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W ramach oceny wynikéw finansowych sektora rejestréow kredytowych w Polsce
wykonalismy trzy raporty o sytuacji finansowe] biur informacji gospodarczej (big). Jeden
raport powstat w oparciu o wyniki bigdw za 2008 rok a drugi w oparciu o wyniki za 2009 rok,
a trzeci w oparciu o wyniki za 2010 rok.

Po raz drugi prezentujemy raport o wynikach finansowych Biura Informacji Kredytowej S.A.
(BIK). Pierwszym byt raport za rok 2009.

Raporty te powstajg oddzielnie od raportu nt. sytuacji finansowej bigédw, gdyz obie grupy
rejestrow dziatajg na odmiennych rynkach w oparciu odmienne regulacje ustawowe i inne sg
warunki konkurencji — trzy bigi konkurujg miedzy sobg, a BIK nie posiada nadal realnej
konkurencji na swoim rynku. Zatem trudno je wprost porownywac.

Biuro Informacji Kredytowej skupia swojg dziatalnos¢ przede wszystkim w sektorze
bankowym gromadzac, przetwarzajgc i udostepniajgc informacje wykorzystywane w celu
ograniczenia ryzyka kredytowego bankdéw. Dzieki swojej dziatalnosci wspomaga
bezpieczenstwo zgromadzonych w bankach depozytédw. Przez spotke zalezing InfoMonitor
dociera z raportami réwniez do rynku niebankowego.

Podczas gdy bigi obstugujg gtownie sektor niebankowy przyczyniajac sie do poprawy
bezpieczenstwa obrotu gospodarczego poza sektorem bankowym — chociaz cze$é z nich
dostarcza raportow kredytowych réwniez z bankom.

Wyniki finansowe BIK w 2010 roku byty bardzo dobre. Gtowny wniosek jaki wynika z
przeprowadzonej analizy to to, ze banki zbyt wiele ptacg BIK za jego serwis. Wniosek taki
wyptywa z porédwnania wynikéw finansowych uzyskanych przez BIK z wynikami podobnych
rejestrow zagranicznych - z niemieckg Schufg i amerykanskim Experianem.

Gtéwna przyczyng takiego stanu rzeczy jest pozycja monopolistyczna BIK w obstudze polskich

bankdw. Brak konkurencji powoduje, ze banki nie majg wyboru, muszg wspétpracowac z BIK
i pfaci¢ ceny jakich zgda. Ceny pobierane przez BIK od bankédw mogtyby byé nizsze o okoto 30
— 40%. Woéwczas parametry finansowe BIK bytyby zblizone do Schufy i Experiana. Poniewaz
rynek w obszarze monopolu nie funkcjonuje dobrze, to dostosowania cenowe nie nastgpia
samoczynnie.
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2. Stosunki wiascicielskie i zarzgdzanie.

BIK zostat utworzony 29.10.1997 roku .Aktualny wpis do KRS pod nr 0000110015.

Przedmiotem dziatalnosci jest:

- opracowywanie i sprzedaz raportéw, w tym takze raportéw zawierajgcych ocene
zobowigzan finansowych osdéb fizycznych i przedsiebiorcéw wobec bankéw i innych
instytucji finansowych,

- przygotowanie i sprzedaz raportow i ocen ekonomiczno-finansowych przedsiebiorcéw,

- gromadzenie i przetwarzanie informacji o charakterze ekonomiczno- finansowym o
podmiotach.

Akcjonariuszami Biura Informacji Kredytowej S.A. jest 13 podmiotéw w tym 12 bankoéw plus
Zwigzek Bankdéw Polskich. Akcjonariuszami BIK na dzier 31.12.2010 roku byli:

L.p. Nazwa Banku Udziat w kapitale %

1. | Bank PEKAO S.A. 30,71
2 PKO Bank Polski S.A. 14,95
3 Bank Handlowy w Warszawie S.A. 12,54
4, GETIN Noble Bank S.A. 10,93
5. | ING Bank Slaski S.A. 9,00
6 Bank Gospodarki Zywnosciowej S.A. 6,43
7 Bank Zachodni WBK S.A. 5,14
8 BRE Bank S.A. 3,22
9. Bank Millennium S.A. 2,58
10. | Kredyt Bank S.A. 2,58
11. | Zwigzek Bankéw Polskich 0,64
12. | NORDEA Bank Polska S.A. 0,64
13. | Bank DnB NORD S.A. 0,64

Razem 100,00

Rada Nadzorcza sktada sie z 3 — osobowego Prezydium i 9 Cztonkéw — przedstawicieli
udziatowcow.

Przewodniczgcym Rady Nadzorczej jest Krzysztof Pietraszkiewicz — Prezes zarzagdu Zwigzku
Bankow Polskich.

BIK jest jednostkg dominujgca dla InfoMonitor Biuro Informacji Gospodarczej S.A.

Posiada w jej kapitale akcyjnym 94,03% udziatow.

Z kolei ustugi InfoMonitora w ok. 48%" $wiadczone sg na rzecz BIK-u. Przychody BIK od
InfoMonitora stanowig ok. 1,9% jego przychoddéw ogdétem.

! Mierzac udziatem w przychodach ogotem
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tel.+48 22 859 70 88, email; biuro@biec.org



HEET BIEC

Biuro Inwestycji
i Cykli Ekonomicznych

3. Podstawowe wielkos$ci ekonomiczne i efektywnosciowe.

1. Wynik finansowy

Zysk BIK-u w 2010 roku wyniést 37,7 min ztotych i byt znaczaco wyzszy od zysku z
poprzedniego roku i wzrést o 48%.

Jak pokazuje ponizszy rysunek zysk BIK-u ro$nie w miare stabilnie w ciggu ostatnich
kilku lat. Co ciekawe przyspiesza on w okresach gorszej koniunktury gospodarczej —
lata 2008 - 2010, a stabilizuje sie lub spada w okresach dobrej koniunktury
gospodarczej - lata 2005 - 2007. Jest to ogdlna prawidtowos$é w branzy rejestrow
kredytowych. Podobne zjawisko mozna zaobserwowaé w przypadku polskich biur
informacji gospodarczej, niemieckiej Schufy, czy amerykarnskiego Experiana.

Zysk
w ztotych
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2. Przychody ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy wzrosty w BIK w 2010 roku do 130 min ztotych z 109 min
ztotych w 2009 roku. Oznacza to wzrost o ponad 17%. Rosng one stabilnie od
szeregu lat. Wzrost jest nieomal liniowy o zblizonym tempie przyrostu kazdego
roku. Obrazuje to nastepny rysunek.

BIEC Biuro Inwestycji i Cykli Ekonomicznych, 02-797 Warszawa ul. Nowoursynowska 109D,
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Przychody ze sprzedazy
w ztotych

140 000 000
120 000 000

100 000 000

80 000 000

60 000 000

40 000 000

20 000 000

0 T T T T T T T 1
rédto: BIEC 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

3. Przychody od jednostek powigzanych

Przychody od jednostek powigzanych oznaczajg przychody jakie BIK uzyskuje od
InfoMonitora. Kwota ta waha sie miedzy 2 a 2,5 min zfotych. Skfada sie na te
kwote opftata za raporty bankowe jakie InfoMonitor otrzymuje od BIK oraz
rozliczenia wewnetrzne z racji outsourcingu informatycznego jaki BIK $wiadczy
InfoMonitorowi oraz odsetki. Ta warto$¢ pozwala sledzi¢, po czesci, na ile
InfoMonitor zdobywa nowych klientow na rynku niebankowym. Staby przyrost
przychoddéw BIK od InfoMonitora zdaje sie wskazywac na staby przyrost klientow
niebankowych w InfoMonitorze. Chociaz takie rozumowanie nalezy stosowaé
ostroznie, bo wydaje sie, ze w 2010 roku nastgpit wyrazny przyrost sprzedazy
InfoMonitora na rynek niebankowy’ a przychody BIK od InfoMonitora spadty w
stosunku do ubiegtego roku. Moze to oznaczaé, ze InfoMonitor otrzymywat
raporty od BIK taniej niz w poprzednich latach.

Jest jeszcze jeden powdd, dla ktérego polityka cenowa miedzy BIK a
InfoMonitorem wymaga uwagi. Chodzi o ceny transferowe w ramach grupy
kapitatowej. Przychody InfoMonitora na jeden raport nie przystajg do
przychodéw innych bigdw na jeden raport, ani do przychoddéw BIK na jeden
raport — sg wyraznie nizsze. Rodzi to dodatkowe ryzyko dla obu firm zwigzane z
pytaniem: jaka jest podstawa dla ustalenia cen transferowych miedzy BIK a
InfoMonitorem. Mozna odnie$é wrazenie, ze InfoMonitor ptaci BIK-owi za raporty
zbyt duzo, a BIK InfoMonitorowi zbyt mato.

% Niestety InfoMonitor nie udostepnia tych danych. Prawdopodobnie dlatego, ze nie wypada dobrze na tle
konkurencji.

BIEC Biuro Inwestycji i Cykli Ekonomicznych, 02-797 Warszawa ul. Nowoursynowska 109D,
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Przychody od jednostek
powigzanaych w ziotcyh
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4. Straty z lat ubiegtych
BIK nie posiada strat z lat ubiegtych

5. Kapitaty wtasne

Przyrost kapitatéw wtasnych w BIK w 2010 roku wynidst 13% w stosunku do 2009
roku. Kapitaty wtasne stanowig w BIK blisko 55% sumy bilansowej i majg wartos$é
61,4 min ztotych. Jak pokazuje rysunek nizej, BIK konsekwentnie buduje kapitaty
wtasne od szeregu lat. Blizniaczo podobny® niemiecki rejestr kredytowy Schufa na
koniec 2010 roku posiadat kapitaty wtasne w wysokosci ok. 11 min euro®. Czyli
byty one nizsze od kapitatdw BIK, stanowity 70% kapitatow witasnych BIK.

% Schufa posiada podobna strukture akcjonariatu, sa tam w wigkszo$ci banki niemieckie oraz dziata na
podobnym jak BIK rynku.

* W ztotych kapitat Schufy wynosi 43,5 min. To i inne przeliczenia wykonano po kursie ztotego do euro z dn.
31.12.2010 w wysokosci 3,96 zl/euro.

BIEC Biuro Inwestycji i Cykli Ekonomicznych, 02-797 Warszawa ul. Nowoursynowska 109D,
tel.+48 22 859 70 88, email; biuro@biec.org
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Kapitaty wilasne
w ztotych
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Zwrot na kapitatach wtasnych ROE

Zwrot na kapitatach wtasnych jest w BIK imponujgcy, szczegdlnie w 2010 roku
kiedy to wyniost 61%.

Jak pokazuje nastepny rysunek zwrot na kapitatach ROE ksztattowat sie w
ostatnich latach w BIK miedzy ok. 30 a ok. 60%. W 2010 roku wynidst on
rekordowe 61%. Szczegdlne ostatnie lata byty dla BIK korzystne z perspektywy
zwrotu na kapitatach. Wigzaé to nalezy w duzej mierze ze spadkowg fazg cyklu
koniunktury, gdyz w warunkach stabej koniunktury popyt na produkty
pozwalajgce obnizy¢ ryzyko w bankach i w catej gospodarce rosnie. Poza tym
wazna jest szczegdlna pozycja BIK-u w ramach sektora bankowego - BIK petni
funkcje jednostki infrastrukturalnej, brak konkurencji w ramach sektora pozwala
ustalaé ceny ustug oferowanych bankom , wedtug potrzeb BIK” a nie wedtug gry
sit rynkowych. Niemiecki rejestr kredytowy Schufa uzyskat ROE na poziomie 17%
w 2010 roku, przy udziale kapitatéw w aktywach w wysokosci 21% (w BIK 55%).
Amerykanski rejestr kredytowy Experian w 2010 roku uzyskat zwrot na
kapitatach w wysokosci 23%. Z tym, ze Experian dziata w $rodowisku
konkurencyjnym w odréznieniu od BIK. Ze wzgledu na bankowa role
infrastrukturalng BIK, warto poréwnaé¢ wynik BIK z wynikiem catego sektora
bankowego: caty sektor bankowy w 2010 roku uzyskat zwrot na kapitatach
wtasnych w wysokosci 8,9%. Czyli zwrot na kapitatach w BIK byt wyzszy prawie 7.
krotnie od tego jaki uzyskat sektor, ktéry tozy na utrzymanie BIK.

tel.+48 22 859 70 88, email; biuro@biec.org
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Zwrot na zapisach w bazie danych/efektywnos¢ bazy danych

Schufa w 2010 roku posiadata w swojej bazie 66 min zapiséw o osobach, a BIK ok.
24,5 min zapisanych oséb. W innym przekroju efektywnos$ciowych poréwnan
oznacza to, ze Schufa potrzebuje na utrzymanie w bazie danych jednego zapisu o
osobie 65 groszy kapitatu, a BIK potrzebuje 2,5 ztotych, dalej, jeden zapis w bazie
o osobach generuje w Schufie 6,5 ztotych przychodu, a w BIK 5,2 ztotych. Z kolei
Experian generuje 9 dolaréw przychodéw na jeden zapis w bazie o osobie.

6. Aktywa

Aktywa BIK w okresie ostatnich siedmiu lat wzrosty blisko 7. krotnie z ok. 17 min
ztotych w 2003 roku do ok. 112 min ztotych w 2010 roku. Gwattowny przyrost
aktywow BIK o ponad 50 miIn ztotych w 2005 roku zwigzany byt z zakupem przez
BIK nowego budynku na wtasng siedzibe przy ul. Modzelewskiego w Warszawie.
Zmiane wielkosci aktywdw obrazuje rysunek ponizej.

® Wyliczenia dla Experiana sa przyblizone i dotycza jego operacji wylacznie na rynku amerykanskim. Na tym
rynku generuje ponad potoweg swoich przychodow.

BIEC Biuro Inwestycji i Cykli Ekonomicznych, 02-797 Warszawa ul. Nowoursynowska 109D,
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Aktywa
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Zwrot na aktywach ROA

Podobnie jak zwrot na kapitale jest bardzo wysoki na tle wynikéw sektora
bankowego, tak zwrot na aktywach na tle sektora bankowego jest imponujgcy. W
2010 roku ROA jakie osiggnat BIK wyniosto 34% podczas gdy caty sektor bankowy
uzyskata zwrot na aktywach w wysokosci 1,05%. Zatem sektor bankowy
wypracowat prawie 30 krotnie nizszy zwrot na aktywach. Niemiecka Schufa
odnotowata w 2010 roku blisko 10 krotnie gorszy wynik ROA w stosunku do BIK-u
- jej ROA wyniosto skromne 3,6%. Amerykanski Experian uzyskat w tym okresie
ROA na poziomie 8%.

W 2005 roku nastgpit w BIK gwattowny spadek zwrotu na aktywach (ROA) ze
wzgledu na gwattowny przyrost aktywow zwigzany zakupem budynku nowej
siedziby.

ROA
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7. Zatrudnienie

Zatrudnienie w BIK w 2010 roku wyniosto 203 osoby. Byto ona wieksze niz w
stosunku do 2009 roku o 8%. Dla poréwnania w tym samym okresie w niemieckiej
Schufa zatrudnienie spadfo o 6%. Trzeba jednak wzig¢ pod uwage, ze BIK mimo
swej 14 letniej historii ciggle jest na dorobku, gtownie metodologicznym,
produktowym i w zakresie kultury organizacyjnej w szczegdlnosci w obszarze
transparentnosci i branzowej standaryzacji dziatania.

Sprzedane raporty

Dorobek BIK w zakresie sprzedanych raportdw jest znaczny. Obrazuje to rysunek
nize;j.

Pewien niepokdj wzbudza jednak sposdb podawania liczby sprzedanych raportéw
przez BIK. Srednio, liczba sprzedawanych raportéw w ostatnich kliku latach rosta
w tempie ok. 30 - 35 procent, a w latach kryzysu 2008-2009 wyrazZnie
przyspieszyta do 43% w 2009 roku — co jest naturalne. Jednak liczby sg niespdjne:
11 stycznia 2011 roku PAP podat za BIK, ze w 2010 roku banki ztozyty w BIK 42,8
mlIn zapytan (nalezy rozumie¢, ze na kazde zapytanie powstat w odpowiedzi
raport). Natomiast na rok 2011 BIK prognozuje, znowu za PAP, sprzedaz 43 min
raportéw — praktycznie bez wzrostu. W komunikacie PAP z 05 listopada 2010 BIK
podaje sprzedaz 29,7 min raportéw po 10 miesigcach 2010 roku, a wiec ok. 3 min
raportéw miesiecznie.

Liczba sprzedanych raportow
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Nie jest jasne skad pojawit sie nagly wzrost liczby sprzedanych raportéow w
ostatnich dwdch miesigcach 2010 roku. Z oblicze wynika za w ostatnich dwéch
miesigcach 2010 roku sprzedaz raportéw BIK skoczyta do 6 - 7 miIn miesiecznie.
Skoro tak gwattownie przyrosta liczba raportéw, to dlaczego ten trend z ostatnich
dwodch miesiecy nie przenosi sie na plany w 2011 roku? Skad pesymizm co do

tel.+48 22 859 70 88, email; biuro@biec.org
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liczby sprzedanych raportéw w 2011 roku — w zasadzie bez wzrostu w stosunku
do 2010 roku. By¢ moze BIK zmienit metode liczenia liczby sprzedanych
raportow? Potrzebne sg nie tylko wyjasnienia w tej sprawie, ale réwniez audyt
baz danych rejestrow kredytowych wzorem tego jaki zrobit w pierwszym kwartale
2011 roku ERIF — biuro informacji gospodarczej. Potrzebny jest branzowy
standard i audyt liczby sprzedawanych przez rejestry raportéw. W tej chwili rynek
jest zdany wytgcznie na to co podajg rejestry kredytowe i ma petne prawo patrzec
na te liczby nieufnie. Oceniajac wielkos$¢ sprzedazy raportéw BIK w 2010 roku
wedtug trendu dtugookresowego, to w 2010 roku BIK mdgt sprzedac¢ 36-37 min
raportow.

Przychdd na jeden sprzedany raport

Wielkos¢ przychoddw na jeden sprzedany raport sukcesywnie maleje w kolejnych
latach: w 2010 roku wynosit on 3,1 ztotego. Podczas gdy w 2009 roku wynosit 3,8
ztotego.

9. Wynagrodzenia ogétem i na zatrudnionego oraz w stosunku do sprzedazy
Wynagrodzenia ogdétem w 2010 roku w stosunku do 2009 roku wzrosty w BIK o
ponad 16%. Ogdlna kwota wynagrodzen wyniosta 35,6 min ztotych, co daje na
zatrudnionego miesiecznie 14,6 tys. ztotych. Jest to dos¢ wysokie wynagrodzenie.
W bankach dla dyrektora oddziatu srednie wynagrodzenie w 2009 roku
ksztattowato sie na poziomie 8 tys. ztotych®. W PKO BP $rednio miesiecznie na
pracownika w 2009 roku 5,2 tys. ztotych, w Pekao SA 6,3 tys. w BRE 5,8 tys.
ztotych.

Wielko$¢ sprzedazy liczona na jeden ztoty wynagrodzenia

Wartos¢ ta ulegta pewnemu pogorszeniu w BIK w stosunku dla lat 2005 — 2006 z
ok. 4,1 zt do 3,6 ztotego w 2010 roku. Natomiast w bankach gietdowych, dla
ktorych BIK pracuje wielkos¢ sprzedazy na jeden ztoty wynagrodzenia jest 4 - 5
razy wyzsza i wzrosta wyraznie w stosunku dla lat 2005- 2007. Obrazuje to
ponizszy wykres.

® Sedlak&Sedlak 2009

BIEC Biuro Inwestycji i Cykli Ekonomicznych, 02-797 Warszawa ul. Nowoursynowska 109D,
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Wielkos$¢ sprzedazy w ztotych na
jeden ztoty wynagrodzenia
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10. Wynagrodzenia zarzadu i Rady Nadzorczej

Wynagrodzenia zarzgdu BIK wzrosty w 2010 roku w stosunku do 2009 roku blisko
5. krotnie. Srednie miesieczne wynagrodzenia cztonka zarzadu wzrosto z 19 tys.
ztotych w 2009 roku do ok. 97 tys ztotych w 2010 roku. Udziat wynagrodzenia
cztonkéw zarzadu w zysku netto w 2010 roku wynosit 9,3% oraz 9,8% w
wynagrodzeniach ogdétem.

Wynagrodzenie ogétem RN BIK wyniosto w 2010 roku tacznie 166 tys. ztotych i
byty nizsze niz w 2009 roku o 12 tys. ztotych.
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BIK osiggnat w 2010 roku bardzo dobre wyniki finansowe. Jednoczesnie trudno te wyniki odnies¢ do
podobnych rejestréw w Polsce, bo takich nie ma. Rejestry funkcjonujgce w formie biur informacji
gospodarczej nie nadajg sie do takich pordwnan poniewaz dziatajg w warunkach konkurencji, a BIK
jest monopolista na swoim rynku i jak dotgd skutecznie broni tej pozycji. Jego wiasciciele sg
jednoczesnie jego klientami. Aby mimo wszystko dokonac jakichs sensownych poréwnan, to niektére
parametry finansowe BIK zaprezentowane w tym raporcie odnoszono do parametréw podobnych
rejestrow dziatajgcych za granicg — byty to: niemiecka Schufa, ktérej usytuowanie rynkowe i
witasnosciowe jest bardzo podobne do tego, ktdre posiada BIK; amerykanski Experian, ktdry dziata w
warunkach konkurencji na rynku amerykanskim oraz swiatowym (w 41 krajach), jest notowany na
gietdzie w Londynie, a w niektorych przypadkach odnoszono je do parametrow z sektora
bankowego, ktdry powotat BIK do zycia.
Gtéwne wnioski z przeprowadzonej analizy s3 nastepujgce:
1. BIK na tle sektora bankowego i rejestréw zagranicznych wzietych do poréwnan ma sie
bardzo dobrze.
a. Odnotowuje bardzo duzy zwrot na kapitale ROE 61%, podczas gdy sektor bankowy
8,9%, niemiecka Schufa 17%, amerykanski Experian 23%. Przy czym kapitaty BIK sg
wieksze od kapitatéw Schufy.
b. Uzyskat wysoki zwrot na aktywach ROA 34%, podczas gdy caty sektor bankowy
uzyskat 1,05%, Schufa 3,6%, Experian 8%.
c. Odnotowuje staby na tle sektora bankowego wynik wielkosci sprzedazy na jeden
ztoty wynagrodzen. Jest to wynik 4 - 5 krotnie gorszy niz uzyskuje sektor bankowy.
Jednoczesnie wynagrodzenia na zatrudnionego w BIK sg 2 - 3 krotnie wyzisze niz
przecietnie w sektorze bankowym.
d. Wskazniki sprawnosci operacyjnej okreslone jako wielkos$¢ kapitatu na utrzymanie
jednego zapisu o osobie w bazie danych oraz wielko$¢ sprzedazy z jednego rekordu o
osobie w bazie danych prezentujg sie nastepujgco: Schufie na utrzymanie jednego
rekordu o osobie potrzeba 65 groszy kapitatu, w BIK 2,5 ztotych; w Schufie jeden
rekord o osobie generuje 6,5 ztotego przychodu, w BIK 5,2 ztotego, a w Experiane ok.
9 dolaréw (na rynku amerykanskim).

2. Skad wynikajg tak dobre wyniki finansowe BIK?

a. Przede wszystkim z pozycji monopolistycznej jaka zajmuje wobec sektora
bankowego. Dobry wynik finansowy wynika gtéwnie z tego, ze banki za duzo ptaca
BIK za jego raporty. Wskazujg na to pordwnania do wynikéw uzyskanych przez
rejestry niemiecki i amerykanski. Wydaje sie, ze ceny ptacone BIK przez banki mogty
by by¢ obnizone nawet o 30-40%. Woéwczas jego parametry efektywnosciowe bytyby
zblizone to parametrow rejestréw zagranicznych.

b. Potencjalnie konkurencyjny do BIK rejestr kredytowy Krajowe Biuro Informacji
Kredytowej powstate na poczatku 2011 roku, ktére mogtby doprowadzi¢ do
konkurencji na rynku rejestréw obstugujgcych banki, obnizy¢ koszty raportéw dla
bankéw i poprawic jakos¢ serwisu otrzymywanego przez sektor bankowy nie moze
rozpoczgé dziatalnosci operacyjnej ze wzgledu na ruchy blokujgce podjete przez
jednego z akcjonariuszy BIK.
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3. Potrzebna jest wieksza przejrzystos¢ i transparentno$¢ funkcjonowania BIK i polskich
rejestrow kredytowych. Bazy danych rejestrow powinny by¢é audytowane wedtug
jednakowego standardu. Sposdb raportowania liczby sprzedawanych raportéw powinien by
ujednolicony i audytowany. Branza, ktéra dziata na rzecz transparentnosci, przejrzystosci i
bezpieczenstwa zycia gospodarczego sama powinna byé przejrzysta, transparentna i
wiarygodna dla uczestnikdw rynku.
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