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Abstract

The development of new technologies and globalization influence the digitization of
many areas of the economy. Technologies based on artificial intelligence are chang-
ing the world even more profoundly than other technological innovations, and the
impact of artificial intelligence systems on the surrounding socio-economic realities
seems to be the most significant, but at the same time it poses certain threats. In the
case of the financial market, artificial intelligence systems are increasingly used as
they lead to the emergence of new business models, applications, products or pro-
cesses by modifying the way financial services are provided as part of the operations
of financial institutions.

Many analyzesindicate that artificial intelligence will positively affect economic growth
and may be perceived as a new production factor, but it must not be forgotten that the
use of new technologies, including solutions based on artificial intelligence, may create
for the institutions of the financial sector as well as for their customers many risks and
threats.

New technologies become the subject of many heated social, economic and political
discussions, which is ultimately reflected in the activities of the legislator and in at-
tempts to regulate them legally. This means that the issue of legal regulation of hu-
man activity with the use of modern technologies is becoming an important issue.
The aim of the publication is to analyze the impact of new technologies, especially
artificial intelligence systems, on financial markets in the context of potential relat-
ed risks. The analysis covers the available sources: scientific articles, professional
literature and legal acts regarding the use of artificial intelligence systems by finan-
cial markets. The work is a review, it uses the literature and legal acts on Al systems
available until 2021.

Keywords: new technologies, artificial intelligence, financial markets, financial in-
stitutions, financial service.
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Rozwéj technologiczny o charakterze globalnym przyczynit sie do przy-
spieszenia zastosowania sztucznej inteligencji i modeli nauczania
maszynowego we wspodlczesnej bankowoscil. Instytucje finansowe nie-
korzystajace z systeméw sztucznej inteligencji ryzykuja pozostanie w tyle
za konkurencja?. Nowe technologie znajdujg obecnie zastosowanie w ob-
szarze szeroko rozumianego sektora finansowego, tj. w podsektorze ban-
kowym, ubezpieczeniowym czy inwestycyjnym?®. Spowodowaty one, ze
bardzo zmienit sie sposéb funkcjonowania podmiotéw rynku finansowe-
go, gdyz przy podejmowaniu strategicznych decyzji coraz czesciej polegaja
one na systemach analitycznych®.

Wiele analiz wskazuje, iz sztuczna inteligencja w sposéb pozytywny
wplynie na wzrost gospodarczy i moze by¢ postrzegana jako nowy czynnik
produkecji®. Szacuje sie, ze systemy sztucznej inteligencji mogg potencjalnie
podwoi¢ wzrost PKB w krajach rozwinietych do 2035 r. oraz podwyzszy¢
produktywno$¢ o nawet 40 procent®. Przeprowadzane badania niezmien-
nie wskazujg na dalsze rozpowszechnianie sie stosowania nowych techno-
logii, w szczegdlnosci systemoOw sztucznej inteligencji, przez coraz czestsza
automatyzacje, robotyzacje proceséw oraz zastosowanie uczenia maszy-
nowego’.

! Zagadnienie wykorzystania algorytméw sztucznej inteligencji w ramach ustug i produktéw finan-
sowych jest tematem coraz bardziej obecnym we wspodtczesnej literaturze przedmiotu, co znajduje
potwierdzenie w coraz wiekszej liczbie pozycji ksigzkowych w tym przedmiocie. Przyktadowo wska-
zac¢ by nalezato: H. Arslanian, F. Fisher, The Future of Finance The Impact of FinTech, Al, and Crypto
on Financial Services, Cham: Springer International Publishing: Imprint: Palgrave Macmillan 2019;
R. Hayen, FinTech: The Impact and Influence of Financial Technology on Banking and the Financial
Industry, 2016; S. Phadke, FinTech Future: the digital DNA of finance, SAGE Publications Pvt Ltd 2020;
Artificial Intelligence, Machine Learning and Big Data in Finance Opportunities, Challenges and Im-
plications for Policy Makers, OECD 2021, https://www.oecd.org/finance/artificial-intelligence-machi-
ne-learningbig- data-in-finance.htm.

2 S. Hamori, T. Takiguchi, AI and Financial Markets, ,Journal of Risk and Financial Management”,
2020.

> Wiecej na temat poszczegdlnych sektoréow zob. Z. Ofiarski, Prawo bankowe, Warszawa 2017, s. 18, a tak-
ze ustawa z 15 kwietnia 2005 r. o nadzorze uzupelniajacym nad instytucjami kredytowymi, zaktadami
ubezpieczen, zaktadami reasekuracji i firmami inwestycyjnymi wchodzacymi w sktad konglomeratu
finansowego (Dz.U. z 2020 r., poz. 1413).

4 Wiecej na temat zastosowania nowych technologii przez sektor Fintech: W. Szpringer, Nowe technolo-
gieasektor finansowy. Fintech jako szansa i zagrozenie, Warszawa 2017; M. Folwarski, Sektor FinTech na
europejskim rynku ustug bankowych. Wyzwania konkurencyjne i regulacyjne, Warszawa 2019.

5 http:/fintechpoland.com/raport-sztuczna-inteligencja-dobre-praktyki-aspekty-prawne-zastosowa-
nie-w-sektorze-finansowym/ [dostep: 7 sierpnia 2021], s. 6.

6 Produktywno$¢ rozumiana jako tgczna produktywno$é czynnikéw produkeji (total factor producti-
vity, w skrécie TFP) Zrédto: https:/www.accenture.com/t20170524t055435__w__/ca-en/_acnmedia/
pdf-52/accenture-why-ai-is-the-future-of-growth.pdf [dostep: 7 sierpnia 2021].

" D. Szostak, Sztuczna inteligencja a kody. Czy rozwigzaniem dla uregulowania sztucznej inteligenciji jest
smart contract i blockchain? [w:] L. Lai, M. Swierczynski (red.) Prawo sztucznej inteligencji, Warszawa
2020, s. 16.
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Wspotezesnie stajemy sie Swiadkami procesu przemian w sposobie funk-
cjonowania spoteczenstw, ktére stanowig konsekwencje coraz szerszego
zastosowania w wielu dziedzinach gospodarki innowacyjnych rozwigzan
teleinformatycznych. Przemiany spoteczne i gospodarcze, w szczeg6lno-
$ci rozwdj nowoczesnych (nowych) technologii, nigdy w historii nie na-
stepowaty z taka predkoscia. Zmiany te potegowane sg dodatkowo ich
globalnym charakterem oraz przestrzenia, w ktorej sa dokonywane, tj.
cyberprzestrzenia. Wspotcze$nie znajomosé nowych technologii wydaje
sie stanowi¢ nieodtgczng czes$¢ funkcjonowania jednostki w otaczajacym
Swiecie. Nowe technologie staja sie przedmiotem wielu gorgcych dyskusji
spotecznych, ekonomicznych czy politycznych, co w konsekwencji znaj-
duje odzwierciedlenie w dziatalno$ci europejskiego prawodawcy (projekt
rozporzadzenia w sprawie sztucznej inteligencji) i prébie ich prawnej re-
gulacji®. Oznacza to, ze istotng kwestig staje sie problematyka regulacji
prawnej dziatania cztowieka z zastosowaniem nowoczesnych technologii.
Stusznie wskazuje sie w doktrynie, iz zjawisko to pociaga za sobg koniecz-
no$¢ podejscia interdyscyplinarnego, wspétpracy specjalistéw posiada-
jacych ekspercka wiedze z réznych dziedzin, w tym ekonomii, socjologii,
technologii, mediéw czy nauk o bezpieczenstwie®.

W niniejszym opracowaniu przedstawione zostang przyktadowe sys-
temy sztucznej inteligencji na rynkach finansowych oraz (bardziej szcze-
gétowo) w bankowosci, gdyz sektor bankowy wcigz jeszcze wydaje sie
podstawowym obszarem gospodarki kazdego panstwa'. Z jednej strony
zmiany w obszarze innowacji technologicznych majg bardzo dynamiczny
charakter, z drugiej strony ramy publikacji nie pozwalajg na wskazanie
wszystkich mozliwych rozwigzan oferowanych przez nowe technologie
na rynkach finansowych, dlatego tez wskazanie tych zastosowan ma cha-
rakter wylgcznie przyktadowy.

Celem publikacji jest analiza wptywu nowych technologii, zwtaszcza
systemoéw sztucznej inteligencji na rynki finansowe w kontekscie poten-
cjalnych zagrozen z tym zwigzanych. Analiza obejmuje dostepng litera-
ture, artykuty naukowe, literature fachowg oraz akty prawne w zakresie
wykorzystania systemow sztucznej inteligencji przez rynki finansowe.

8 Wiecej: D. Garczynski, Ryzyko nowych technologii w zarzgdzaniu ryzykiem operacyjnym w banku, ,,Stu-
dia Ekonomiczne. Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego w Katowicach”, 2015, nr 238, s. 26
inn.

9 K. Chatubinska-Jentkiewicz, Rozwdj nowoczesnych technologii w kontekscie procesu stanowienia prawa
na przyktadzie strategii Al, Teka Komisji Prawniczej PAN Oddziat w Lublinie, tom 12, 2019, nr 2, s. 54.

10 Wiecej na temat zastosowan sztucznej inteligencji w Niemczech: D. Bengel, Organizational Accep-
tance of Artificial Intelligence: Identification of AI Acceptance Factors Tailored to the German Finan-
cial Services Sector (electronic resource), Wiesbaden, Springer Fachmedien Wiesbaden | Imprint:
Springer Gabler, 2020.
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Praca ma charakter przegladowy, wykorzystano w niej literature i akty
prawne dotyczgcg systemé6w Al dostepne do 2021 roku.

Innowacje technologiczne na rynku finansowym

Instytucje finansowe, stanowigce jeden z fundamentéw wspotczesnego
spoteczenstwa informacyjnego, poddane sg juz od jakiego$ czasu trans-
formacji wymuszonej postepujaca digitalizacjg. Celem tych przemian jest
sprostanie zmieniajgcym sie i stale rosngcym oczekiwaniom klientéw,
obowiazujacym regulacjom prawnym oraz wystepujacym na coraz szerszg
skale zagrozeniom w cyberprzestrzeni. Zmiany te obejmujg wprowadza-
nie rozwigzan opartych na sztucznej inteligencji, zaawansowanej anality-
ce czy automatyzacji, pozwalajgc (miedzy innymi) na bardziej efektywna
analize danych oraz efektywne zarzadzanie ryzykiem. Prowadzone ana-
lizy wskazuja, iz sztuczna inteligencja wptynie na §wiadczenie niemalze
90 procent ustug finansowych w ciggu najblizszych dwdéch lat, zwlaszcza
gdyby instytucje bankowe chciaty pozosta¢ konkurencyjne na rynku fi-
nansowym w stosunku do fintechéw?. Sektor bankowy staje sie coraz bar-
dziej zalezny od rozwoju technologii, a systemy sztucznej inteligencji dajg
niespotykang dotad mozliwo$¢ dalszego wzrostu innowacji. Szacuje sie,
iz do 2035 roku w sektorze finansowym nastgpi wzrost wartosci dodanej
brutto ustug o 2,4%, w przypadku natomiast zastosowania rozwigzan Al
mozliwy jest dalszy przyrost o dodatkowe 4,4% warto$ci dodanej brutto®.

Wskazuje sie, ze instytucje finansowe maja najwiekszy potencjat do
wdrozenia rozwigzan opartych na sztucznej inteligencji'®. Wynika to po
pierwsze z ich zaawansowania technologicznego, a po drugie z faktu dys-
ponowania olbrzymimi ilo§ciami danych, ktérych obstuga wymaga efek-
tywnego podejs$cia. Dodatkowo instytucje finansowe majgce przymiot
instytucji publicznego zaufania ponoszg szczegblng odpowiedzialno$¢ za
dane, do ktoérych majg dostep i ktére w ramach swojej dziatalnosci prze-
twarzajg. Banki dzieki inwestycjom w systemy sztucznej inteligencji sg
w stanie zwiekszy¢ swoje dochody nawet o0 34 procent!.

1 https:/www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/us/Documents/process-and-operations/us-a-
i-transforming-future-of-banking.pdf [dostep: 7 sierpnia 2021], s. 1.

2 https:/www.accenture.com/fr-fr/_acnmedia/36dc7f76eab444cab6a7f44017cc3997.pdf [do-
step: 7 sierpnia 2021], s. 10.

B http:/fintechpoland.com/raport-sztuczna-inteligencja-dobre-praktyki-aspekty-prawne-zastosowa-
nie-w-sektorze-finansowym/ [dostep: 7 sierpnia 2021], s. 6.

% Tbidem.
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Wybrane aspekty prawne sztucznej inteligencji

Analizujac problematyke sztucznej inteligencji, warto wskazac¢, iz w dok-
trynie pojawia sie rozréznienie na stabg Al i silng AI®. Przez pojecie stabej
Al rozumie¢ nalezy taki system, ktory przy wykonywaniu transakeji ryn-
kowych dziata w spos6b samodzielny, gdyz wbudowane zostatly wen algo-
rytmy pozwalajgce na samouczenie sie, co skutkuje autonomicznoscia jego
dziatania oraz niepodleganie lub ograniczone podleganie kontroli cztowie-
ka (ktora faktycznie ma charakter nastepczy). Przyjmuje sie natomiast, ze
silna AI to taka, ktéra wykazuje zdolno$ci samopoznawcze, tj. ma okreslo-
ng samoswiadomo$¢ (jakkolwiek jest to bardzo trudne do zdefiniowania).
W literaturze wskazuje sie, iz pewnym testem samoswiadomosci sztucznej
inteligencji mogloby by¢ wykroczenie przez nig przeciwko wpisanym al-
gorytmom lub ich nieuzasadniona zmiana's. Wskazaé tez mozna na inne
jeszcze klasyfikacje sztucznej inteligencji, tj. podzial na sztuczng waska
inteligencje (Artificial Narrow Intelligence — ANT), co do zasady utozsamiang
ze stabg Al, sztuczng inteligencje ogdélng (Artificial General Intelligence - AGI),
0 poziomie poréwnywalnym z inteligencjg cztowieka, oraz superinteli-
gencje (Artificial Superintelligence — ASI), przekraczajaca znacznie poziom
inteligencji ludzkiej". Podziat ten jest kwestionowany w doktrynie jako
niespéjny, gdyzz natury rzeczy sztuczna inteligencja przewyzsza cztowieka
na wielu polach, chociazby z uwagi na moce obliczeniowe'®.

W kontekscie rozwazan nad sztuczng inteligencja warto zwréci¢ uwa-
ge na jeszcze jeden jej aspekt — postrzegany w doktrynie jako kontrower-
syjny - jakim jest kwestia przyznania jej (bgdz nie) osobowosci prawne;j.
Z punktu widzenia prawa ma to podstawowe znaczenie, gdyz mozliwosé
uczestnictwa przez okreslony podmiot w wymianie dobr i ustug na rynku
definiowana jest przez jego zdolno$¢ prawng (mozliwo$¢ bycia podmiotem
praw i obowigzkéw) i zdolno$¢ do czynnosci prawnych (zdolno$¢ do ksztat-
towania wlasng wolg zakresu tych praw i obowigzkéw). Systemy sztucznej
inteligencji - potocznie okres$lane jako artificial agent - postrzegane sg przez
doktryne w sposob niejednolity. Sztuczna inteligencja stanowi¢ moze nie-
jako narzedzie (mere tools) ludzkiego dziatania. Mozna tez spotkac sie ze
stanowiskiem, iz zastosowanie Al traktowaé nalezy jako oferte skierowang

5 A. Chlopecki, Sztuczna inteligencja. Szkice prawnicze i futurologiczne, Warszawa 2021, s. 5.

6 A. Chtopecki, Sztuczna inteligencja..., op. cit., s. 3.

" G. Gurkaynak, I. Yilmaz, G. Haksever, Stifling artificial intelligence. Human perils, ,Computer Law and Se-
curity Review”, 2016, Vol. 32, No. 5, s. 7491inn.

8 A. Chtopecki, Sztuczna inteligencja... op. cit., s. 5.
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do drugiej strony”. Konwencja Narodéw Zjednoczonych o wykorzystaniu
lacznosci elektronicznej w umowach miedzynarodowych wskazuje na przy-
kiad, iz wazna w transakcjach miedzynarodowych jest umowa zawarta za
posrednictwem sztucznej inteligencji z osobg fizyczng lub sztucznej inteli-
gencjizinng sztuczng inteligencja®. Wiekszo$¢é przedstawicieli Srodowiska
- zaréwno na poziomie krajowym?, jak i europejskim? - zdecydowanie
sprzeciwia sie przyznaniu sztucznej inteligencji zdolnosci do czynnosci
prawnych, a tym bardziej osobowos$ci prawnej. Rozumie¢ to nalezy w taki
sposob, ze sztuczna inteligencja nie bedzie mogta naby¢ prawa wiasnosci
czy tez zawierac jakichkolwiek innych transakeji w obrocie gospodarczym.
Wynika to z przyjecia na poziomie europejskim podejscia zaktadajacego
supremacje czlowieka nad sztuczng inteligencjg (human-centric approach).

Na gruncie obowigzujacych przepiséw prawa system sztucznej inteli-
gencji stanowi pod wzgledem materialnym sktadnik przedsiebiorstwa;
w zaleznosci od formy prowadzenia tej dziatalno$ci gospodarczej moze
stanowi¢ wlasno$é¢ przedsiebiorcy (jednoosobowa dziatalnos$é), wspotwia-
sno$¢ wspolnikow lub wiasnosé spo6tki (w spétkach bedacych osobg praw-
ng). W szczegolnosci watpliwosci budzi¢ moze to, czy dziatanie sztucznej
inteligencji nalezy traktowa¢ jako przejaw woli okreslonej osoby praw-
nej, czy tez nalezatoby uzna¢ SI za odrebng osobe prawng, funkcjonujaca
oddzielnie od osoby prawnej, ktorg reprezentuje (a by¢ moze upodobnié
osobowo$¢ prawng sztucznej inteligencji do osobowos$ci prawnej osoby
fizycznej). Niewatpliwie sg to zagadnienia, ktoére w przysztosci powinny
zostaé ujete przez ustawodawce w okreslone ramy prawne.

Pojecie sztucznej inteligencji - uwagi
na tle projektu rozporzadzenia Komisji
Europejskiej w sprawie sztucznej inteligencji

Zaréwno w prawie krajowym, jak i w prawie europejskim brak obecnie
definicji sztucznej inteligencji, niemniej jednak trwaja prace zmierzajace

9 Tbidem, s. 7.

2 United Nations Convention on the Use of Electronic Communications in International Contracts https:/
uncitral.un.org/en/texts/ecommerce/conventions/electronic_communications [dostep: 7 sierpnia 2021].

2 https:/www.gov.pl/web/cyfryzacja/konsultacje-spoleczne-projektu-polityki-rozwoju-sztucznej-in-
teligencji-w-polsce-na-lata-2019-2027 [dostep: 7 sierpnia 2021].

2 Liability for Artificial Intelligence and other emerging digital technologies https://ec.europe.eu/news-
room/dae/document.cfm?doc_id=63199 [dostep: 7 sierpnia 2021].
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do zaproponowania ujednoliconej definicji®*. Na zlecenie Parlamentu Eu-
ropejskiego opracowano m.in. raport dotyczacy zastosowania sztucznej
inteligencji na rynkach kapitatlowych, w ktérym przedstawiono szanse
i potencjalne zastosowania algorytmow sztucznej inteligencji na rynkach
finansowych (Artificial Intelligence Market and Capital Flow). Jednak naj-
wazniejszym dokumentem, ktéry niewatpliwie bedzie w sposéb istotny
oddziatywat na model wytwarzania i uzytkowania systeméw sztucznej inte-
ligencji, jest projekt rozporzadzenia w sprawie sztucznej inteligencji (Artifi-
cial Intelligence Act), przedstawiony przez Komisje Europejska 21 kwietnia
2021 roku?. Projekt przewiduje bardzo szeroka definicje systemoéw sztucznej
inteligencji. Zaklada ona, Ze system sztucznej inteligencji to oprogramo-
wanie opracowane z uzyciem co najmniej jednej spoéréd technik i podejsé
wymienionych w zatgczniku I, ktére moze — dla danego zestawu cel6w okre-
Slonych przez cztowieka - generowac wyniki takie, jak: tresci, przewidywa-
nia, zalecenia lub decyzje, wptywajace na Srodowiska, z ktérymi wchodzi
w interakcje. Wéréd przedstawionych technik wskazaé nalezy po pierwsze
mechanizmy uczenia maszynowego, w tym uczenie nadzorowane, uczenie
sie maszyn bez nadzoru i uczenie przez wzmacnianie, z wykorzystaniem
szerokiej gamy metod, w tym uczenia gtebokiego; po drugie metody oparte
nalogiceiwiedzy, w tym reprezentacja wiedzy, indukcyjne programowanie
(logiczne), bazy wiedzy, silniki inferencyjne i dedukcyjne, rozumowanie
(symboliczne) i systemy ekspertowe; i po trzecie — podejécia statystyczne,
estymacja bayesowska, metody wyszukiwania i optymalizacji®.

Komisja Europejska przyjeta w stosunku do systeméw sztucznej in-
teligencji podejscie oparte na ryzyku, co oznacza, iz zakres ich regulacji
zalezny jest od stopnia generowanego przez nie ryzyka. Przepisy odno-
szg sie wiec bardziej do sposobu wykorzystania sztucznej inteligencji
niz samego jej systemu. Komisja przedstawita cztery modele ryzyka,
ktére pocigga za sobg uzycie Al (minimalne, niewielkie, wysokie i nie-
akceptowalne). Ryzyko minimalne znajduje sie poza sferg regulacyjng
rozporzadzenia, co onacza, ze bedg mogty rozwijac¢ sie w sposéb niemal
nieograniczony. Jako przyktad takich systemoéw wskazaé¢ nalezy kon-
wersje mowy na tekst czy tez automatyczne ttumaczenie tekstu. Druga
kategorie stanowig systemy niosgce za sobg ryzyko niewielkie, a na ich
wlascicieli natozone zostang obowigzki informacyjne, tak aby uzytkow-
nik miat Swiadomos$¢, iz wchodzi w interakcje ze sztuczng inteligencija,
nie z czlowiekiem, np. wirtualni rozmoéwecy, tzw. czatboty. Do trzeciej

» https:/www.europarl.europa.eu/RegData/etudes/STUD/2021/662912/TPOL_STU(2021)662912_EN.pdf

% Projekt rozporzadzenia w sprawie sztucznej inteligencji (Artificial Intelligence Act), Bruksela, 21
kwietnia 2021, COM (2021) 206 final.

» Art. 3 (1)izatgeznik I projektu rozporzadzenia w sprawie sztucznej inteligencji.
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grupy zaliczy¢ nalezy systemy obcigzone ryzykiem wysokim, tzn. moga-
ceingerowaé w zycie i otoczenie cztowieka. Na producentéw, dystybuto-
row czy uzytkownikéw takich systemoéw natozone zostang surowe ramy
regulacyjne w postaci szeregu wymogéw - to przyktadowo: obowigzek
wdrozenia systemu zarzadzania ryzykiem, obowiagzek rejestracji zdarzen
(logéw), wymaog przejrzystosci i nadzor cztowieka. Jako przyktad takie-
go systemu wskaza¢ nalezy system zdalnej identyfikacji biometrycznej
w czasie rzeczywistym i kategoryzacje osob fizycznych, systemy stosowa-
ne do analizowania cvirekrutacji pracownikéw, zastosowanie sztucznej
inteligencji w chirurgii wspomaganej robotami, ocene zdolnos$ci kre-
dytowej (scoring kredytowy), weryfikacje autentycznos$ci dokumentéw
czy zastosowanie systemu Al w wymiarze sprawiedliwos$ci (propono-
wanie rodzaju i wymiaru kary dla osoby skazanej za przestepstwo). Jed-
noczeé$nie Komisja uznata za niedopuszczalne takie systemy Al, ktore
naruszalyby podstawowe prawa cztowieka, w tym prowadzenie przez
rzad punktowej oceny obywateli (social scoring) czy stosowanie technik
podprogowych w celu wptyniecia na zachowanie cztowieka, jak rowniez
zdalng identyfikacje biometryczng w czasie rzeczywistym, wykorzysty-
wang w przestrzeni publicznej do egzekwowania prawa.

Ramy regulacyjnoprawne dla sztucznej
inteligencji na rynkach finansowych

Rozwéj nowoczesnych technologii zmienia sposéb korzystania
z ustug finansowych zaréwno po stronie samych uczestnikéw rynku
finansowego, jak i po stronie instytucji finansowych, czynigc wiele
wewnetrznych proceséw bardziej efektywnymi®. Sztuczna inteligen-
cja jest technologiag, ktéra na rynkach finansowych staje sie w tym
zakresie najbardziej popularna, gdyz pozwala na znaczng automaty-
zacje i robotyzacje wielu proceséw?. Wsrod przyktadoéw zastosowan
systeméw Al w instytucjach finansowych wskazaé nalezy przyktadowo
- zgodnie z art. 105a prawa bankowego - zautomatyzowane procesy
oceny zdolno$ci kredytowej, zaawansowane analizy, robodoradztwo,

% Wiecej na ten temat znajdziemy w obszernym, trzytomowym opracowaniu dotyczacym digitali-
zacji sektora bankowego i ubezpieczen: The digital journey of banking and insurance. Vol. 2, Dig-
italization and machine learning, red. V. Liermann, C. Stegmann, Cham: Springer International
Publishing AG, 2021.

21 F. Schér, Decentralized Finance; On Blockchain- and Smart Contract-Based Financial Markets, ,Federal
Reserve Bank of St. Louis Review, Second Quarter”, 2021, 103(2), ss. 153-174.
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handel algorytmiczny, czatboty oraz doradztwo i sprzedaz produktow
finansowych, rozwigzania z zakresu RegTech, automatyzacja procesu
tworzenia i zawierania umoéw, monitorowanie transakcji ptatniczych
pod katem ich legalnos$ci?.

Rozwéj innowacji w dziedzinie finanséw nastepuje na tyle szybko, ze
system regulacyjnoprawny niejednokrotnie zdaje sie za nim nie nadgza¢,
cowigze sie z tym, iz ich zastosowanie w instytucjach finansowych opiera
sie bardziej na regulacjach miekkich niz na przepisach prawa, z wyjatkiem
ww. art. 105a prawa bankowego — dotyczacego badania zdolnosci kredyto-
wej. Dlatego tak wazne jest opracowanie przez instytucje europejskie lub
ustawodawce krajowego aktow prawnych w tym przedmiocie, zawieraja-
cych wytyczne dla instytucji stosujacych systemy sztucznej inteligenc;ji,
np. w zakresie poziomoéw akceptowalnego ryzyka czy zasad odpowiedzial-
nosci za dziatanie AI%.

Warto w tym kontekscie zwrdcié uwage na opublikowane 15 czerwca
2021 r. wytyczne niemieckiego organu nadzoru nad $wiadczeniem ustug
finansowych BaFin (Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht), do-
tyczgce wykorzystania algorytméw w procesie podejmowania decyzji na
rynku finansowym, ktore niewgtpliwie stanowi¢ mogg (a nawet powinny)
wytyczne dla modelu normatywnoregulacyjnego algorytmizacji w sek-
torze ustug finansowych dla instytucji europejskich badz krajowychs°.
Ramy niniejszej publikacji nie pozwalaja na szczegdtowe przedstawienie
wszystkich wskazanych tam wytycznych, warto jednak zwrdéci¢ uwage
na najwazniejsze z nich. W pierwszej kolejnosci nalezy zwré6ci¢ uwage na
fakt, ze nie zaktada sie koniecznosci uzyskiwaniu zgéd na wykorzystanie
okre$lonego algorytmu; niemniej urzad zastrzega sobie prawo zglaszania
uwag zaréwno na etapie nadzoru, jak na etapie wystepowania o licencje.
Przy badaniu zgodno$ci z wytycznymi urzad opiera sie na zasadzie ,,same
business, same risk, same rules”, co rozumie¢ nalezy w ten sposéb, ze
kierowat sie on bedzie stopniem ryzyka i neutralnoscig technologiczng
w procesie dokonywania oceny i przeprowadzaniu nadzoru, lecz jednak
uwzgledniat zasade proporcjonalnosci w odniesieniu do biznesu wyko-

% Przyktady za: M. Nowakowski, Fintech. Technologia, finanse, regulacje. Praktyczny przewodnik dla
sektora innowacji finansowych, Warszawa 2020, s. 25.

» Napoziomie krajowym pewng wskazéwkg w tym zakresie by¢ moze ,Polityka rozwoju sztucznej inte-
ligencji w Polsce na lata 2019-2027. Godna zaufania sztuczna inteligencja, autonomia i konkurencja”.
https:/www.gov.pl/web/cyfryzacja/konsultacje-spoleczne-projektu-polityki-rozwoju-sztucznej-in-
teligencji-w-polsce-na-lata-2019-2027 [dostep: 7 sierpnia 2021].

% BaFin Big Data and Artificial Intelligence. Principles for the Use of Algorithms in decision making pro-
cess, https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/EN/Meldung/2021/meldung_210615_
Prinzipienpapier_BD_KI_en.html [dostep: 1 sierpnia 2021].
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rzystujacego systemy Al. Wieksze zaangazowanie urzedu widoczne bedzie
przyktadowo przy ocenie algorytmoéw wykorzystywanych w stosunku do
konsumentéw (ocena ich zdolnosci kredytowej) lub gdy beda to systemy
Al oistotnym znaczeniu dla danej instytucji finansowej. BaFin opracowat
ponadto kluczowe zasady, ktérych przestrzeganie wyznacza tre$é dzia-
tania w stosunku do pozostatych. Sg to: odpowiedni system zarzgdzania
ryzykiem i outsourcingiem, przeciwdziatanie dyskryminacji i stronni-
czosci algorytmicznej oraz precyzyjne wskazanie odpowiedzialnosci za
obszar algorytmow. Szczegdlnie istotna wydaje sie ta ostatnia wskazéwka,
zgodnie z ktora wyzsza kadra menedzerska - a nie algorytmy — ponosi¢
powinna odpowiedzialno$¢ za procesy wykorzystujace algorytmy w po-
dejmowaniu okres$lonych decyzji. Oznaczaé to bedzie, iz osoby te posiadaé
powinny przygotowanie eksperckie, przynajmniej z zakresu wykorzysty-
wania nowych technologii, tak aby byly w stanie zrozumie¢ funkcjono-
wanie algorytmu®.

W ostatnim czasie nastgpito istotne przy$pieszenie na rynku in-
nowacji finansowych, w szczegdlnosci w zakresie, w jakim dotyczy
to obrotu instrumentami finansowymi. Niewatpliwie jest to bardzo
korzystne zaré6wno dla inwestora, jak i dla samej instytucji finanso-
wej, gdyz pozwala obnizy¢ koszty transakcyjne czy uniknaé¢ btedéw
cztowieka. Przemiany technologiczne na rynku detalicznych ustug
finansowych znalazly zastosowanie gtéwnie w sektorze ptatno-
$ci, ubezpieczen i inwestycji. Odbywa sie to w drodze tworzenia no-
wych przedsiebiorstw (tzw. start-upoéw), ktore sg sktonne oferowac
klientom bardziej elastyczne i korzystne finansowo ustugi niz tra-
dycyjne instytucje finansowe. Doprowadzito to do powstania seg-
mentu FinTech, w ramach ktérego oferowane sg ustugi InsurTech,
RegTech czy robodoradztwo (robo-advice). Omawiajgc systemy Al na
rynkach finansowych, warto bardziej szczegétowo przedstawi¢ dwa
bardzo powszechne zastosowania sztucznej inteligencji na rynkach fi-
nansowych, jakimi sg robodoradztwo i handel algorytmiczny.

Komisja Nadzoru Finansowego opublikowata swoje stanowisko w spra-
wie Swiadczenia ustugi robodoradztwa®2. W nowym rozwigzaniu dostrze-
gaonawiele korzysci, w tym obnizenie kosztéw transakcyjnych po stronie
klienta oraz zwiekszenie efektywnosci samej inwestycji. Moze ono by¢
stosowane zaréwno do sprzedazy pojedynczych instrumentéw finanso-

3l Wiecej na ten temat: M. Nowakowski, dostepne na stronie https:/finregtech.pl/2021/07/19/wytyczne
-bafin-w-sprawie-sztucznej-inteligencji-dla-sektora-finansowego-dobry-przyklad-dobre-praktyki/
[dostep: 7 sierpnia 2021].

# https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/Stanowisko_UKNF_ws_swiadczenia_uslugi_robo_
doradztwa_71303.pdf [dostep: 7 sierpnia 2021].
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wych, jak i calego portfela inwestycyjnego. Samo robodoradztwo, tzw.
zautomatyzowane doradztwo, stanowi szczegdlng forme $§wiadczenia
ustugi doradztwa inwestycyjnego, w ramach ktérego jednak udzielanie
i przekazywanie rekomendacji odbywa sie przy zastosowaniu algorytmow
oraz systemoéw automatycznych czy pétautomatycznych. Oznacza to, ze
robodoradztwo moze by¢ zastosowane zaré6wno do modelu komplekso-
wej obstugi klienta - tj. przeprowadzenia analizy odpowiednio$ci danego
instrumentu, az do przedstawienia mu rekomendacji przez algorytm -jak
i w modelu pétautomatycznym, tj. takim, w ktérym algorytm rekomen-
duje opcje okreslonej transakcji, ale nastepnie osoba obstugujaca danego
klienta mu jg przedstawia®.

W odréznieniu od tradycyjnego modelu doradztwa inwestycyjnego
w przypadku ustugi robodoradztwa przyporzadkowanie instrumentéw
finansowych do profilu klienta odbywa sie na podstawie analizy algoryt-
micznej, opartej na systemie sztucznej inteligencji - obejmujacej miedzy
innymi uczenie maszynowe (ang. traditional machine learning), uczenie
glebokie (ang. deep learning) czy przetwarzanie jezyka naturalnego (natural
language processing) — lub jakim$ narzedziu statystycznym do analizy du-
zych zbioréw danych (tzw. Big Data). Polega to na wystaniu klientowi przez
narzedzie zwbudowanym systemem algorytmicznym sygnatu transakcyj-
nego dotyczacego okreslonego instrumentu finansowego; zlecenie takie
nie jest jednak aktywowane automatycznie, ale wymaga nastepczej ak-
ceptacji klienta zawarcia transakcji zgodnie z otrzymang rekomendacjg
(sygnatem transakcyjnym). Zgodnie z prawem zaréwno europejskim, jak
i krajowym firma inwestycyjna ponosi odpowiedzialno$¢ za §wiadczone
ustugi doradztwa - niezaleznie od tego, czy przeprowadzane sg one w spo-
sob tradycyjny, czy w sposob zautomatyzowany, nawet jezeli w procesie
Swiadczenia ustugi z wykorzystaniem rozwigzan technicznych uczestni-
czy inny podmiot.

Handel algorytmiczny to rozwigzanie umozliwiajgce automatyczne po-
dejmowanie decyzji transakcyjnych (kupna lub sprzedazy) oraz genero-
wanie zyskéw przy predkosci i czestotliwosci niemozliwej do utrzymania
przez indywidualnie dziatajgcego inwestora. Dodatkowo handel oparty na
algorytmie eliminuje przypadki podejmowania decyzji transakcyjnych pod
wplywem emocji, takich jak strach czy chciwo$é. Przewaga tego systemu
nad tradycyjnym modelem handlu polega na dostepie do znacznie szerszego
zakresu danych (w czasie rzeczywistym) i mozliwo$ci dokonywania trans-
akejiw czasie milisekund. Za sprawne dziatanie takiego systemu odpowie-
dzialno$é ponosi specjalny algorytm - tj. zestaw precyzyjnie okreslonych

3 M. Nowakowski, Fintech..., s. 242.
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instrukeji wskazujacych, jakie czynnosci w jakich okolicznos$ciach nalezy
przeprowadzié¢ - ktory potrafi w utamku sekundy generowac informacje na
temat tego, czyikiedy przeprowadzié proces kupnaisprzedazy akcji lub wa-
luty. Ponadto decyzja taka poprzedzona jest analizg zmienno$ci, arbitrazu
cenowego czy aktualnej tendencji cenowej. Obecnie ponad osiemdziesiat
procent transakeji na amerykanskiej gietdzie i rynku Forex realizowanych
jest automatycznie przez tzw. algorytmiczne roboty handlowe?*. Dodatko-
wa korzyscig jest to, ze system inwestycyjny oparty na dziataniu AI moze
dziataé nieprzerwanie przez calg dobe siedem dni w tygodniu, pozwalajgc
uzyskaé dodatkowgq przewage na rynku.

Na firme inwestycyjng lub inny podmiot przeprowadzajacy operacje
rynkowe oparte na handlu algorytmicznym prawo europejskie naktada
szereg obowigzkow wynikajgcych z rozporzadzenia 2017/565% czy roz-
porzadzenia 2017/589%. Jednym z wymagan jest ustanowienie systemu
monitorowania systeméw algorytmicznych pod katem ewentualnego
wykrywania manipulacji na rynku. Wigze sie to z konieczno$cig wdroze-
nia odpowiednich procedur zarzadzania ryzykiem. Prawo naktada tez na
taki podmiot szczegdlny obowiazek uprzedniego wskazania limitéw co do
liczby instrumentéw stanowigcych przedmiot takiego obrotu, ceny, war-
tosci i liczby zlecen, pozycji strategicznej czy liczby systemoéw obrotu, do
ktérych kierowane sg zlecenia, zgodnie z art. 8 rozporzadzenia 2017/589.
Dziatania te w razie zaistnienia btedéw w pracy algorytmu umozliwiajg
ograniczenie ewentualnych strat.

Innym waznym wymogiem w konteks$cie coraz czestszego polegania
na systemach sztucznej inteligencjijest natozenie na instytucje finansowe
korzystajgce z takich innowacji technologicznych szczegbélnych wymagan
compliance w zakresie wiedzy i kwalifikacji o stosowanych systemach in-
formatycznych u os6b odpowiedzialnych za nadzér nad obszarem handlu
algorytmicznego - co oznacza, ze osoby takie musza dysponowa¢ okre-
Slong wiedzg programistyczng oraz dotyczaca zasad dziatania uczenia
maszynowego. Bardziej restrykcyjne wymagania co do wiedzy tych oséb
wynikajg z nader ograniczonego (lub wrecz zadnego) udziatu czynnika
ludzkiego w procesie transakcyjnym.

3 https://businessinsider.com.pl/ [dostep: 7 sierpnia 2021].
% Rozporzadzenie 2017/565 (Dz. Urz. L. 087 z 31 marca 2017 1.), s. 1.
3 Rozporzadzenie 2017/589 (Dz. Urz. L 87, 417 z 31 marca 2017 r.), s. 1.
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Zastosowanie systemow
sztucznej inteligencji w bankowosci

W czasach wspétczesnych banki jako instytucje zaufania publicznego
znalazly sie w nowej sytuacji, gdyz o klientéw i ich zaufanie - a w kon-
sekwencji $rodki finansowe — konkurowaé¢ musza z coraz prezniej dzia-
lajacymi fintechami, ktére upowszechniajg innowacyjne produkty
finansowe, wykorzystujac m.in. systemy sztucznej inteligencji. Ban-
ki, chcac konkurowaé z produktami finansowymi oferowanymi przez
fintechy, zmuszone sg w coraz wiekszym stopniu wdraza¢ rozwigzania
oparte na nowych technologiach®.

Sektor bankowy, jak wskazuje raport?, staje sie coraz bardziej zalez-
ny od rozwoju technologii, a systemy sztucznej inteligencji pozwalajg
na - niespotykany dotad - dalszy wzrost innowacji*. Bedzie ona miata
fundamentalne znaczenie dla wszystkich dziatan banku, poczawszy od
operacji front office, poprzez kluczowe dla banku produkty i ustugi, az do
operacji back office*®. Wérdd operacji front office nalezaloby przyktadowo
wskazaé: obstuge klienta, obstuge call center, marketing klienta, relacje
z klientem, obstuge fuzji, przejeé¢ i konsolidacji, analize klienta czy opraco-
wanie strategii biznesowych. Dalej: sztuczna inteligencja mogtaby znalez¢
zastosowanie w takich kluczowych dla banku ustugach i produktach, jak:
bankowo$¢ detaliczna i komercyjna, karty i ptatnosci, bankowo$¢ kor-
poracyjna i inwestycyjna, bankowo$¢ transakcyjna i gietdy, dziatalnosé
windykacyjna, doradztwo, zarzadzanie zabezpieczeniami, zarzadzanie
plynnoscia i gotéwka czy zarzadzanie zaméwieniami i wyceng. W ostat-
niej kolejnosci, w zakresie dziatalnosci back office, potencjalne pola za-
stosowania systeméw sztucznej inteligencji to: zarzadzanie ryzykiem,
obstuga skarbca, przeciwdziatanie oszustwom, raportowanie do instytucji

5 Szerzej na temat zastosowan sztucznej inteligencji w bankach: A.R.D. Rodrigues, D.A.F. Ferreira,
F.J.C.S.N. Teixeira, C. Zopounidis, Artificial intelligence, digital transformation and cybersecurity in the
banking sector: A multi-stakeholder cognition-driven framework, ,Research in International Business
and Finance”, 2022, 4, Vol. 60.

3 https:/www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/us/Documents/process-and-operations/us-a-
i-transforming-future-of-banking.pdf [dostep: 7 sierpnia 2021], s. 2.

% Wiecej na temat zastosowan algorytmow sztucznej inteligencji w bankowoéci w krajach azjaty-
ckich: N.M. Boustani, Artificial intelligence impact on banks clients and employees in an Asian de-
veloping country, ,Journal of Asia Business Studies”, 2022, 3, 23, Vol. 16(2), ss. 267-278; D. Zhao,
W. Zhang, Artificial Financial Intelligence in China, Singapore, Springer Singapore Pte. Limited,
2021.

4 https:/www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/us/Documents/process-and-operations/us-a-
i-transforming-future-of-banking.pdf [dostep: 7 sierpnia 2021], s. 2.
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publicznych, rachunkowo$é, raportowanie compliance, optymalizacja
ustug obstugi czy audyt*.

Sztuczna inteligencja dla dziatan instytucji finansowej, jaka jest bank,
stanowi istotne wsparcie w wielu obszarach, w tym zwtaszcza w stosunkach
pomiedzy klientem a bankiem, przy analizie danych oraz w ramach dziatan
operacyjnych wewnatrz samego banku. W przeszio$ci dziatalno$¢ bankow
opierata sie w przewazajacej mierze na bezposrednim kontakcie z klientem,
obecnie jednak - w dobie bankowosci internetowej - klienci coraz wiecej
spraw sg juz w stanie zatatwié¢ samodzielnie*. Niemniej wiele spraw wcigz
wymaga $cislejszego kontaktu z bankiem niz ten mozliwy przez profil ban-
kowy czy infolinie, co niestety przektada sie na dtuzszy czas wykonania
ustugi. I wlasnie ta sfera dziatalno$ci banku - tj. zaktadanie kont, informa-
cjeich dotyczace czy uzyskanie pozyczek - mogtaby niewatpliwie stanowié
pole do ulepszen dzieki systemom sztucznej inteligencji.

Przechodzac do bardziej szczegétowych zastosowan sztucznej inte-
ligencji w bankowo$ci, wskazaé nalezy, ze szczegdlnie przydatne wich
przypadku okazaty sie rozwigzania w zakresie przetwarzania danych
oparte na uczeniu gtebokim, ktére okazuje sie dominujgca metoda
podniesienia efektywnos$ci proceséw bankowych. Rozwigzania opar-
te na sztucznej inteligencji stosuje sie m.in. przy dokonywaniu oceny
ryzyka kredytowego czy wycenie aktywéw. Ponadto wskazaé nalezy,
iz systemy Al znajduja zastosowanie do automatyzacji ztozonych pro-
cesow - takich jak planowanie oraz implementacja zindywidualizowa-
nych i targetowanych akcji marketingowych lub sprzedaz okreslonych
produktéw bankowych. Sztuczna inteligencja podnosi takze poziom
bezpieczenstwa transakcji, nie obnizajgc poziomu elastycznosci ustugi
finansowej czy uzytecznosci narzedzi internetowych; wymienié¢ tez
trzeba procesy przygotowywania kompleksowych analiz demograficz-
nych w czasie rzeczywistym czy analize postepowania klienta, w tym
jego odczué, na podstawie zachowan w mediach spoteczno$ciowych*.

W przypadku instytucji bankowych podstawowa rola Al to analiza ry-
zyka, wymogi ostroznos$ciowe oraz analiza danych klientéw czy transak-
cji. Dodatkowo algorytmy, ktére moga by¢-badz nie - oparte na systemie
sztucznej inteligencji, pozwalaja na znaczng automatyzacje powtarzal-

4 Na podstawie: https:/www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/us/Documents/process-and-opera-
tions/us-ai-transforming-future-of-banking.pdf [dostep: 7 sierpnia 2021], s. 2.

4 Wiecej na temat platform bankowosci mobilnej: E.H. Manser Payne, J. Peltier, V.A. Barger, Enhancing
the value co-creation process: artificial intelligence and mobile banking service platforms, ,Journal of
Research in Interactive Marketing”, 2021, 5, 19, Vol. 15(1), ss. 68-85.

4 W. Janusz, Oczywiste i mniej oczywiste zastosowania sztucznej inteligencji w sektorze finansowym [w:]
Raport. Sztuczna inteligencja w bankowoéci, Warszawa 2020, s. 43.
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nych, czasochtonnych i monotonnych proceséw bankowych, zwtaszcza
tych wymagajacych od pracownikéw statej koncentracji — w trakcie kto-
rych popelnia sie najwiecej btedéw. A co bodaj najwazniejsze: systemy
sztucznej inteligencji - poprzez uzycie mechanizméw NLP (Natural Lan-
guage Processing) — sa w stanie zrozumie¢ kontekst wprowadzanych in-
formacjiizweryfikowac ich poprawnosé (tzw. cognitive-based automation
capabilities)*. System sztucznej inteligencji potrafi ponadto - opierajac sie
narozwigzaniach computer vision - rozpozna¢ obraz, co pozwala na odczy-
tanie odrecznie wprowadzanych informacji zawartych w formularzach
papierowych oraz wyszukanie informacji ze zdje¢, a takze odczytanie nu-
meréw i symboli zapisanych na skanach dokumentéw. Warto zauwazy¢,
ze technologia Machine Learning (ML) i Natural Language Processing (NLP)
pozwolita na zbudowanie systemu oceny tre$ci naptywajacych do instytu-
cji, analize jego waznoSci, przyporzadkowanie do odpowiedniej kategorii,
aby nastepnie modut AI przedstawit bedaca do dyspozycji pracownika
propozycje odpowiedzi, z ktérej moze on skorzystaé¢. Bardziej zaawanso-
wane systemy potrafig nawet analizowa¢ tre$¢ dokumentéw, na przyktad
umow, wskazujgce w nich istotne elementy.

Podsumowanie

Nowoczesne technologie stajg sie nieodtgcznym atrybutem dziatal-
nosci cztowieka w wielu dziedzinach gospodarki, w szczegdlnosci na
rynkach finansowych. Innowacjom technologicznym towarzyszy nie-
spotykany dotychczas proces digitalizacji i rozwoéj sieci w réznych sek-
torach gospodarki oraz wzrost potrzeb konsumenckich. Globalizacja
inowoczesne technologie oddziatuja na instytucje finansowe w sposéb
dotychczas niespotykany. Niewgtpliwg korzyScig wynikajacg z zasto-
sowania nowych technologii jest to, ze pozwalajg one na zwiekszenie
efektywnosci funkcjonowania instytucji finansowych, w tym dajac
mozliwo$¢ oferowania klientom wyzszego poziomu ustug. Dodatkowo
technologie te wykorzystywane sg w celach zwigzanych z utatwianiem
transferéw pienieznych, unowocze$nieniem bankowosci czy lepszym
zarzadzaniem $rodkami finansowymi.

W zwigzku z tak duzym zaangazowaniem systemow sztucznej inteli-
gencji w codzienne zycie cztowieka coraz czeSciej pojawiajg sie postulaty,
aby nada¢ im odpowiednie ramy regulacyjnoprawne. Na poziomie Unii

4 W. Janusz, Oczywiste..., op. cit., s. 45.
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Europejskiej wyrazem tego jest projekt rozporzadzenia w sprawie wyko-
rzystania sztucznej inteligencji, a na poziomie krajowym sg to przykta-
dowo dziatania Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego, zmierzajace do
wyznaczenia pewnych ram funkcjonowania systeméw sztucznej inteli-
gencji - w postaci rekomendacji kierowanych do podmiotéw korzystajg-
cychz Al

4

&

Abstrakt

Rozwo6j nowych technologii i globalizacja wptywaja na digitalizacje kolejnych dziedzin
gospodarki. Technologie oparte na sztucznej inteligencji zmieniajg Swiat jeszcze bar-
dziej dogtebnie niz pozostate innowacje technologiczne, a oddziatywanie systeméw
sztucznej inteligencji na otaczajgce realia spoteczno-gospodarcze wydaje sie najbardziej
znaczace, ale jednocze$nie stwarza pewne zagrozenia. W przypadku rynku finansowe-
go systemy sztucznej inteligencji znajdujg coraz bardziej powszechne zastosowanie,
gdyz prowadza do powstawania nowych modeli biznesowych, aplikacji, produktéw
czy proceséw, modyfikujac sposéb Swiadczenia ustug finansowych w ramach dziatal-
nosci instytucji finansowych. Wiele analiz wskazuje, ze sztuczna inteligencja w sposéb
pozytywny wptynie na wzrost gospodarczy i moze by¢ postrzegana jako nowy czynnik
produkcji; nie nalezy jednak zapominaé, iz stosowanie nowych technologii, w tym roz-
wigzan opartych na sztucznej inteligencji, stwarza¢ moze dla samych instytucji sektora
finansowego —ale takze dla ich klientéw - wiele ryzyk i zagrozen®.

Nowe technologie stajg sie przedmiotem wielu goracych dyskusji spotecznych, eko-
nomicznych czy politycznych, co ostatecznie znajduje odzwierciedlenie w dziatal-
no$ci ustawodawcy i probie ich prawnej regulacji. Oznacza to, ze istotng kwestig
staje sie uregulowanie prawne dziatania cztowieka w stosowaniu nowoczesnych
technologii.

Celem publikacji jest analiza wptywu nowych technologii, zwtaszcza systeméw
sztucznej inteligencji, na rynki finansowe w kontekscie potencjalnych zagrozen
z tym zwigzanych. Analiza obejmuje dostepne Zrdodta: artykuty naukowe, literature
fachowg oraz akty prawne z zakresu wykorzystania systeméw sztucznej inteligencji
przez rynki finansowe. Praca ma charakter przegladowy, wykorzystano w niej lite-
rature i akty prawne dotyczgce systeméw Al dostepne do 2021 roku.

Stowa kluczowe: nowe technologie, sztuczna inteligencja, rynki finansowe, insty-
tucje finansowe, ustuga finansowa.

Warto w tym kontekécie zwrdci¢ uwage m.in. na raport opracowany przez Swiatowe Forum Ekono-

miczne dotyczacy zastosowan nowych technologii na rynkach finansowych, w szczegdlno$ci kapi-
tatowych: Digital Assets, Distributed Ledger Technology and the Future of Capital Markets, May 2021,
https:/www.weforum.org/reports/digital-assets-distributed-ledger-technology-and-the-future-of-
capital-markets.
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