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ZRODLA DOCHODOW BANKU
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STRUKTURYZOWANYCH

Wprowadzenie

Od kilku lat praktycznie kazdy bank komercyjny za swoj cel strategiczny obie-
ra mozliwo$¢ zaoferowania klientom produktow strukturyzowanych opartych na
wybranym instrumencie bazowym. Rosngca aktywno$¢ bankéw w tym obszarze
w coraz pehiejszy sposob zaspokaja potrzeby inwestycyjne potencjalnych klientow,
ktorzy oczekuja wyzszej dochodowosci, bez ponoszenia nadmiernego ryzyka. Jed-
nak, o czym nie mozna zapomina¢, produkty strukturyzowane stanowia zrodto do-
chodu dla banku, bez ponoszenia ryzyka kredytowego jak to ma miejsce w procesie
transformacji srodkow z lokat bankowych w instrumenty kredytowe.

Wszelkie polskie i zagraniczne publikacje, czy to ksigzkowe czy artykutowe
przede wszystkim omawiajg produkty strukturyzowane z punktu widzenia potrzeb,
ryzyka i korzysci jakie przynosza inwestorom. Rzadko, a w polskiej literaturze fi-
nansowe] praktycznie w ogole, sa one omawiane z punktu widzenia korzysci jakie
niosg dla potencjalnego emitenta. Dlatego celem referatu jest ocena produktow
strukturyzowanych jako potencjalnie dochodowych instrumentéow finansowych, nie
tylko dla inwestorow, ale takze bankéw bedacych ich emitentami, oraz wskazanie
zrodet generowania dochodu przez banki z przedmiotowej oferty.

1. Produkty strukturyzowane - ujecie definicyjne

Produkty strukturyzowane kierowane do klientow indywidualnych to inno-
wacyjne 1 najbardziej elastyczne instrumenty inwestycyjne. Nie istnieje jedna
obowigzujaca definicja produktu strukturyzowanego. Poszczegoélne definicje
czesto okreslaja cechy takiego instrumentu. Najczesciej produkty strukturyzo-
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wane okresla si¢ jako narzgdzia inwestycyjne tworzone za pomocg kombinacji
réznych instrumentéw finansowych oferowanych inwestorom, aby mogli osig-
gna¢ wyzszg rentownos¢, anizeli uzyskana w drodze inwestycji bezposrednich
w instrument bazowy'. Inng definicje mozna znalez¢é w materiatach szkolenio-
wych Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie, ktéra definiuje produkty
strukturyzowane jako instrumenty finansowe emitowane przez banki lub firmy
inwestycyjne o cenie uzaleznionej od wartosci okreslonego wskaznika rynkowego,
np. kursu akceji, kursu walutowego czy wartosci indeksu gietdowego.

Produkty strukturyzowane mozna dowolnie ksztattowa¢ w zaleznosci od po-
trzeb inwestora, jego mozliwosci finansowych, przedziatu czasowego, celu inwesty-
cji oraz skfonnosci do ryzyka®. Podobne cechy instrumentéw strukturyzowanych jako
produktéw finansowych tworzonych pod konkretne potrzeby inwestoréw podkresla
A. Bluemke, ktory traktuje je jako instrumenty spehiajace okreslone wymagania in-
westycyjne danego klienta, jednoczesnie minimalizujac ryzyko jego portfela’.

Potencjalna szansa uzyskania przez inwestorow ponadnormatywnego do-
chodu wynika ze sposobu konstrukcji produktu strukturyzowanego. Srodki pie-
nigzne zainwestowane przez klienta dzielone sa na trzy czeSci: ,,bezpieczna”,
rynkowa” oraz marzg. Gros pozyskiwanych przez emitenta srodkow przezna-
czona jest na wypracowanie gwarantowanej kwoty wyptaty dla inwestora, dlate-
go tez muszg by¢ zainwestowane w bezpieczne instrumenty finansowe. Sg to
najczgsciej obligacje zerokuponowe, glownie emitowane przez Skarb Panstwa,
o terminach dostosowanych do terminu zapadalnosci produktu®. Uzyskane dys-
konto, czyli roznica pomigdzy ceng zakupu o wartoscig nominalna, stuzy do fi-
nansowania zakupu instrumentu pochodnego, jakim jest opcja. Jej zakup to
czes¢ ,,rynkowa” inwestycji, ktora shuzy emitentowi do zabezpieczenia jego po-
zycji po zakonczeniu subskrypcji tak, aby mogt w terminie zapadalnosci wypta-
ci¢ inwestorowi okreslony zysk wedlug umoéwionej formuty. Oczywiscie wyso-
kos¢ wyplaconego zysku uzalezniona jest od ceny instrumentu bazowego
i tendencji rynkowej. Klient uzyskuje prawo do nieograniczonego zysku, ale nie
jest narazony na nieograniczong stratg, poniewaz stopa zwrotu z produktu struk-
turyzowanego moze by¢ wyzsza, a w najgorszym razie rowna stopie gwaranto-
wanej (pomijajac inflacj¢ i zaktadajac 100% gwarancje wniesionego kapitatu).

S. Olszewski: Produkty strukturyzowane. W: Inwestycje finansowe. Red. K. Perez, U. Ziarko-Siwek.
Cedewu, Warszawa 2008, s. 56.
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3 A. Bluemke: How to Invest in Structured Products. A Guide to Investors and Advisors. John
Wiley&Sons, Chichester 2009.

4 I. Laudanska-Trynka: Produkty strukturyzowane jako innowacyjne produkty depozytowe w banko-
wosci detalicznej w Polsce. W: Innowacje finansowe. Op. cit., s. 216.
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Kwota pienigzna wplacona przez klienta, a niezainwestowana ani w obligacje,
ani w opcje, stanowi marze emitenta. Jej wysokos¢ nie jest uzalezniona od
ksztattowania si¢ ceny instrumentu bazowego oraz zysku dla inwestora i pobie-
rana jest po zakonczeniu subskrypcji.

Réznorodno$¢ definicji sugeruje mnogos¢ produktow strukturyzowanych, a to
uniemozliwia utworzenie ich jednego uniwersalnego wzorca. Produkty takie nie
tworzg jednolitej kategorii, co utrudnia ich klasyfikacje, cho¢ zarowno w raportach
dotyczacych rynku kapitatowego’, jak i w literaturze finansowej® mozna znalezé
probe ich usystematyzowania. Przeglad produktéw strukturyzowanych dokonuje
si¢ najczesciej wedhug kryterium konstrukcji produktu i zgodnie z takim kryterium
wystepuja one najczgsciej w postaci lokat inwestycyjnych, obligacji strukturyzo-
wanych, certyfikatow strukturyzowanych, polis inwestycyjnych oraz polis na zycie
z ubezpieczeniowym funduszem kapitalowym. Rynek produktow strukturyzowa-
nych w Polsce wedtug powyzszego kryterium przedstawia wykres 1.

Wykres 1
Rodzaje produktow strukturyzowanych emitowanych w 2013 r.
4,15%(13)
7,91%(25)
9,58%(30)
51,76%(162)

24,92%(78)

DOobligacja strukturyzowana Bpolisa na zycie z UFK B certyfikat strukturyzowany

Bpolisa inwestycyjna Blokata inwestycyjna

Zrodto: www.analizy.pl (12.01.2014).

Najbardziej aktywnym oferentem produktéw strukturyzowanych jest Bank
Zachodni WBK, ktéry w 2013 r. wyemitowal 66 produktow strukturyzowanych
i posiadat udziat w rynku na poziomie 21,09%. Drugim bankiem jest Raiffeisen

5 Rocznik Gieldowy 2012. Dane statystyczne za rok 2011. Gietda Papierow Wartosciowych, War-
szawa 2012, s. 91-92. www.gpw.pl
6 S. Olszewski: Op. cit., s. 63-73.
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Polbank z udzialem 17,78% i 56 emisjami, a nastgpnie Deutsche Bank PBC (od-
powiednio 9,9% 1 31 emisji). Na rynku dominujg struktury oparte na walutach
(44,41%), nastepnie indeksach (29,39%) oraz akcjach (18,21%). Prawie 73% to
produkty strukturyzowane z terminem zapadalnosci do 2 lat (38,66% do 1 roku
134,19% od 1 roku do 2 lat), natomiast 81,47% (255 produktow) oferowato ochro-
ne kapitalu. Tylko 8 produktow (2,56%) gwarantowato inwestorowi zysk (ponad
100% ochrone kapitalu). Przewazajaca wigkszos¢ bo az 289 produktow (92,33%
emisji) wymagato od inwestora zaangazowania kapitatowego ponizej 5000 ztotych.

Mozliwo$¢ osiagniecia zyskow potencjalnie wyzszych anizeli uzyskanych
na tradycyjnych instrumentach finansowych to podstawowa determinanta zainte-
resowania inwestorow produktami strukturyzowanymi. Jednak jak wykazal ra-
port Komisji Nadzoru Finansowego z 2010 r. prawie 50% wszystkich produktow
strukturyzowanych dostepnych w latach 2000-2010 nie przyniosto w ogoéle zy-
sku lub roczna stopa zwrotu byta na poziomie ponizej 1 proc. Z kolei roczng
stopg zwrotu wyzszg od klasycznej lokaty bankowej zapewnito tylko okoto 40%
wszystkich dostepnych w tym okresie produktow strukturyzowanych. Réwniez
produkty emitowane po 2010 nie przynosza inwestorom zakladanych rentowno-
sci. Jak wykazuja dane historyczne publikowane na stronie internetowej Anali-
zy.pl, statystycznie tylko co druga struktura przynosita zysk, a $rednia stopa
zwrotu rzadko przekraczata 3,5%, a stopa zwrotu powyzej 10% jest tym bardziej
rzadkos$cig. Chlubnym przyktadem sg lokaty ,,Ztota Inwestycja 1”1 ,,Ztota Inwe-
stycja 2” Alior Banku czy ,,Ztoty Certyfikat 1”” Banku BPH.

Zatem warto zmieni¢ punkt myslenia o tych instrumentach i dokona¢ omowie-
nia ich dochodowosci rowniez z punktu widzenia emitenta — gtéwnie banku komer-
cyjnego. Banki wprawdzie nie publikuja wielkosci przychodéw uzyskanych poprzez
emisje¢ takich instrumentow, to jednak warto podja¢ probe analizy obszarow genero-
wania zysku z emitowanych i oferowanych klientom produktow strukturyzowanych.

2, Zrédta zysku banku z oferty
produktow strukturyzowanych

Immanentng cechg kazdego systemu bankowego w krajach o gospodarce
wolnorynkowej jest jego konkurencyjnos$¢. Aby jej sprostac, banki muszg stale
zaspokaja¢ rosnace potrzeby finansowe klientéw poprzez poszerzanie oferty
swoich ustug i produktow finansowych. Pozwala to na generowanie planowa-
nych przychodéw i zysku, ktore sg podstawa finansowania dalszego rozwoju
banku. Bank to instytucja nastawiona na zysk, dlatego znalez¢ produkt bankowy,
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ktory z zatozenia nie przyniesie mu okreslonego dochodu jest praktycznie nie-
mozliwe. Rowniez oferowanie produktéow strukturyzowanych ma na celu nie
tylko zapewni¢ inwestorowi potencjalnie wyzszg stopg zwrotu z inwestycji, ale
takze zagwarantowa¢ bankowi okreslone korzysci finansowe.

Kazdy produkt strukturyzowany emitowany jest na z gory okreslony ter-
min, poczynajac od jego uruchomienia poprzedzonego zgromadzeniem $rodkow
pieni¢znych od potencjalnych inwestorow, a na wykupie przez emitenta lub zby-
ciu go na rynku wtornym konczac. W calym tym okresie bank moze na nim ge-
nerowa¢ okreslony dochdd.

Wigkszo$¢ produktéw strukturyzowanych sprzedawana jest w drodze sub-
skrypcji. Termin wptaty srodkow pienigznych przez klienta nie jest tozsamy z ter-
minem uruchomienia produktu przez bank. W tym okresie inwestor posiada zablo-
kowane srodki, ktorymi bank moze swobodnie obracac¢. Zdarza sie¢, ze Srodki te sa
nieoprocentowane, jednak coraz czgs$ciej banki zapewniajg inwestorom oprocento-
wanie tych $rodkow, a ich wysoko$¢ ksztattuje si¢ nawet na poziomie oprocentowa-
nia rocznej lokaty. Przykladem jest Raiffeisen Polbank, ktory oferujac w subskrypcji
lokate inwestycyjna ,,Swietuj z Frankiem”12M (styczen 2014 r.) zapewnia oprocen-
towanie wplaconych srodkow na poziomie 2,58% w skali roku.

Produkty strukturyzowane niebgdace przedmiotem obrotu gietdowego,
w szczegolnosci lokaty strukturyzowane, charakteryzuja si¢ mocno ograniczong
ptynno$cia wniesionych przez inwestora srodkéw. Aby ta ograniczona ptynnosc¢
nie stala si¢ bariera w decyzjach inwestycyjnych klientéw, banki posiadaja
w swojej ofercie szybko uruchamiane, nierzadko na warunkach preferencyjnych,
kredyty pod zabezpieczenie w postaci otwartej lokaty. Dla klienta zaciggnigcie
takiego kredytu jest potencjalnie optacalne zakladajac, iz koszt kredytu bedzie
nizszy niz oczekiwany dochod z lokaty, natomiast bank powigksza wolumen
udzielonych kredytow i otrzymuje dochdd w postaci ptaconych odsetek, przy
stosunkowo niskim lub nawet zerowym ryzyku kredytowym. Brak ryzyka kre-
dytowego banku wynika z faktu, iz nawet gdy klient w terminie zapadalnosci lo-
katy odzyska tylko kapitat gwarantowany, to kredyt w tym terminie bedzie
w wigkszosci, jezeli nie catkowicie, sptacony. Natomiast gdy hipotecznie zatozy
sie, ze kredyt sptacany bedzie przez klienta jednorazowo wraz z odsetkami na
dzien zapadalno$ci lokaty, to warunkiem przekazania §rodkow z lokaty inwesto-
rowi bedzie sptata zaciagnigtego przez niego kredytu wraz z odsetkami.

Najwazniejszym centrum zysku z emisji i dystrybucji produktow struktury-
zowanych pozostaje marza. Jest to ta cze$¢ kwoty wptaconej przez inwestora,
ktoéra nie jest przeznaczona ani na inwestycj¢ bezpieczng gwarantujaca kapitat,
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ani na rynkowa w okreslone instrumenty opcyjnie. Wysoko$¢ marzy pobieranej

przez bank uzalezniona jest od:

— gwarantowanej stopy zwrotu — moze ona by¢ rowna 0, gdy kapital gwaran-
towany jest w 100%, powyzej lub ponizej zera, odpowiednio przy gwaranto-
waniu kapitatu powyzej lub ponizej 100%,

— rocznej stopy procentowej przyjetej do dyskontowania — uzaleznionej od ren-
townosci papierow warto§ciowych stanowigcych bezpieczny portfel inwestycji,

— dlugosci okresu inwestycji,

— ceny opcji,

— wspotczynnika partycypacji.

Przyktadowe warianty wysokosci marzy dla trzyletniego produktu struktu-

ryzowanego przedstawia tabela 1.

Tabela 1
Przyktady wysokosci marzy
' Stopa gwarantowana Stopa dyskor}towania Cen_g Wspéiczynn_i_k
Marza %) rocznie opcji partycypacji

(%) (%) (%)
4,21(1,38 rocznie) 1 4 10 60
5,10(1,67 rocznie) 0 4 10 60
4,10(1,35 rocznie) 0 4 10 70
8,55(2,77 rocznie) -5 4 10 70

(kapitat gwarantowany
na poziomie 95%)

Zrodto: Opracowanie whasne na podstawie: M. Mokrogulski, P. Sepielak: Produkty strukturyzowane w Polsce
w latach 2000-2010. UKNF, 2010, s. 39-40.

Przyktady liczbowe przedstawione w tabeli 2 ilustruja mechanizm, dzigki
ktoremu emitenci produktéw strukturyzowanych mogg tak zmienia¢ parametry
przygotowywanych instrumentéw — poziomu stopy gwarantowanej i wspotczyn-
nika partycypacji — aby uzyska¢ marze o zaktadanej z gory wartosci.

Ustalajgc poziom marzy nalezy takze uwzgledni¢ oplaty za ryzyko oraz optaty
dystrybucyjne. Oplata za ryzyko wystepuje przy produktach strukturyzowanych
w formie produktéw ubezpieczeniowych. Pomniejsza ona marze otrzymywana
przez emitenta i dystrybutora i umozliwia wyplate $wiadczenia w przypadku
$mierci ubezpieczonego. Ze wzgledu na rozbudowang sie¢ placowek jaka dysponu-
ja banki, pelnig one czesto rolg nie tylko emitenta, ale takze dystrybutora produk-
tow strukturyzowanych. Szczegolnie wlasnie produktow ubezpieczeniowych.

Wedhug badan KNF przeprowadzonych w latach 2000-2010 opftata za ryzy-
ko wyniosta przecigtnie 0,17 PLN na kazde 1000 PLN wptaconych przez klien-
ta, natomiast wysokos$¢ optat za dystrybucje wahata sie od 1% do 5%. Z kolei
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$rednia marza na produktach strukturyzowanych wyniosta 2,17%, przy mini-
malnym poziomie 0,42%, a maksymalnym 5,69%.

Kolejna optata, jednak rzadko pobierana przez emitenta, to oplata manipula-
cyjna na nabycie inwestycji przez inwestora. Jej istnienie znacznie obniza poten-
cjalny zysk klienta, szczegolnie przy krotkoterminowych inwestycjach. Czesto
banki obnizajga wysoko$¢ tej oplaty, gdy klient wptaci wczesniej okreslong wigksza
kwote lub dokona wplaty w pierwszych dniach subskrypcji. Przyktadem takiej
promocji banku byla inwestycja w bankowe papiery wartosciowe Alior Banku
LInwestycja z autopilotem” pod koniec 2009 r. Termin subskrypcji wynosit 4 tygo-
dnie, a opfata manipulacyjna podwyzszana byla co tydzien o 0,25 punktu proc. od
0,5% w pierwszym tygodniu zapisow do 1,25% w czwartym tygodniu zapisow.
Najczesciej jednak wysokos¢ optat manipulacyjnych jest stata i moze wahac sie od
0,015% wartosci zainwestowanych $rodkéw pienigznych (db Elita Funduszy
VIII_3 Deutsche Banku PBC) do nawet 1,5% w przypadku polisy na zycie z UFK
w Alior Banku.

W kazdym produkcie strukturyzowanym istnieje optata za wycofanie $rod-
kéw przed data zapadalnosci, poniewaz ochrona kapitatu dziata tylko przy do-
trzymaniu inwestycji do konca zaktadanego terminu. Nie ma wypracowanych
standardow umozliwiajagcych zestawienie 1 poréwnywanie takich kosztow.
W przypadku lokat strukturyzowanych banki moga w prosty sposoéb wyznaczyc¢,
jaka cze$¢ zainwestowanej kwoty bedzie wyptacona inwestorowi, gdy nie do-
trzyma on terminu lokaty, a pobierana optata maleje z kazdym dniem trwania
lokaty. W przypadku innych form produktéw strukturyzowanych trudno okresli¢
z gbry jaka czes$¢ srodkow pienigznych nie zostanie w takim przypadku zwroco-
na klientowi. Zalezy to bowiem od wyceny czgsci opcyjnej, czgsto rowniez bank
pobiera optate likwidacyjna.

Przyktadowo, dla instrumentéw strukturyzowanych oferowanych w stycz-
niu 2014 r. optaty za wycofanie srodkoéw przed terminem zakonczenia inwestycji
wynosity:

— 200 zt dla produktu db Elita Funduszy VIII_3 Deutsche Banku PBC,

— 2,70% wartosci dla lokaty strukturyzowanej EUR/PLN II(1) w PKO BP,

— 4,0% dla lokaty strukturyzowane;j ,,Piatka Gigantow” PKO BP,

— 2,1% dla lokaty inwestycyjnej w Raiffeisen Polbank,

— 3,9% dla lokaty inwestycyjnej ,,Swietuj z Frankiem”12M w Raiffeisen Polbank’.

Powszechnie w opinii klientow uwaza si¢, ze banki nie informuja dosta-
tecznie rzetelnie i w pelni o oferowanym produkcie, a w szczegdlnosci o ewen-

" Dane bankéw oraz www.analizy.pl (22.01.2014).
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tualnych optatach w przypadku wczesniejszego wycofania srodkoéw. Dlatego tez

problem ten staje si¢ czgsto przedmiotem zainteresowania organow nadzorczych.

Komisja Nadzoru Finansowego po licznych skargach, wymusita na bankach wyz-

szy poziom merytorycznej wiedzy osob, ktore bezposrednio produkty strukturyzo-

wane sprzedaja. Wazne jest takze, aby banki zwracaly szczegdlng uwage na indy-
widualne potrzeby klientéw i do tych potrzeb dostosowywaly oferowane
instrumenty. Wreszcie umowy, regulaminy i warunki finansowe powinny by¢ tak
skonstruowane, by byly jednoznaczne i zrozumiate dla klientoéw. Nadzorca zwraca
takze uwage na znaczenie uczciwego dziatania przypominajac, ze oferujacy pro-
dukty strukturyzowane sa instytucjami zaufania publicznego i jako takie nie po-
winny wptywac na spadek zaufania klientow do catego systemu bankowego.

Powyzszy przeglad zrédet dochoddéw jakie banki generuja na produktach
strukturyzowanych ukazuje dwie ,,twarze” tych instrumentow finansowych. Dla
inwestora sg instrumentami o wyzszym potencjale osiggniecia zysku. Nalezy
jednak pamigtaé, ze jest on narazony na wiele kosztow w przypadku niedotrzy-
mania umownych terminéw, a gwarantowany kapitat straci na wartosci z powo-
du spadku wartosci pieniadza w czasie. W przeciwienstwie do inwestorow pro-
dukty strukturyzowane s3 z zasady dochodowe dla bankow, przy braku
ponoszenia ryzyka zwigzanego z klasyczna lokata bankowa. Ewentualne nega-
tywne konsekwencje ryzyka rynkowego zawsze obcigzajg klienta, ktory uzysku-
je z tego tytulu nizsza stope zwrotu.

Wprawdzie banki nie ponosza ryzyka zwiazanego z klasyczng lokata bankowa,
to jednak jako emitenci produktow strukturyzowanych nie sg wolne od ryzyka:

— rynkowego — w przypadku spadku stop procentowych i wzrostu cen opcji
w okresie subskrypcji; ryzyko to jest jednak bardzo ograniczane z uwagi na prak-
tyke ustalania parametrow finansowych dopiero o zakonczeniu subskrypcji,

— kredytowe — zwigzane z wiarygodnoscig kredytowg wystawcy opcji, a nawet
ryzykiem jego upadtosci,

— ptynnosci — jezeli inwestor ma mozliwos¢ bez dodatkowych kosztoéw wyco-
fa¢ $rodki przed terminem ich zapadalnosci,

— biznesowe — w przypadku nizszej wartosci subskrypcji niz bank planowat,

— reputacji — gdy kolejny produkt strukturyzowany nie przynosi oczekiwanego
dochodu inwestorowi®.

Produkty strukturyzowane stanowia szans¢ na ponadprzecietne zyski dla
inwestorow, sa tez w kregu zainteresowan bankow ze wzgledu na korzysci jakie

im przynosza. Wprawdzie banki je oferujace narazone sg na wyzej wymienione

8 M. Mokrogulski, P. Sepielak: Produkty strukturyzowane w Polsce w latach 2000-2010. UKNF,
2010, s. 15.
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rodzaje ryzyka, to jednak nie zagrazaja one ich stabilnosci finansowej, a produk-
ty finansowe tego typu sa i beda statym zroédtem dochodu na coraz bardziej roz-
wojowym rynku.

Podsumowanie

Produkty strukturyzowane na state zadomowity si¢ w ofercie inwestycyjnej
bankéw. Wprawdzie inwestowanie w te instrumenty nie wymaga specjalistycz-
nej wiedzy z zakresu instrumentéw finansowych, to jednak inwestor powinien
by¢ swiadomy potrzeby zapoznania si¢ z warunkami ich emisji oraz przewidy-
wang sytuacjg na rynku finansowym. Banki powinny takze odchodzi¢ od niezro-
zumiatych strategii inwestycyjnych na rzecz prostych i jasnych dla kazdego in-
westora, opartych na powszechnie znanych inwestorowi czynnikach.

Powyzsze postulaty przyczynig si¢ do rozwoju rynku produktow struktury-
zowanych, tym bardziej, iz s one odpowiednig formg lokowania srodkéw pie-
nigznych dla 0os6b mato aktywnych na rynku finansowym, nieakceptujacych wy-
sokiego ryzyka. Osoby te szybciej s3 w stanie zaakceptowac brak zysku anizeli
poniesienie strat. Poszerzenie grona potencjalnych inwestorow to szansa takze
dla banku, dla ktérego coraz szersza oferta to szansa na rosngce zyski.

Konkludujac, coraz bogatsza oferta produktow strukturyzowanych lezy
w interesie nie tylko klientow, ktdrzy w ten sposdb otrzymujg alternatywne moz-
liwosci inwestycyjne, ale takze bankow, ktore widzag w nich nowe centra zysku,
praktycznie przy bardzo ograniczonym poziomie ryzyka.
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SOURCES OF BANK'S INCOME AS A PROVIDER
OF STRUCTURED PRODUCTS

Summary

As a result of the recent global financial crisis, investors, particularly individuals,
reported a greater interest in structured products. This was due to an increase in invest-
ment risk and low interest rates on traditional bank deposits, oscillating around the level
of inflation. For several years, structured deposits market has been constantly evolved,
and this development is noticeable in various studies and financial analyzes. However,
studying their content gets the impression that for banks offering such products, the main
objective is to satisfy the investment needs of the client, without regard to their own eco-
nomic conditions of its offer. But this is not, because as financial institutions are focused
on profit and also obtain from such instruments' offer considerable financial benefits,
what finance studies rarely mention.

In view of the above, the aim of the study is to discuss the structured products as
potentially profitable financial instruments for banks as their issuers and indicate the so-
urces of generated banks’ profits from such offer.



