Wpro-
wadzenie pojecia tych jednostek obrazuje, jak zmienito si¢ podejscie regulato-
row unijnych do podmiotéw unijnych i §wiadczy o tym, ze zostaly zaakcepto-
wane jako uczestnicy rynku finansowego [Ferrarini 2017, dostgp 21.07.2019:
138-139].

Funkcjonowanie uslug inicjowania platnosci opiera si¢ na udzieleniu doste-
pu podmiotowi trzeciemu do rachunku zleceniodawcy ptatnosci. Uzyskany do-
step ma charakter krotkoterminowy i stuzy tylko do sprawdzenia aktualnego
stanu srodkow ptatnika. W przypadku gdy kwota na rachunku bedzie wystarcza-
jaca TPP zainicjuje platnos¢ i wysle do wiasciciela rachunku informacj¢ o jej
wykonaniu. W przeciwnym razie ptatno$¢ nie zostanie zrealizowana, a platnik
zostanie poinformowany o jej odrzuceniu. Drugi typ ustug — AIS, réwniez polega
na udzieleniu 7PP dostgpu do rachunku klienta. Jednak w tym wypadku infor-
macje nie s3 wykorzystywane do weryfikacji ustugi, tylko sa bezposrednio
udzielane konsumentowi. Przedstawiane informacje maja forme¢ zagregowang
oraz pokazujg aktualny stan wszystkich posiadanych przez klienta rachunkach
ptatniczych. Wazng informacja dla konsumentdw jest to, ze obie powyzsze ustu-

! Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2366 z dnia 25 listopada 2015 .
w sprawie ustug platniczych w ramach rynku wewngtrznego, zmieniajaca dyrektywy 2002/65/WE,
2009/110/WE, 2013/36/UE i rozporzadzenie (UE) nr 1093/2010 oraz uchylajaca dyrektywe
2007/64/WE, Motywy nr 1, 3, 5, 6.
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gi sg traktowane jako ustugi pomocnicze wobec wiasciwych ustug platniczych.
Za te uznaje si¢ operacje, podczas ktorych dochodzi do realnego transferu $rod-
kéw pienigznych miedzy rachunkami. Ma to zagwarantowa¢ konsumentom do-
datkowa ochrone ich srodkdéw, w szczegbdlnosci przy realizacji ustug typu PIS
[Czugan i Rogowski 2017: 29].

Dyrektywa okresla rowniez, jakie wymogi licencyjne musza spelni¢ TPP.
Podmioty, ktore sg zainteresowane §wiadczeniem ustug typu PLS maja obowig-
zek uzyskania licencji na prowadzenie dziatalno$ci. Temu obowigzkowi nie
podlegaja jednostki s$wiadczace ustugi AIS, ale sa wciaz zobowigzane do zareje-
strowania swojej dzialalnosci [Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2015/2366 z dnia 25 listopada 2015 r..., art. 33]. Na podmioty trzecie sa
tez nakladane stosunkowo mniejsze wymagania, niz w przypadku pozostatych
platnos$ci muszg posiada¢ przez cato$¢ dziatalnosci kapital wlasny na poziomie
przynajmniej 50 tys. euro. Dla poréwnania, instytucje $wiadczace bardziej tra-
dycyjne ustugi platnicze s zobligowane do posiadania 125 tys. euro kapitatu
wlasnego [Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2366 z dnia
25 listopada 2015 r..., art. 7, ust. bic].

Zmianom na korzy$¢ konsumentoéw ulegly limity odpowiedzialnos$ci ptatni-
kéw za nieautoryzowane transakcje platnicze. Dotychczas limit odpowiedzialno-
sci wynosit 150 euro, ale wraz z wprowadzeniem PSD?2 zostal zmniejszony do
50 euro, a w wypadku gdy instytucja §wiadczgca ustugi ptatnicze nie zachowata
nalezytego poziomu zabezpieczen i platnik nie dokonat czynu niedozwolonego,
wowczas nie ponosi on zadnej odpowiedzialnosci. Jednak w standardowych
transakcjach nalezy pamigtac, iz limit nie ma zastosowania, jesli nie zostang
spelnione nastgpujace warunki [Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2015/2366 z dnia 25 listopada 2015 r..., art. 74, ust. 11 2]:

— Przed zleceniem ptatnos$ci ptatnik nie mégt stwierdzié, iz posiadany przez
niego instrument platniczy zostat utracony, skradziony lub przywlaszczony, ale
zeby ten warunek miat zastosowanie platnik nie moze mie¢ nieuczciwych za-
miardw;

— Utrata instrumentu wynikng¢ta z dziatan lub ich braku ze strony innych
jednostek, niezaleznych od ptatnika lub ich pracownikow, ktore uczestniczyly
w przeprowadzeniu transakcji — pracownika, agenta, oddziatu instytucji, ktora
dziata jako dostawca ustug ptatniczych lub jednostki outsourcujgcej.

Akt prawny porusza réwniez aspekt bezpieczenstwa srodkow pieni¢znych
konsumenta. Jesli zostanie przeprowadzona transakcja, ktéra wedhug ptatnika
nie zostala autoryzowana przez niego lub zostata wykonana w sposob nieprawi-
dlowy, to obowigzkiem jednostki swiadczacej ustugi ptatnicze bedzie udowod-
nienie, iz operacja otrzymata odpowiednig autoryzacj¢ oraz zostala nalezycie
przeprowadzona [Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2366
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z dnia 25 listopada 2015 r..., art. 72, ust. 1]. W przypadku, gdy konsument ko-
rzysta ze swojego rachunku przez Internet, zleca elektroniczne transakcje ptatni-
cze lub przeprowadza operacje z poziomu kanatu zdalnego, ktory ze swojej na-
tury jest narazony na liczne oszustwa i naduzycia, platnik jest zobligowany do
korzystania z silnego uwierzytelniania klienta [Dyrektywa Parlamentu Europe;j-
skiego i Rady (UE) 2015/2366 z dnia 25 listopada 2015 r..., art. 97, ust. 1]. Tym
pojeciem regulator okreslit typ autoryzacji, ktéry wykorzystuje co najmniej dwa
elementy zakwalifikowane do ponizszych kategorii [Dyrektywa Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2015/2366 z dnia 25 listopada 2015 r..., art. 4,
ust. 30]:

— Wiedza — zas6b informacji, ktory powinien by¢ znany tylko platnikowi;

— Posiadanie — zwigzane z rzeczami posiadanymi przez konsumenta, przy-
ktadowo tokenems;

— Cechy klienta — wykorzystujace cechy przypisane bezposrednio do uzyt-
kownika, m.in. linie papilarne, ktéore moga by¢ stosowane w weryfikacji biome-
tryczne;j.

Dodatkowo wybrane elementy powinny by¢ niezalezne od siebie, czyli na-
ruszenie jednego nie ma negatywnych skutkéw na pozostate, jak ma to miejsce
w przypadku daty urodzenia i numeru PESEL. Ten warunek ma zagwarantowac
dodatkowga ochrong poufnosci integralnych danych.

Skutkiem wdrozenia dyrektywy bylo ustalenie Regulacyjnych Standardow
Technicznych (RTS), czyli pewnych regul, ktére majg zastosowanie w relacjach
miedzy bankami a podmiotami trzecimi dostarczajacymi ustugi ptatnicze. Zgod-
nie z ogdlnymi zasadami, banki muszg zagwarantowa¢ podmiotom 7PP dostep
do informacji o rachunkach. Powinien by¢ on udzielany przez dedykowany do-
step (Application Programming Interface — API), a w przypadku gdy taki kanat
nie jest dostepny to przez interfejs, z ktéorego korzystajg klienci instytucji
[Grzywacz 1 Jagodzinska-Komar 2018: 162-163]. Bez wzgledu na wybrany
kanat dostepu, banki muszg zagwarantowa¢ podmiotom trzecim taki sam stan-
dard dostgpnosci i funkcjonalnosci. Pozwoli to na zapewnienie jak najwyzszej
jakosci uzyskiwanych informacji. Oprocz tego, zostat nalozony na banki zakaz
celowego ingerowania w ustugi AIS i PIS. Przez takie dzialania rozumiane sg
wszystkie operacje, ktorych celem jest utrudnianie dziatalno$ci podmiotow trze-
cich, m.in. obowiazku redirection. Dodatkowo oprécz jednego kanatu dostepu
instytucje finansowe sg zobligowane do przedstawienia alternatyw, z ktorych
TPP bgda mogly natychmiast skorzystac, jesli pojawi si¢ problem z podstawo-
wym zrodiem dostepu [Gatgzka 2017, dostep 20.07.2019].

Postulaty zawarte w dyrektywie sa niezwykle istotne z punktu widzenia za-
rowno bankow, jak i podmiotow FinTech, poniewaz wprowadzaja potrzebe
wspotpracy. Z jednej strony, banki potrzebuja wprowadzi¢ wyzszy poziom bez-
pieczenstwa swoich konsumentow, m.in. poprzez wprowadzenie silnej autoryza-
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cji transakcji, jednak aby to zrobi¢ wymagaja one wsparcia ze strony innowacyj-
nych podmiotow. W konsekwencji umozliwia im to wzbogacenie dostgpnych
metod zabezpieczen o m.in. biometri¢ odcisku palca lub rozpoznawanie twarzy.
Z drugiej strony, czg$¢ dziatalnos$ci podmiotéw FinTech w zakresie realizacji
platnosci zostata zakwalifikowana, jako poboczna wzglgdem tej oferowanej
przez banki. Sprawia to, ze aby moc funkcjonowa¢ na rynku cze$¢ innowacyj-
nych podmiotéw bedzie zmuszona do zawarcia wspotpracy. Niemniej jednak
wprowadzenie dyrektywy w pewien sposob otworzyto droge jednostkom Fin-
Tech i pozwolilo im na znalezienie swojego miejsca na rynku finansowym
[Grzywacz i Jagodzinska-Komar 2018: 167-168].

4. KRAJOWE REGULACJE PRAWNE

W Polsce ramy prawne moga by¢ tworzone zgodnie z jedna z dwoch drog
— przez uchwalanie nowych ustaw lub przez popularniejsze zmienianie juz obo-
wigzujacych przepisow prawa. Jednoczes$nie nalezy nadmieni¢, iz z uwagi na
dynamike podmiotéw FinTech ustawodawcy decyduja sie na wprowadzenie
regulacji o charakterze przedmiotowym, czyli odnoszace si¢ do obszaru aktyw-
nosci samego podmiotu. Z uwagi na to, iz innowacje technologiczne sa wprowa-
dzane w roznych podsektorach rynku finansowego, przepisy prawa, ktére go
obejmuja, takze sg rozproszone na poszczegodlne ustawy, a wsrdd najistotniej-
szych z nich nalezy wymieni¢ [Czugan i Rogowski 2017: 29]:

— Ustawg z dnia 19 sierpnia 2011 r. o ustugach ptatniczych;

— Ustawg z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Prawo bankowe;

— Ustawe z dnia 11 wrzesnia 2015 r. o dziatalno$ci ubezpieczeniowej i rea-
sekuracyjnej;

— Ustawg z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadza-
niu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi,

— Ustawe z dnia 10 maja 2018 r. o ochronie danych osobowych oraz wcze-
$niejsza ustawe z dnia 29 sierpnia 1997 r.;

— Ustawe z dnia 23 kwietnia 1964 r. — Kodeks cywilny.

Ustawa o ustugach ptatniczych reguluje kwestie zwigzane z pienigdzem
elektronicznym. Chociaz nie wymienia on wprost walut cyfrowych w swoim
stowniczku pojeciowym, to mozna znalez¢ typy ustugi, ktore teoretycznie moga
je wykorzystywaé, m.in. wydawanie instrumentéw ptatniczych. Biorac pod
uwage to, jak ogdlnie zostaty zdefiniowane zard6wno same instrumenty ptatnicze,
jak 1 zlecenia ptatnicze, do ktorych sa wykorzystywane, nie mozna wykluczy¢
mozliwosci stosowania tej ustawy w kontekscie kryptowalut. Tym bardziej, iz
stownik pojeciowy uwzglednia instytucje pienigdza elektronicznego [Ustawa
z dnia 19 sierpnia 2011 r..., Dz.U. 2011, poz. 1175, art. 3 ust. 1, art. 2 ust. 10,
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10a 1 36]. Wazna informacja jest rowniez fakt, ze znowelizowana wersja ustawy
wprowadza postulaty zawarte w dyrektywie PSDZ2. Oznacza to, ze niektore po-
jecia, takie jak przyktadowo $rodki pieni¢zne, powinny by¢ rozumiane zgodnie
z definicjami zawartymi w dyrektywie, ktora w tym przypadku uwzglednia pie-
nigdze elektroniczne [Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2015/2366 z dnia 25 listopada 2015 r..., art. 4 ust. 25]. Kolejne odniesienia do
walut cyfrowych mozna znalez¢ w ustawie o funduszach inwestycyjnych i za-
rzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. Jednak tutaj nie odnosza
si¢ do samego uzywania ich jako §rodkéw ptatniczych, tylko do inwestowania
w nie w celach zarobkowych [Rogowski 2017: 62].

Chociaz regulator nie okresla wprost kwestii zwigzanych z ustalaniem
umoéw, zarowno w bankowosci mobilnej, jak i elektronicznej, to nie mozna po-
wiedzie¢, ze nie zostaly one poruszone. W ustawie znajduja si¢ liczne odniesie-
nia wskazujace na to, ze banki beda akceptowaty dokumentacj¢ w postaci elek-
tronicznej [Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r..., Dz.U. 2018, poz. 2187, art. 4
ust. 1 art. 5, art. 7]. Te same zmiany w procesie dokumentacji wprowadza nowe-
lizacja Kodeksu Cywilnego. Dopuszcza ona mozliwo$¢ stosowania elektronicz-
nej formy dokumentéw oraz stosowania podpisu elektronicznego zamiast stan-
dardowej wersji papierowej [Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r..., Dz.U. 2018,
poz. 1025, art. 78].

Kwestie zwigzane z ochrong i przetwarzaniem danych osobowych zostaty
poruszone w wiekszosci wyzej wymienionych ustaw. W §wietle dotychczas ob-
owigzujgcego prawa, podmioty zajmujace si¢ administracja danych byly zobli-
gowane do uzyskania zgody na ich przetwarzanie, pod warunkiem iz w umowie,
zgodnie z ktorg wykonujg t¢ ustuge nie byto to odgérnie wymagane. Te same
wymogi miaty zastosowanie w przypadku analizy danych wrazliwych, czyli ta-
kiej kategorii danych, ktére z racji na swdj charakter wymagaja dodatkowe;j
ochrony. Jesli podmiot zainteresowany wyrazit zgode na ich przetwarzanie, to
musi mie¢ to potwierdzenie na pisSmie [Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997r...,
Dz.U. 2016, poz. 922, art. 23, ust. 1, art. 27]. Zblizone wymogi prawne sg przed-
stawione w ustawie o dzialalno$ci ubezpieczeniowej i regulacyjnej, w kontekscie
weryfikacji danych medycznych. Ubezpieczyciele chcacy potwierdzi¢ u lekarza
zebrane informacje, musza wpierw uzyskac od ubezpieczonego pisemne o§wiad-
czenie [Ustawa z dnia 11 wrzesnia 2015 r..., Dz.U. 2018, poz. 999, art. 38 ust. 6].
Regulator wylaczyt roéwniez mozliwo§¢ wydawania zautomatyzowanych decyzji
na podstawie profilowania. Wyjatkiem s3 sytuacje, w ktorych konsument wcze-
$niej wyrazit zgode na to, przykladowo podczas oceny ryzyka kredytowego
[Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r o ochronie ..., art. 26a].

Uregulowana zostala rowniez mozliwos¢ korzystania z zewngtrznych
przedsigbiorstw do outsourcowania czgsci procesOw przez banki [Ustawa z dnia
29 sierpnia 1997 r. — Prawo..., art. 6a. ust. 1] oraz ubezpieczycieli [Ustawa
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z dnia 11 wrzesnia 2015 r..., art. 73, ust. 1-3]. W przypadku gdy podmiot prze-
twarzajacy dane osobowe na zlecenie instytucji finansowej bedzie je transfero-
wal poza Europejski Obszar Gospodarczy, poniewaz przyktadowo ma siedzibe
w kraju trzeciej, to podmioty korzystajace z ich ustug beda musialy liczy¢ si¢
z wymogiem przedstawienia dodatkowej podstawy prawnej [Ustawa z dnia
29 sierpnia 1997 r. o ochronie..., art. 47]. Oprocz tego, banki chcace korzystac
zustug zagranicznych podmiotéw musza wpierw uzyskaé zgode od KNF
[Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Prawo..., art. 6d ust. 1]. Podstawg do prze-
kazania podmiotowi trzeciemu danych do analizy jest umowa o powierzenie,
a jesli nie zostalo w niej inaczej okreslone, to podczas trwania umowy admini-
strator staje si¢ odpowiedzialny za przestrzeganie zgodnosci prac z obowiazujg-
cymi ramami prawnymi [Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. o ochronie..., art. 31,
art. 36-39].

W trosce o zasadnos$¢ oraz jakos¢ wprowadzanych regulacji, KNF prowadzi
szereg inicjatyw zwigzanych z sektorem FinTech w Polsce. Jedna z nich jest
powotanie pod koniec 2016 roku specjalnej komorki dedykowanej rozwojowi
innowacyjnych podmiotdéw. Zespot roboczy ds. rozwoju innowacji finansowych
(FinTech) powstat w wyniku wspoélpracy Ministerstwa Finanséw, Ministerstwa
Rozwoju oraz Komisji Nadzoru Finansowego, ktora koordynuje jego prace.
Podstawowym celem tegoz zespotu jest identyfikacja wszelkich barier rozwoju
sektora oraz opracowywanie ich rozwigzan. Rok po powotaniu komérki, w li-
stopadzie 2017, zostal opracowany raport z prac Zespolu, w ktorym przedsta-
wiono az osiemdziesigt pi¢¢ barier rozwoju sektora, wraz z proponowanymi
rozwigzaniami oraz stopniem prac w zakresie ich likwidacji. Sposréd nich trzy
zostaly juz usunigte, a nad az pigcdziesigcioma o§mioma prowadzone sg prace
[KNF, 2017, dostgp 21.07.2019: 33—123].

Polska podejmuje jednoczesnie dziatania majgce na celu wsparcie rodzi-
mych innowacji. W tym celu wprowadzita projekt Piaskownicy regulacyjne;j
KNF. Podobnie do piaskownic organizowanych przez inne kraje, pozwolila na
sprawdzenie swoich pomystéow w §rodowisku testowym. Uczestnikami projektu
moga by¢ zard6wno podmioty nadzorowane jak i start-upy, ktore oprocz KNF
moga takze oczekiwaé wsparcia od operatorow piaskownicy, czyli instytucji,
ktore zgtosily si¢ do wsparcia projektu. W przypadku Piaskownicy regulacyjnej
takich podmiotéw jest osiem, z czego wickszos¢ to banki — PKO Bank Polski
S.A., Alior Bank S.A., Bank Pekao S.A., Bank Handlowy w Warszawie S.A.
oraz Bank BGZ BNP Paribas S.A. Pozostate trzy podmioty to Huge Thing
Sp. zo.0., D-RAFT S.A. oraz Fundacja Rozwoju Przedsi¢biorczosci Busine-
ssCaddy. Ich najwazniejszym zadaniem byto stworzenie specjalnej przestrzeni
do zorganizowania projektu oraz weryfikacja potencjalnych uczestnikow, po-
niewaz to wlasnie operatorzy beda wspiera¢ wprowadzenie produktu na rynek.
Zgloszenia sg oceniane przez operatordw, a nast¢gpnie wystane KNF, ktory po-
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dejmuje ostateczng decyzje o uczestnictwie w projekcie oraz ustala plan, warun-
ki $rodowiska testowego oraz indywidualne wymogi licencyjne [Folwarski
2018: 132-133].

Kolejnym sukcesem KNF jest organizacja projektu Innovation Hub dedy-
kowanego rozwojowi innowacyjnych podmiotow. W ramach tej inicjatywy zain-
teresowane przedsi¢biorstwa majg mozliwos¢ uzyskania ze strony KNF wspar-
cia regulacyjno-prawnego oraz mogg uzyska¢ wszystkie niezbedne informacje
o sposobie i warunkach uzyskania licencji na rynku finansowym. Zesp6t powo-
fany przez KNF zajmuje si¢ rowniez wsparciem krajowego regulatora, zard6wno
w dostosowywaniu prawa do regulacji unijnych, jak i tworzeniu przepiséw, ma-
jacych zastosowanie tylko na polskim rynku. Przyktadem takich dziatan jest
wsparcie Ministerstwa Finansow w tworzeniu projektu ustawy o ustugach ptat-
niczych w celu implementacji postulatow dyrektywy PSD2. Wtedy wtasnie Ze-
spot zaproponowat wprowadzenie w polskich przepisach prawnych nowego typu
jednostki gospodarczej — matych instytucji ptatniczych (MIP). Jednostki zainte-
resowane funkcjonowaniem jako MIP bgda zobligowane do zarejestrowania
swojej dziatalnosci w KNF. Wtedy tez zostang na nie natozone okreslone wy-
mogi do spetnienia, jednak bedg one relatywnie nizsze niz w przypadku wyma-
gan krajowych instytucji ptatniczych. Jednostka po uzyskaniu odpowiedniej
licencji, bedzie mogta zacza¢ swoja dziatalnos¢, ktéra nie musi by¢ ograniczona
jedynie do $wiadczenia ushug platniczych, ale bedzie zobowigzana do funkcjo-
nowania tylko i wylacznie wewnatrz obrgbu kraju. Podczas prowadzenia dzia-
falnosci jednostka begdzie rowniez musiala na biezagco monitorowaé swoj obrot,
poniewaz jesli przekroczy on 1 500 000 euro miesi¢cznie, to podmiot nie bedzie
mogl od nastgpnego miesigca dziata¢ jako MIP [Kabza i in. 2019: 111-114].

Widoczne sg tez dziatania KNF w kontekscie kryptowalut. Komisja niejed-
nokrotnie przestrzega konsumentoéw przez jednostkami, ktore zostaty wpisane na
,Liste ostrzezen publicznych Komisji Nadzoru Finansowego”. W komunikacie
odnosnie walut cyfrowych KNF ostrzega, ze instytucje, ktore nimi obracajg nie
sa licencjonowane, a w przypadku gdy dany podmiot stanie si¢ niewyptacalny,
srodki konsumentoéw nie beda w zaden sposdb prawnie chronione. Organ nad-
zorczy wyjasnit tez schemat dzialania kryptowalut, Zeby podkresli¢ jego odreb-
no$¢ od innych produktéw posrednio objetych ochrong [www1].

5. KONCEPCJA LAW AS A RULE VERSUS LAW AS A CODE

Alternatywnym nurtem do dzialan legislacyjnych jest koncepcja law as a rule
versus law as a code. Powstala ona na bazie przemyslen, zgodnie z ktérymi kul-
tura i jednostki instytucjonalne nie mogg dziata¢ niezaleznie od siebie i jedno
z nich wplywa na drugie. Powoduje to, ze skutecznos$¢ dziatania podmiotow jest
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w pewnym stopniu zalezna od otoczenia, w ktorym funkcjonuje, a w efekcie
czynniki kulturowe wplywaja na to jakie jest tempo i kierunek rozwoju kulturo-
wego na danym obszarze. W efekcie rzady krajow cechujg si¢ pewnym stopniem
nieskutecznosci w zakresie wprowadzania i egzekwowania prawa [Szpringer
2017, dostep: 21.07.2019: 7-8].

Metoda na wyeliminowanie tej, w pewien sposob przymusowej nieskutecz-
nosci, jest wspieranie juz obowigzujacego prawa lub jego stopniowe wypieranie
przez oprogramowanie. Zaleta takiego podejscia jest fakt, iz w przeciwienstwie
do prawa zawartego w aktach prawnych, reguly umieszczone w kodzie opro-
gramowania muszg by¢ automatycznie przestrzegane. Dzieje si¢ tak, poniewaz
ich wprowadzenie ogranicza mozliwosci danego oprogramowania i tym samym
przyktadowy uzytkownik takiego programu nie bedzie mogt wykonaé czesci
operacji, ktore sag w §wietle prawa uznane za zakazane, poniewaz oprogramowa-
nie, z ktérego korzysta nie pozwoli mu na to, poniewaz nie posiada funkcji wy-
konania takich komend. Chociaz podobnie jak regulacje, programy nie sg
w stanie zagwarantowac, ze wszyscy uzytkownicy beda stosowac si¢ do ustalo-
nych regul, gdyz zawsze znajda si¢ osoby sklonne do ingerowania w kod zro-
dlowy, aby osiggna¢ swoj cel, to jednak pozwala to teoretycznie znacznie
zmniejszy¢ odsetek osob dziatajacych wbrew prawu [Szpringer 2017, dostgp:
21.07.2019: 8-9].

Jest to spowodowane przez fakt, iz korzystajac z oprogramowania system
nadzoruje aktywnos$¢ swoich uzytkownikow oraz reaguje w chwili, w ktorej
zostang wykryte wszelkie nieprawidlowosci. Istotny jest tez sam charakter regut
zapisanych w kodzie. W poréwnaniu do prawa zawartego w aktach prawnych, sa
one bardziej surowe i dokladniej sprecyzowane. Jest to spowodowane tym, ze
podczas tworzenia oprogramowania jego tworca musi okresli¢ pule dozwolo-
nych i niedozwolonych czynnos$ci, w oparciu o ktére tworzony jest kod. W ten
sposob wszyscy uzytkownicy musza przestrzegaé jednej narzuconej interpreta-
cji, co zwykle nie ma miejsca przy tradycyjnych przepisach prawa, ktore czesto
sg tworzone w dos¢ ogdlny sposéb pozwalajacy na wigcej niz jedng interpreta-
cje. Z jednej strony sprawia to, ze przepisy prawa sa relatywnie dhuzej aktualne.
Przyktadowo, jesli w ustawie dotykajacej kwestii instrumentéw platniczych
zostanie napisane, iz dotyczy wszystkich $rodkoéw zdolnych do wykonywania
transakcji, to teoretycznie moze obja¢ produkty finansowe, ktore jeszcze nie
powstatly, a ktore beda mogty realizowa¢ te funkcje¢. Z drugiej strony, przepisy
prawa sg relatywnie bardziej przyjazne, gdyz dopuszczaja mozliwo$¢ odwotania
si¢ od nich lub ztozenia wniosku o indywidualng interpretacj¢ podatkowa. Nie-
watpliwg wada stosowania koncepcji law as a rule versus law as a code, jest
mozliwo$¢ wystapienia bledow powodujacych nieprawidtowe egzekwowanie
zasad zapisanych w kodzie, jednak jego twoércy podejmuja dziatania majace
ograniczy¢ to ryzyko. Prowadzone sg rowniez prace w zakresie wykorzystania
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sztucznej inteligencji. Pozwala ona na stworzenie ,,uczacego si¢” programowa-
nia, ktore bedzie wykorzystywato informacje z zewngtrznych zrodet. Teoretycz-
nie umozliwi to stworzenie systemu, ktory pozwoli na dynamiczne zmiany obo-
wigzujacych regut i dzigki temu relatywnie doktadniejsze wykonanie zadania.
Jednak nie jest to rozwigzanie bez wad i nadal mozna je rozwija¢ [Hassan
i De Filippi 2017: 89-90].

PODSUMOWANIE

Sektor FinTech jest niezwykle rozlegly i gleboko zintegrowany z tradycyjnym
rynkiem finansowym, do tego stopnia, iz niejednokrotnie granice miedzy nimi sg
zacierane. Jest to skutek wszechobecnej cyfryzacji oraz przyzwyczajenia do
korzystania z Internetu. Obecnie dostep do kanaldéw internetowych jest tak po-
wszechny, iz wielu konsumentdéw, szczegdlnie miodych, nie wyobraza sobie
produktow finansowych bez nich, tak jak obstugi konta w inny sposob niz przez
portal bankowosci internetowej. Jeszcze dobitniej Swiadczy to o tym, iz dzisiej-
szy rynek finansowy nie moglby istnie¢ bez statego doptywu innowacji oraz
zmian jakie wprowadzajg. Jednoczesnie dzigki dynamice sektora technologii
finansowych rynek jest poddawany cigglym zmianom. Sprawia to, Zze powstaja
ushugi wczeéniej nie oferowane przez podmioty finansowe, a w konsekwencji
nie uwzglednione w regulacjach dotyczacych tychze podmiotow. W efekcie tego
powstaja luki prawne, ktore sa czgsto wykorzystywane przez innowacyjne pod-
mioty, co posrednio przyczynia si¢ do kreowania ryzyka dla pozostalych uczest-
nikéw rynku. Swiadczy to o tym, iz obecne regulacje nie obejmuja w pelni cato-
$ci sektora, a tym samym nie zapewniajg nalezytej ochrony jego uczestnikom.
Chcac temu zaradzi¢, rézni ustawodawcy podejmujg dziatania majace objac
sektor FinTech ramami prawnymi, zardwno poprzez stworzenie nowych aktow
prawnych, jak i aktualizowanie obecnych. Przyktadem drugiego podejscia jest
unijna dyrektywa PSD2 o charakterze mi¢dzynarodowym, ktora obejmuje sze-
rokorozumiane transakcje platnicze. Wprowadzone w niej postulaty uznaja dzia-
falno$¢ FinTech i tworza potrzebe wspolpracy z bankami. Pokazuje to, ze cho-
ciaz od lat stosowane sg roznego rodzaju ustugi ptatnicze, to nadal ustawodawcy
potrafig zidentyfikowa¢ coraz to nowe problemy. W$rdd krajowych ustaw istot-
ng role odgrywa ustawa o ustugach ptatniczych, ktora zostata sformutowana tak,
aby teoretycznie dopuszcza¢ kryptowaluty do puli uznanych instrumentéw plat-
niczych. Jednocze$nie rozwija si¢ alternatywne podej$cie do ram prawnych,
zgodnie z ktérym oprogramowanie moze wymusi¢ na uczestnikach rynku prze-
strzeganie obwigzujgcego prawa, bez potrzeby wprowadzania kolejnych aktow
prawnych. Jednak dopiero z czasem bedzie mozna ocenié, czy ta koncepcja
sprawdzi si¢ lepiej niz tradycyjne prawodawstwo.
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REGULATORY ENVIRONMENT OF FINTECH ON THE EXAMPLE OF PSD2
DIRECTIVE AND CHOSEN INTERNAL LAWS

Abstract

Nowadays in digital age many financial institutions decide to cooperate with FinTech entities.
Such decision allows them to create brand new products and improve those in their pipeline.
However financial market is not always ready for such innovations. With scarce and vague
regulations, FinTech sector is not always able to guarantee the safety of consumers’ funds
and FinTech entities may in the worst case scenario not be allowed to function on financial
market. Therefore all actions leading to stable regulations are deemed especially important.
The aim of this article is to present the chosen regulations of this sector and assess whether they
are sufficient.

Keywords: FinTech, financial regulations, PSD2, technological innovations.
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