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Regulacje i instrumenty zasilania
kapitatowego w bankach w Polsce
w latach 2007-2009

Janina Laudanska-Trynka*

Celem rozdzialu jest analiza instrumentéw stosowanych w latach 2007-
2009 w segmencie bankéw komeryjnych i spotdzielczych w Polsce w zamia-
rze umacniania bazy kapitalowej bankéow. Na tle konstrukcji wspotczynnika
wyplacalnosci (adekwatnosci kapitalowej) [Kolesnik, 2007, s. 457] zostal
przeanalizowany poziom spefniania wymogu adekwatnosci kapitalowej przez
banki komercyjne i spéldzielcze oraz przedstawiono dziatania i instrumenty
ukierunkowane na wzmocnienie kapitalowe bankow.

Rozdzial oparty jest na literaturze specjalistycznej — drukach zwartych
i artykufach, aktach prawnych, raportach i sprawozdaniach finansowych
bankéw gieldowych, materiatach Komisji Nadzoru Finansowego i Narodowe-
go Banku Polskiego, informacjach i opracowaniach dostepnych na portalach
internetowych instytucji finansowych.

6.1. Syntetyczna miara kondycji kapitatowej bankow

Wysoko$¢ funduszy wlasnych banku z jednej strony okresla jego zdolnosé
do absorbowania potencjalnych strat, a zatem ma duzy wptyw na jego stabil-
nos¢, bezpieczenstwo powierzonych mu srodkéw, z drugiej — limituje dopusz-
czalne rozmiary dziatalnosci banku. Fundusze wlasne wplywajg nie tylko
na skalg i obszar dzialalnosci w sferze aktywow banku, ale i wyznaczaja roz-
miar maksymalnego zaangazowania kredytowego i kapitalowego w pojedyn-
czych podmiotach czy tez podmiotach powigzanych ze soba. Ta zaleznos$¢ wy-
nika z obowiazujacych regulacji prawnych zawartych w podstawowym akcie
prawnym dotyczgcych bankowosci, tj. prawie bankowym.

* Dr, Wyzsza Szkola Bankowa w Gdansku.
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Dolna granica wymagana prawem dla ksztaltowania si¢ wspélczynnika
adekwatnos$ci kapitalowej banku od 3. roku jego funkcjonowania wynosi 8%.
[Prawo bankowe, 1997, art. 128]. Wspélczesnie jednak, w warunkach niesta-
bilnosci rynkéw finansowych, za bezpieczny poziom jego ksztaltowania si¢
uwaza si¢ czesto poziom nie nizszy niz 10% i co najmniej takiego poziomu
oczekuje od bankéw funkcjonujgcych w Polsce Komisja Nadzoru Finansowe-
go. ,Banki o wspolczynniku nizszym niz 10% traktujemy z zasady jako niedo-
kapitalizowane” — méwi Andrzej Stopczynski, szef pionu bankowego w Komi-
sji Nadzoru Finansowego [Gazeta Prawna nr 223/2008, s. A10]. Wysokos¢
wspolczynnikow adekwatno$ci kapitalowej musi godzi¢ interes dwu stron
- 7z jednej strony deponentéw zainteresowanych bezpieczenstwem bankéw,
z drugiej — wlascicieli kapitalu (udzialowcéw/akcjonariuszy) zainteresowa-
nych stopg zwrotu od zainwestowanych $rodkéw. Wysoki wspoétczynnik wy-
placalnosci to wysoki bufor bezpieczenstwa, amortyzator potencjalnych strat,
ale — obnizona stopa zwrotu na kapitale. Warunkiem sprawnego funkcjono-
wania banku w dlugim horyzoncie czasowym jest pogodzenie wymogu bez-
pieczenstwa z rentowno$cig warunkujgca mozliwo$¢ rozwoju organicznego
banku i jednocze$nie stymulujacg dotychczasowych wlascicieli i potencjal-
nych nowych akcjonariuszy/udzialowcéw do dokapitalizowywania bank6éw.

Od 2008 r., tj. po pelnym wdrozeniu w Polsce dyrektyw CRD
(CRD 2006/48/WE i 2006/49/WE) bedacych zastosowaniem zalecen Nowej
Umowy Kapitalowej przyjetej w 2004 r. przez Bazylejski Komitet ds. Nadzoru
Bankowego (Bazylea II) wspélczynnik adekwatnosci kapitalowej banku obli-
czany jest jako pomnozony przez 100 utamek, ktérego licznikiem jest warto$¢
funduszy wlasnych powigkszona o kapital krotkoterminowy i pomniejszona
o kwote przekroczenia progu koncentracji kapitalowej, a mianownikiem — po-
mnozony przez 12,5 catkowity wymag kapitalowy, na ktéry sklada si¢ suma wy-
mogow kapitatowych wynikajacych z ekspozycji banku na poszczegélne rodza-
je ryzyka dzialalnosci bankowej, gléwnie — ryzyko kredytowe, rynkowe i opera-
cyjne [Uchwata KNF nr76/2010, par. 10]. Wspélczynnik wyplacalno$ci wyma-
ga zatem utrzymywania bazy kapitalowej na poziomie odpowiednim do skali
i ryzyka prowadzonej dzialalno$ci [Capiga, Gradon, Szusta, 2011, s. 19-23].

W funduszach wlasnych z punktu widzenia naszych rozwazan giéwng ro-
le odgrywaija fundusze podstawowe, w tym fundusze zasadnicze banku (w za-
leznosci od statusu prawnego banku fundusz statutowy/zakladowy/udziatowy,
zapasowy/zasobowy i rezerwowy), fundusze uzupetniajace, a w ich ramach
— za zgodg KNF - tzw. zobowigzania podporzadkowane oraz pomniejszenia
funduszy podstawowych z tytulu zaangazowania kapitaléow w sktadniki zali-
czane do funduszy wlasnych innych podmiotéw [Prawo bankowe, art. 127
ust. 1,21 3, Uchwaty KNB 2/200782.1. p. 1 i KNF 381/2008 §2.1. pktl1].
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Zacznijmy od przyjrzenia si¢ sytuacji w zakresie wyposazenia bankow
w Polsce w fundusze wlasne i zmianom w tym zakresie w okresie ostatnich
silnych zawirowan na rynkach finansowych.

6.2. Adekwatnos¢ kapitatowa bankow komercyjnych
i spotdzielczych w latach 2006-2009

Wymogi okreslone obowigzujacymi normami ostroznosciowymi dotyczacy-
mi adekwatnosci kapitalowej spetnialy i banki komercyjne, i spétdzielcze. Wyso-
kos¢ wspolczynnikow wyplacalnoéci w latach 2006-2009 prezentuje tabela 6.1.

Tabela 6.1. Wspélczynniki wyplacalnosci bankéw w Polsce w latach 2006-2009

Banki komercyjne Banki spoidzielcze

12.2006 13,2 14

06.2007 12,3 14,1
12.2007 12 13,8
06.2008 10,6 13,8
12.2008 11,1 13,1
06.2009 12,4 14,0
12.2009 13,2 134

Zrédlo: KNF, Raport o sytuacji bankéw za 2007, 2008 i 2009 rok, Synteza raportu o sytuacji sektora bankowego
w I pétroczu 2007 r., Informacja o sytuacji bankéw po I pétroczu 2008, 2009.

Sam oglad wspélczynnikéw wyplacalnosci wskazuje na ich w petni
bezpieczny poziom ksztaltowania si¢. Wspétczynniki wyliczane sg jednak
ex post, a wiec sg to dane na koniec kazdego z rozpatrywanych okreséw,
bedace efektem wszelkich dziatan, a wigc po uwzglednieniu zmian i w cal-
kowitych wymogach kapitatowych z tytutu dziatalnoéci bankéw w sferze
swych aktywéw i zmian w funduszach wlasnych bankéw; w trakcie roku
niejednokrotnie rozwdj akcji kredytowej i innych dziatah zwiekszajacych
wymog kapitatowy nie idzie w parze z réwnolegtym zasilaniem kapitato-
wym banku. Zaprezentowane dane uwzgledniajg juz skutki perswazji sto-
sowanej od konca 2007 r. przez nadzorce finansowego.

W analizowanym okresie poziom wspélczynnikéw wyplacalnosci nie jest
stabilny. W przypadku sektora bankéw komercyjnych $redni poziom wspot-
czynnika wyplacalnosci zaczal obniza¢ sig¢ juz przed analizowanym okresem,
bo od 2005 r. (w 2004 r. srednia wysoko$¢ w bankach komercyjnych ksztal-
towata si¢ na poziomie 15,5%) i obnizat sie do 2008 r. wlacznie. Wzrost wi-
doczny jest w samym koncu 2008 r., a w ostatnich miesiacach 2009 r. wskaz-
nik wyplacalnosci podniost sie dalej, do poziomu z 2006 r.
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Do grudnia 2007 r., a wiec w okresie wysokiej koniunktury, mimo ze co-
rocznie juz od 2005 r. catkowity wymoég kapitalowy rost szybceiej niz fundusze
wlasne bankéw i — w rezultacie — obnizat sie wspétczynnik wyplacalnosci ban-
kéw komercyjnych, sytuacja kapitalowa moze by¢ oceniana pozytywnie. Ten-
dencja spadkowa wspolczynnikéw wyplacalnosci wskazuje na bardziej efek-
tywne wykorzystywanie kapitalow wlasnych przy pelnym zachowaniu bezpie-
czenstwa — sektor bankowy bardzo intensywnie rozwijal akcje kredytowa,
osiggal rekordowe wyniki finansowe. W polskim sektorze bankowym nie byly
jeszcze odczuwalne skutki amerykanskiego kryzysu ,subprime”. Banki komer-
cyjne podnosily kapitaly gléwnie przez przeznaczanie na fundusze wlasne czg-
$ci wypracowanych nadwyzek, ale takze korzystajac coraz bardziej intensyw-
nie z — zaliczanych do funduszy uzupehiajacych - pozyczek podporzadkowa-
nych. Wéréd bankéw spéldzielczych, mimo ze dla calego segmentu tych ban-
kéw wspolczynnik wyplacalnoéci byt wyzszy niz dla bankéw komercyjnych,
niepokojacym sygnalem byt fakt, iz dla 80 bankéw, tj. dla ok. 14% ich ogétu,
pozyczki podporzadkowane udzielane przez banki zrzeszajace byly jedynym
zrédlem podnoszenia funduszy wtasnych [KNF, Raport... 12.2007, s. 66].

Nozyce miedzy tempem wzrostu catkowitego wymogu kapitalowego
i funduszy whasnych bankéw zaczely szybciej rozwierac si¢ w 2008 r. Utrzy-
mywana wysoka dynamika wzrostu kredytéw w I pélroczu — przyrost portfe-
la 0 7%), a jednocze$nie wymoég Nowej Umowy Kapitalowej uwzgledniania
od 1 stycznia 2008 ryzyka operacyjnego przy wyliczaniu wspéfczynnika wy-
placalnosci, spowodowaly wzrost calkowitego wymogu kapitalowego
0 17,3%, podczas gdy fundusze wlasne bankéw wzrosly w I pétroczu tylko
0 4,7% (w bankach komercyjnych — o 4,0%, w bankach spéldzielczych
o 14,1%) [KNF, Informacja o sytuacji bankéw 06.2008, s. 22]. Wspéiczynnik
wyplacalnoéci spadt dla calego sektora bankéw komercyjnych do pozio-
mu 10,6%. Cho¢ prawnie obowigzujace kapitalowe normy ostroznoSciowe
byly w dalszym ciggu zachowane i sektor bankowy nadal dysponowal niema-
ta nadwyzka funduszy wtasnych ponad catkowitym wymogiem kapitatlowym,
nadzoér finansowy zaczal dostrzega¢ pilng konieczno$¢ oddzialywania
na banki w kierunku sktonienia ich do zdynamizowania wzrostu ich kapita-
16w wlasnych w warunkach utrzymujacej si¢ jeszcze w polskiej gospodarce
dobrej koniunktury, ale juz przewidywanego nadchodzacego trudniejszego
okresu. Zalecal (w pelnej zgodzie zreszta z zaleceniem II Filaru Nowej Umo-
wy Kapitalowej [Zombirt, 2007, s. 65-67] pozostawienie wypracowanego zy-
sku w 2007 r. na zasilenie funduszy wtasnych. Nadzér bankowy - chcac dzia-
la¢ skutecznie — musi podejmowaé dziatania wyprzedzajaco; w warunkach
rozszerzajacych sie turbulencji na rynkach finansowych wzglad bezpieczen-
stwa musi bra¢ goére ponad wszelkimi innymi aspektami. Czg$¢ z bankow
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zdecydowala si¢ jednak w 2008 r. na wyptate dywidendy za 2007 r. (m.in. BZ
WBK, ING Bank Slaski, Fortis Bank). W II polowie 2008 r. oznaki stabnacej
koniunktury w sferze realnej, pogarszania si¢ jakoSci portfela kredytowego,
pogarszania si¢ pltynnosci bankéw (wskutek — praktycznie — zamrozenia ob-
rotéw na rynku migdzybankowym) byly juz mocno zauwazalne. Warszawska
Gielda Papierow Wartos$ciowych silnie odczula tgpnigcie na Swiatowych ryn-
kach kapitalowych - doszlo do zalamania na rynku akcji, znaczna czes$¢ spot-
ek (réwniez bankowych) utracita ponad polowe swojej wartosci rynkowe;j,
od czerwca 2008 do lutego 2009 r. indeks WIG gieldy warszawskiej obnizyt
si¢ o ponad polowe [KNF, 2010, s. 10]. Doszla do tego w IV kwartale 2008 r.
silna deprecjacja zlotego [Konopczak, Sieradzki, Wiernicki, 2010, s. 58], ozna-
czajaca wyzszg wycene w walucie polskiej portfela aktywéw w walutach ob-
cych powodujaca podniesienie catkowitego wymogu kapitalowego. Bez ade-
kwatnego zasilenia funduszéw wlasnych bankéw musialoby to przetozy¢ sie
automatycznie na obnizenie wspolczynnika wyptacalnosci.

W skali catego 2008 r. fundusze wlasne bankéw komercyjnych wzrosty
jednak o 21,8%, bankéw spoéldzielczych - o0 16,2%. 60,6% zyskéw za 2007 .
banki przeznaczyly na zwigkszenie kapitatow, a tylko 39,4% na wyptlate dy-
widendy, podczas gdy w latach poprzednich wieksza czeé¢ zyskow przeka-
zywana byla akcjonariuszom (w 2007 r. bylo to odpowiednio: 44% i 56%)
[KNF, 2009, s. 1]. Na koniec 2008 r. wspélczynnik wyplacalnosci dla calej
grupy bankéw komercyjnych podniést si¢ do 11,1%, ale dla niektérych
z bankéw komercyjnych, i to z samej czoléwki, bo — bankéw gietdowych,
spadl nawet ponizej rekomendowanych 10% (ING Bank Slaski — 9,82%,
BZWBK -9,81%, Fortis Bank - 9,79%, Kredyt Bank — 8,93%, Nordea Bank
- 8,63% [Roczne sprawozdania finansowe przywotanych bankow gietdowych].

W 2009 r. w obliczu nasilajgcego sie ryzyka zachwiania sie stabilnosci
bankéw w warunkach pogarszajacej si¢ koniunktury gospodarczej generuja-
cej pogarszanie si¢ jakosci portfela kredytowego, presja KNF na zatrzymywa-
nie wypracowanych zyskéw na wzmocnienie kapitalowe byla bardziej zdecy-
dowana. Nadzoér rekomendowal podwyzszenie funduszy wlasnych poprzez
zasilenie kapitalow bankéw calo$cig zyskow i niewyplacanie dywidendy. Wy-
plata dywidendy mimo niewystarczajaco wysokiego poziomu kapitatéw zo-
stala zagrozona nieudzielaniem przez KNF zgody na zaliczenie pozyczek pod-
porzadkowanych do funduszy wlasnych banku [Rzeczpospolita 19.02.2009].

Tak ,wzmocniona” rekomendacja polskiego nadzoru poskutkowata — tym
razem zdecydowana wigkszo$¢ bankéw nie wyplacita w 2009 r. dywidendy
z zyskobw wypracowanych w 2008 r. Kapitaly wlasne bankéw zostaly zasilone
kwota 11,2 mld zt zyskéw wypracowanych w 2008r., tj. réwnowarto-
Scig 87,5% tacznego zysku netto za 2008 r. [KNF, 2010, s. 30]. W skali roku
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fundusze wlasne bankéw komercyjnych wzrosty o 15,5%, catkowity wymég
kapitalowy tej grupy bankéw - z wzgledu na zmniejszenie portfela kredyto-
wego oraz rosnacy portfel bezpiecznych, bo skarbowych, papieréw dtuznych
— obnizyl si¢ 0 3,5%. W efekcie - przecigtny wspoélczynnik wyplacalnosci ban-
kow komercyjnych podnidst sie do 13,2%. W bankach spétdzielczych wspol-
czynnik wyplacalnosci wzrést do 13,4%. Wspolczynnik adekwatnosci kapita-
towej wszystkich bankéw — i komercyjnych, i spétdzielczych - spetnial wymég
ustawowej wysokosci, cho¢ w 33 bankach (4 komercyjnych oraz 29 spéldziel-
czych) pozostawal na poziomie ponizej zalecanego przez KNF poziomu 10%
(m. in. Nordea Bank -9,76%), ale ich taczny udzial w aktywach sektora wyno-
sit tylko 6,3% [KNF, Raport..., 2009, s. 47].

W sumie, na koniec 2009 osiaggniete zostalo roku znaczgce wzmocnienie
bazy kapitalowej, co przelozylo si¢ na wzrost stabilnosci sektora bankowego
oznaczajaca zwiekszong zdolno$¢ do absorbowania potencjalnych strat
i zwiekszenie potencjatu kredytowego bankéw.

Bez determinacji Komisji Nadzoru Finansowego sytuacja kapitalowa czg-
$ci bankéw komercyjnych w Polsce bylaby z pewnoscig gorsza, nie mozna
wykluczy¢, Zze — nawet nierzadko zagrazajaca utrzymaniu progéw ostrozno-
Sciowych, a z calg pewnoscig dodatkowo utrudniajgca prowadzenie aktywnej
polityki kredytowej. Aktywnos$¢ kredytowa zwigksza catkowity wymég kapita-
lowy (w analizowanych latach w bankach w Polsce wymég z tytulu ryzyka
kredytowego stanowit 85-87,2% catkowitego wymogu kapitalowego), a zatem
bez wyprzedzajacego adekwatnego przyrostu funduszy wlasnych wspéltczyn-
niki wyplacalnosci musialyby spadac.

W warunkach intensywnie rozwijanej akcji kredytowej, podejmowanego
ryzyka kursowego, nieodlacznego od czynnosSci bankowych ryzyka zmian
stop procentowych, ryzyka operacyjnego czy tez — w duzych bankach — wszel-
kich ryzyk zwigzanych z portfelem handlowym, dopiero odpowiednio wyzszy
poziom wsp6lczynnikow adekwatnosci kapitalowej ponad normatywne mini-
mum zapewnia bezpieczenstwo kapitalowe.

6.3. Zasilanie kapitatowe bankéw komercyjnych

Sam organiczny wzrost kapitaloéw, a wiec przez zasilanie funduszéw wia-
snych czeScig wypracowywanych zyskow, czesto nie jest wystarczajacy dla
bankéw cheacych dynamicznie rozwijajaé sie, umacniaé swa pozycje rynko-
wa lub tez gdy wzgledy bezpieczenstwa wymagaja szybkiego wzmocnienia
kapitalowego. Wtedy wlasnie korzystajg rowniez z innych form dokapitalizo-
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wywania. W ciggu roku od wrzesnia 2008 r. 14 bankéw komercyjnych zwiek-
szylo fundusze wlasne w formie podwyzszenia kapitatu akcyjnego lub pozy-
czek podporzadkowanych uzyskanych od podmiotéw powiazanych
[NBP, 2009, s. 28]. Banki gieldowe z udzialem strategicznych inwestoréw
przeprowadzaja, za zgoda i z udzialem spétki dominujacej, emisje akcji. Spo-
$rod bankéw gieldowych w Polsce w analizowanym okresie te forme zasile-
nia kapitalowego zastosowal PKO BP (2008), Getin Bank (2008, 2009), Pe-
kao SA (2008). Emisja akcji przynosi wzrost funduszy podstawowych banku
~ i kapitatu zakladowego (akcyjnego), i zapasowego (z nadwyzki uzyskanej
za sprzedaz akcji po cenie emisyjnej wyzszej niz ich cena nominalna).

Czgsto wykorzystywanym w analizowanych latach instrumentem zasilania
kapitalowego bankéw komercyjnych byly zobowigzania podporzqdkowane,
traktowane w polskim prawie bankowym jako mozliwa - za zgoda Komisji
Nadzoru Finansowego - forma tzw. funduszy uzupelniajacych [Prawo banko-
we, art. 127 ust. 3 pkt 2 lit. b)]. W 2007 r. warto$¢ zobowigzan podporzadko-
wanych bankéw wzrosta o 80% w stosunku do 2006 r. [Fitch Polska, za:
Rzeczpospolita 16.04.2008].

Zobowigzaniami podporzadkowanymi, zaliczanymi za zgoda KNF do fun-
duszy uzupetniajacych banku, sa pozyczki srodkéw pienieznych zaciagniete
na okres nie krétszy niz 5 lat pod warunkiem, ze:

* Srodki te nie mogg by¢ wycofane z banku przed uptywem okresu
umowy, chyba ze zgode na to wyrazi KNF; warunkiem bezwzgled-
nym wyrazenia takiej zgody jest spetnienie przez bank norm adek-
watnosci kapitalowej;

* pozyczone Srodki podlegajg zwrotowi w ostatniej kolejnosci w przy-
padku upadtosci banku lub jego likwidacji,

* zwrot Srodkow pienigznych nie jest zabezpieczony przez bank bezpo-
Srednio lub posrednio.

Zaliczona do funduszy uzypetniajacych banku kwota zobowiazania podpo-
rzadkowanego jest pomniejszana na koniec kazdego roku w ciggu ostatnich 5
lat trwania umowy o 20 % tej kwoty. W banku panstwowym, banku w formie
spotki akcyjnej oraz w oddziale banku zagranicznego kwota ta nie moze prze-
wyzsza¢ 50% funduszy podstawowych.

Zacigganie zobowiazania podporzadkowanego w bankach komercyjnych
odbywa si¢ najczesciej droga emisji obligacji podporzadkowanych wykupy-
wanych przez podmiot dominujacy; udzielona pozyczka w 50% kwoty zakwa-
lifikowanej do funduszy uzupetniajgcych banku, obniza fundusze uzupetnia-
jace pozyczkodawcy, a jesli jego zaangazowanie kapitalowe w podmiocie-po-
zyczkobiorcy przekracza 10% - jego fundusze podstawowe [Prawo bankowe,
art. 127 ust. 3 pkt 3 lit. f, Uchwaty KNF nr: 2/2007, 381/2008, 367/2010].
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W latach 2007-2009 wickszo$¢ bankéw gieldowych w Polsce korzystala z te]
mozliwosci zasilenia swych funduszy wlasnych i jednoczesnie — poprawienia
plynnosci finansowej. Komisja Nadzoru Bankowego, a od 1 stycznia 2008 r.
— Komisja Nadzoru Finansowego wyrazala zgode na zaliczenie do funduszy
uzupelniajacych srodkéw otrzymanych takg droga. I tak: PKO BP w IV kwar-
tale 2007 r. wyemitowal obligacje podporzadkowane na kwote 1,6 mld zlotych,
o 10-letnim terminie wymagalno$ci; BRE Bank w 2009 r — korzystal z 6 emisji
obligacji podporzadkowanych tacznie na kwot¢ 950 mln CHF, przy czym 2 zo-
bowigzania podporzadkowane zawarte sa z datg wymagalnosci w 2017 r.,
1 — w 2018 r. 3 — obowigzuja z terminem nieokreslonym; Kredyt Bank
— do 2008 r. korzystat z podporzadkowanego zobowigzania na kwotg 110 min.
EUR, w 2008 r — zawarl kolejnag umowe na 100 mln CHF z data wymagalno-
§ci 2018 r, w 2009 r. — zawarl 2 umowy o pozyczki podporzadkowane z datg
wymagalno$ci w 2019 r. — na 165 mIn CHF oraz 75 min zk; Millennium Bank
do 2017r. korzysta ze $rodkéw z obligacji podporzadkowanych wyemitowa-
nych na kwote 150 mln EUR, a do kofica 2011 r. - z wczeSniejszej emisji obli-
gacji na kwote 80 tys. EUR; w Nordea Bank emisja dtugu podporzadkowanego
w 2007 r. spowodowata wzrost funduszy wlasnych o 18,7%, Fortis Bank korzy-
sta ze $rodkéw pozyskanych z dwu emisji dlugu podporzadkowanego
— do 2017 r. w kwocie emisji 100 mln EUR, do 2019 r. - 20 mln EUR; BOS
w 2009 r. wyemitowal 10-letnie obligacje podporzadkowane na kwotg 120 min zt
[Sprawozdania finansowe poszczegolnych bankow gietdowych za lata 2007-2009].

We wszystkich tych dtugach podporzadkowanych zaciagnigtych przez banki
komercyjne majace zagranicznych inwestoréw strategicznych pozyczkodawca-
mi byly spétki-matki; w przypadku BOS - polskie podmioty bedace bezposred-
nio czy poérednio wlasnoscig Skarbu Panstwa (PKO BP, PZU i Bank Pocztowy).
PKO BP skierowat emisje do inwestoréw instytucjonalnych; ponad jedng trzecig
jej wartoéci kupily fundusze emerytalne — PZU, CU [Ostrowska, 2008].

Zobowiazania podporzadkowane zaakceptowane przez Komisj¢ Nadzoru
Finansowego wzmacniajg banki i kapitalowo, i — jednoczesnie — ptynnosciowo,
tacznie zwigkszajac ich potencjat kredytowy. Banki ze strategicznymi inwesto-
rami zagranicznymi najcze$ciej zaciagaly dtug podporzadkowany we frankach
szwaijcarskich i euro, a wiec w walutach od wielu lat cieszacych si¢ duzym za-
interesowaniem kredytobiorcow, zwlaszcza kredytéw mieszkaniowych.

6.4. Zasilanie kapitatowe bankow spotdzielczych

Nieporéwnanie trudniejsza, od bankéw komercyjnych, sytuacje w sferze
zasilania kapitalowego maja banki spotdzielcze. Wiele z nich spetnia wymog
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wyposazenia kapitalowego zaledwie na poziomie normatywnego minimum,
tj. rownowartosci 1 mln euro, a to oznacza wysoka wrazliwo$¢ stopnia spel-
niania wymogu progu kapitalowego na zmiany kursowe.

Gwaltowna deprecjacja zlotego w IV kwartale 2008 r. spowodowata, ze
blisko 14% bankéw spéldzielczych znalazlo si¢ na koniec 2008 r. ponizej
prawnego minimum kapitalowego (mimo utrzymywania wskaznkéw wypla-
calno$ci na wymaganym poziomie) [KNF, Raport..., 2008, s. 73].

W 2009 r. w dalszym ciggu przy ostabionym zlotym, 93 banki na koniec
marca, 26 — na koniec czerwca nie spelnialo wymaganego minimum na po-
ziomie réwnowartosci 1 mln euro. Po wzmocnieniu zlotego w II polo-
wie 2009 r., na koniec roku 1 bank spétdzielczy dalej nie spetnial progu kapi-
talowego [KNF, Rapotrt..., 2009, s. 47]. Wspélczynniki wyptacalnosci bankéw
spoldzielczych nie budzily zastrzezen ani w 2008, ani w 2009 r.

Znaczaca czg$¢ bankéow spoéldzielczych wymaga dokapitalizowania
w stopniu pozwalajagcym na rozwéj akcji kredytowej wykorzystujacy dobra
plynnos¢ tych bankéw. Sam rozwoj organiczny nie jest wystarczajacy. Banki
spoldzielcze dzialajg efektywnie, nie tylko nie majg probleméw plynnoscio-
wych, ale dysponujg nawet duzymi nadwyzkami depozytéw, natomiast ha-
mulcem akcji kredytowej sg zbyt skromne fundusze wilasne.

Gdyby wszystkie zrzeszone banki spétdzielcze (nie liczac niepodlegajacego
obowigzkowi zrzeszeniowemu Krakowskiego Banku Spéldzielczego) udzielily
w 2009 r. kredytow w wysokos$ci swej nadptynnosci, dodatkowy strumien kre-
dytéw w gospodarce kraju wyni6stby blisko 12 mld zt [Wilk, 2009, s. 3].

Prawo spoldzielcze nie zawiera stymulacji do powiekszania funduszu
udzialowego, czy to drogg zwigkszania liczby udzialowcéw, czy liczby udzia-
6w posiadanych przez dotychczasowych czlonkéw spétdzielni. Zasada spot-
dzielcza: 1 czlonek, niezaleznie od liczby posiadanych udziatéow = 1 glos
na walnym zgromadzeniu oraz w wielu bankach — bardzo rzadko wyptacane,
a w bankach z niedostatkiem kapitalu — wrecz w ogéle niewyptacane dywiden-
dy, nie zach¢cajg do inwestowania wlasnych §rodkéw w udzialy w bankach
spoldzielczych. Czlonkowie bankéw spéldzielczych nie widzg tez motywacji
i w rezultacie nie wykazywali dotychczas zainteresowania podnoszeniem swej
odpowiedzialnosci do podwéjnej kwoty wlasnych udziatow, co jest sposobem,
przewidzianym w prawie bankowym, zwigkszenia funduszy uzupetniajacych
banku spéldzielczego [Prawo bankowe, art. 127 ust. 3 pkt 2 lit. a]. Zgodnie z za-
pisem prawa bankowego, KNF moze wliczy¢ do funduszy uzupetniajacych
banku spéldzielczego do 50% kwoty dodatkowej odpowiedzialnosci przyjetej
na siebie przez udzialowcéw. Wedtug stanu na 30 wrzesnia 2006 r. zaden
z bankéw spoldzielczych nie wykazal dodatkowej kwoty odpowiedzialnosci
czlonkow, zwigkszajacej fundusze uzupetniajace [Pszkit, 2006].

G W O e L
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Banki spoldzielcze korzystaja, w miare mozliwosci, z pozyczek podporzad-
kowanych udzielanych im przez banki zrzeszajace. W 2006 r., jak juz wspo-
mniano, dla 80 bankéw pozyczki podporzadkowane bankéw zrzeszajacych by-
ty wrecz jedynym zrédtem podnoszenia funduszy wlasnych, na koniec wrze-
$nia 2006 r. zobowigzania podporzadkowane zaliczone do funduszy wlasnych
uzupelniajgcych wykazato 57 bankéw spoldzielczych, a relacja zobowigzan
podporzadkowanych do funduszy wtasnych podstawowych ksztaltowala sie
w nich w przedziale od 1% do 40%) [Pszkit, 2006], wg stanu na 30 wrze-
$nia 2009 r. z Funduszu Kapitatlowego Banku Polskiej Spotdzielczosci (fundu-
szu tworzonego wspolnie przez Bank Zrzeszajacy i zrzeszone banki spétdziel-
cze) udzielone zostaly na podniesienie funduszy wlasnych zrzeszonych ban-
kéw spoldzielczych 53 pozyczki podporzadkowane na kwotg ponad 8,5 min zi.

Skala dostepnosci tych pozyczek w stosunku do potrzeb jest jednak ogra-
niczona, bo ograniczone sa fundusze wlasne bankéw zrzeszajacych. Udzielo-
na pozyczka podporzadkowana wysokoscia 50% swej kwoty obniza fundusze
wlasne pozyczkodawcy [Uchwata KNF 381/2008, § 2.1.1 i 2.2]. Mozliwosci
kapitalowe bankow zrzeszajacych sg nieporéwnywalne z zagranicznymi spot-
kami-matkami bankéw komercyjnych.

Banki spoltdzielcze udzielajg tez sobie wzajemnie pozyczek podporzadko-
wanych. Na koniec I kwartatu 2008 r. zobowigzania podporzadkowane zali-
czone do funduszy whasnych uzupetniajacych wykazaly Iacznie 143 banki spét-
dzielcze; relacje zobowigzaf podporzadkowanych do funduszy whasnych pod-
stawowych wynosza 5,40% [Pszkit, 2008, s. 6]; w banku spétdzielczym suma
kwoty pozyczek podporzadkowaynych i dodatkowej kwoty z tytutu podniesio-
nej statutowo kwoty odpowiedzialnoéci czlonkéw nie moze przewyzszaé poto-
wy funduszy podstawowych banku [Prawo Bankowe, art. 127, ust. 3, p. 2b)].

Banki spoldzielcze intensywnie zabiegajg o znalezienie sposobu na mozli-
wos¢ wzmocnienia kapitalowego pozwalajacego na wykorzystanie istniejacego
plynnoéciowego potencjatu kredytowego. Przy dotychczasowych rozwigzaniach
nadwyzka ptynnoéci bankéw spétdzielczych mogta by¢ jedynie wykorzystywana
w zasilaniu depozytowym rynku miedzybankowego, bo bezposrednia, zwigkszo-
na podaz kredytow w przypadku znaczacej czg¢sci bankéw spétdzielczych spo-
wodowataby niebezpieczne obnizenie ich wspélczynnikéw wyptacalnosci.

Ustawa z dnia 1 lipca 2009 r. o zmianie ustawy o funkcjonowaniu bankéw
spétdzielczych, ich zrzeszaniu sig i bankach zrzeszajgcych przygotowala grunt
pod wprowadzenie nowych instrumentéw stuzacych wzmocnieniu kapitato-
wemu bankéw spoldzielczych. Za zgoda bankow zrzeszajacych banki spét-
dzielcze nabyly prawa emisji papieréw warto$ciowych i zaciggania zobowig-
zan zwiazanych z ich emisjg [Ustawa 2009, art. 1, pkt 1 i pkt 2]. WczeSniej
banki spotdzielcze takiego uprawnienia nie mialy.
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6.5. Nowe instrumenty w zusiluniy kapitatowym bankéw

We wrzesniu 2009 Komisja Nadzoru Finansowego podjela tzw. uchwate
kapitalowa [Uchwata 314/2009 Komisji Nadzoru Finansowego), do wydania
ktorej upowaznito jg prawo bankowe (art. 127 ust. 5 pkt 2 lit. a). Uchwala
miala umozIliwi¢ bankom czasowe — w okresie 2 lat od jej uchwalenia - pod-
noszenie funduszy podstawowych bez koniecznosci emisji akcji czy kupowa-
nia udzialéw bankéw spéldzielczych. Miala to by¢ pomoc we wzmocnieniu
kapitalowym bankéw i to — wzmocnieniu funduszy podstawowych, co szcze-
g6lnie cenne w kontekscie zblizajacego si¢ podniesienia wymogéw kapitato-
wych dot. wlasnie tych funduszy (Tier ).

Od 14 pazdziernika 2009 r. banki mogly, za zgodg Komisji Nadzoru Finan-
sowego, zalicza¢ do funduszy podstawowych warto$¢ emisji obligacji zamien-
nych i warto$¢ emisji obligacji dlugoterminowych o terminie wykupu nie
krétszym niz 10 lat i nie dluzszym niz 30 lat, przy czym obligacje zamienne
nie mogly stanowi¢ wigcej niz 50% funduszy podstawowych banku, obligacje
dtugoterminowe — nie wiecej niz 35% funduszy podstawowych.

Obligacje zamienne mogly by¢ emitowane w zlotych, euro, dolarach amery-
kanskich lub frankach szwajcarskich. Za zgoda KNF mogly by¢ zaliczone
do podstawowych funduszy po kursie NBP, jezeli zgodnie z warunkami emisji:

* propozycja nabycia obligacji zostala skierowana do dotychczasowych
akcjonariuszy, a innym adresatom proponowano nabycie obligacji
wylacznie wtedy, gdy akcjonariusze nie skorzystali z oferty;

* obligatariusz nie mial przyznanego prawa do wczes$niejszego wykupu
obligacji;

* w razie upadlosci lub likwidacji banku bedacego emitentem przed za-
miang na akcje, roszczenia obligatariuszy zaspokajane mialy by¢

w ostatniej kolejnosci;

* zamiana na akcje miala odbywa¢ si¢ w okresie miedzy zakonczo-
nym 1. a 5. rokiem od daty zamkniecia emisji;

* faczna wysoko$¢ oprocentowania obligacji do dnia dokonania zamia-
ny na akcje nie przekraczala 40% warto$ci nominalnej obligacji;

* bank bedacy emitentem miatl prawo do:

— wstrzymania lub odroczenia wyplaty oprocentowania, jezeli nasta-
pifo istotne pogorszenie sytuacji finansowej banku, réwniez
na wniosek KNF;

- dokonania zamiany na akcje przed terminem przewidywanym
w warunkach emisji, jezeli nastapilo istotne pogorszenie sytuacji fi-
nansowej banku,
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* jesli uzyskane ze sprzedazy obligacji Srodki przewyzszatyby wartos¢
nominalng akcji, na jakie zostang zamienione, nadwyzka $rodkéow
miala by¢ zaliczana na kapital zapasowy.

O ile obligacje zamienne na akcje z natury rzeczy mogly by¢ instrumentem
wykorzystywanym jedynie przez banki o statusie spélek akcyjnych, a zatem
w obszarze bankowosci spoldzielczej — jedynie przez banki zrzeszajace, to ob-
ligacje dlugoterminowe o terminie wymagalnosci nie krétszym niz 10 lat sg
instrumentem do zastosowania przez wszystkie banki, w tym réwniez bezpo-
$rednio przez banki spoldzielcze.

Byl to wreszcie oczekiwany przez banki spéldzielcze instrument pozwala-
jacy na zwiekszenie ich bazy kapitalowej. Obligacje te mogly by¢ emitowane
w PLN, EUR, USD lub CHF i mogly by¢ zaliczone do funduszy podstawo-
wych, jezeli zgodnie z warunkami emis;ji:

¢ termin ich wykupu byt nie krétszy niz 10 lat i nie diuzszy niz 30 lat,

* wykup obligacji mégl nastepowac nie wezesniej niz po uptywie 10 lat
od daty zamknigcia emisji i byl mozliwy jedynie za zgoda Komisji
Nadzoru Finansowego i tylko, jesli nie spowoduje istotnego pogorsze-
nia sytuacji finansowej banku,

* obligatariusz mial prawo wylacznie do otrzymywania oprocentowania,

* bank bedacy emitentem mial prawo wstrzymania lub odroczenia wy-
platy oprocentowania, jezeli nastgpi istotne pogorszenie sytuacji fi-
nansowej banku;

* w razie upadlosci lub likwidacji banku bedacego emitentem, roszcze-
nia obligatariuszy mialy by¢ zaspokajane w ostatniej kolejnosci.

W ostatnich 10 latach przed terminem wykupu warto$¢ warto$¢ obligacji
miala by¢ pomniejszana na koniec kazdego roku o 10% kwoty zaliczonej
do funduszy podstawowych.

Z géry wiadomo bylo, ze problemem bedzie znalezienie zainteresowanego
inwestora dla bankow spotdzielczych w sytuacji, gdy atrakcyjnosc tych papie-
réw warto$ciowych dla potencjalnych inwestoréw jest stosunkowo niewielka.
Stad tez, w poréwnaniu do obligacji skarbowych czy komunalnych, obligacje
spoldzielcze sa wyzej oprocentowane — o ok. 2 p.p. wyzej niz obligacje skar-
bowe i o 1 p.p. wyzej niz obligacje komunalne Warszawy. To przydalo im, mi-
mo wyzszego ryzyka, pewnej atrakcyjnosci rynkowej. Stawki oprocentowania
obligacji spotdzielczych konstruowane byly jako WIBOR 6M plus 3-4% mar-
zy [http://www.corporatebonds.pl/felietony/368], ale np. w przypadku obliga-
cji na kwote 80 mln zl, wyemitowanych przez Bank Polskiej Spétdzielczo-
4ci SA, przez pierwsze pi¢é lat marza dodawana do stawki WIBOR miata wy-
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nosic¢ 3,5 p.p., a pozniej — 5,5 p.p., co zwigkszylo atrakcyjnosé oferty, biorac
pod uwage silng pozycje kapitatowa i dobre wyniki Banku [Manowiec, 2011].

W ankiecie przeprowadzonej w siepniu 2009 r. wéréd 359 bankéw zrze-
szonych w BPS 60 bankéw spéldzielczych zglosito zainteresowanie zwieksze-
niem kapitatéw wlasnych. Wedlug programu opracowanego w ramach BPS
inwestorami w dtugoterminowe obligacje mialy by¢ banki zrzeszajace, banki
z sektora spétdzielczego, instytucje rynku kapitalowego krajowe i zagranicz-
ne; inwestorem dla pierwszych emisji — bank zrzeszajacy BPS, agentem emi-
sji — Dom Maklerski BPS [BPS, 2009]

W listopadzie 2009 roku Dom Maklerski Banku BPS S.A. mial juz przygo-
towany program kapitalowego wzmocnienia bankéw spétdzielczych w dro-
dze emisji obligacji.

W 2010 r. wigczony zostal rynek papieréw diuznych Catalyst, na ktérym 28
lipca Bank BPS i 4 banki spéldzielcze zadebiutowaly z emisja obligacji o warto-
Sci 119 min zt [PRNews.pl 28.07.2010]. Do korica 2010 . obrét obligacjami spél-
dzielczymi stanowit juz ponad 40% wartosci obrotéw sesyjnych rynku GPW Ca-
talyst, cho¢ emisje te stanowily niepelny 1% wartosci rynku i niewiele ponad 7%
liczby serii notowanych obligacji [Nowoczesny Bank Spétdzielczy 3/2011, s. 50].
Laczna warto$¢ emisji obligacji bankéw spéldzielczych na rynku Catalyst na po-
czatku 2011 r. wynosi 190 mIn z}. Notowane sa obligacje 12 bankéw spétdziel-
czych oraz banku zrzeszajacego — BPS SA [Osiecki, 2011].

20 grudnia 2010 r. Komisja Nadzoru Finansowego uchwala nr 434/2010
uchylita uchwalg kapitalowg (uchwale KNF nr 314 z 14 pazdziernika 2009 r.)
pozwalajacg zalicza¢ do funduszy podstawowych obligacje zamienne i obliga-
cje dtugoterminowe. Stalo si¢ tak wskutek wprowadzenia nowelizacji unijnej
dyrektywy kapitalowej — CRD II (dyrektywa 2009/111/WE z dn. 16 wrze-
$nia 2009 r. ogloszona w Dzienniku Urzedowym Unii Europejskiej L302/97
z 17.11.2009). Zgodnie z nig ,instrumenty, ktére podczas likwidacji nie maja
takiej samej rangi jak akcje zwykle lub te, ktére nie pokrywaija strat w sytu-
acji kontynuowania dzialalnosci gospodarczej pod kazdym wzgledem na réw-
ni z akcjami zwyktymi, powinny by¢ objete kategoria instrumentéw hybrydo-
wych, o ktérej mowa w art. 57 lit. ca) dyrektywy 2006/48/WE [Dyrekty-
wa 2009/111/WE, p.(4)]. Srodki pozyskiwane z instrumentéw hybrydowych,
a do nich nalezg zar6wno obligacje zamienne, jak i dlugoterminowe, nie mo-
ga by¢ zaliczane do funduszy podstawowych bankdw.

Po 31 grudnia 2010 r. banki nie moga zatem zalicza¢ do funduszy podsta-
wowych srodkéw uzyskanych z nowych, przeprowadzonych po tym terminie,
emisji obligacji zamiennych i obligacji dtugoterminowych. Srodki z emisji ob-
ligacji zaliczone do funduszy podstawowych przed 31 grudnia 2010 r., beda
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musialy spetnia¢ warunki zgodne z art. 154 ust. 9 dyrektywy 2009/111/WE
w zakresie maksymalnych kwot zaliczanych do funduszy podstawowych.
Przekazuje je uchwata KNF nr 434/2010. Zgodnie z nig, Srodki z obligacji
wezesniej zaliczone juz do funduszy podstawowych nie mogg przekro-
czy¢ 35% funduszy podstawowych banku do 31 grudnia 2020 r, 20% - do 31
grudnia 2030 r. i 10% - do 31 grudnia 2040 r. Po 2040 r. $rodki z emisji ob-
ligacji nie bedg zaliczane do funduszy podstawowych bankdéw.

A zatem te banki spoldzielcze, ktore w 2010 r. zdazyly przeprowadzi¢ emi-
sje obligacji dlugoterminowych, do 2020 r. beda mogly jeszcze korzystac ze
zwigkszonych funduszy wlasnych wedlug zasad wprowadzonych w pazdzier-
niku 2009 r., p6zniej — juz w postaci mocno okrojonej. Dla pozostalych ban-
kéw, w slerze zasilania kapitalowego sytuacja wrécita do stanu wyjéciowego
sprzed pazdziernika 2009 r. Trudno liczy¢ na pojawienie si¢ zwiekszonych
szans szybszego wzrostu funduszow udzialowych. Pozostajg zatem pozyczki
podporzadkowane wliczane do funduszy uzupelniajacych, a to naklada szcze-
gblnie wielkie zadania na banki zrzeszajgce, jako banki z funkcjami apeksowy-
mi. Na nich spoczywa koniecznos¢ podejmowania wszelkich dziatan prowadza-
cych do powigkszenia wlasnej bazy kapitalowej do rozmiaréw pozwalajacych im
unie$¢ mozliwos¢é dokapitalizowywania zrzeszonych z nimi bankéw spéldziel-
czych. Szansg moga by¢ publiczne emisje akcji. Bank Polskiej Spotdzielczoscei
zglasza zamiar wejscia na gielde w 2012 r. [parkiet.com, 11.03.2011].

W samych bankach spéidzielczych jedyng trwala zmiang jest przeprowa-
dzona nowelizacja Ustawy o funkcjonowaniu bankéw spétdzielczych, ich zrze-
szaniu si¢ i bankach zrzeszajgeych, umozliwiajgca bankom spétdzielczym emi-
towanie papieréw warto$ciowych. Wskutek CRD II obligacje nie b¢da juz mo-
gly by¢ narzedziem zasilania funduszy podstawowych banku, ale emisja obli-
gacji bedzie mogla by¢ wykorzystywana jako instrument wspomagajacy plyn-
nos$¢ bankéw czy tez instrument usprawniajgcy zacigganie dlugu podporzad-
kowanego, stwarzajgcego mozliwos¢ powigkszania funduszy uzupelniaja-
cych. Kazda forma, réwniez czasowo ograniczona, powigkszania funduszy
wlasnych zwigksza dopuszczalng skale prowadzenia dzialalnosci aktywnej
banku i wypracowywania tg droga wiekszej nadwyzki finansowej, a dzigki te-
mu — poszerza mozliwosci rozwoju organicznego banku.

* * *

Kapitatlowe umacnianie si¢ bankéw jest niezbedne ze wzgledu i na rosna-
ce wymogi regulacyjne, i — na uzaleznienie skali prowadzonej dziatalnosci ak-
tywnej od wyposazenia kapitalowego bankow.

Latwiejsza sytuacj¢ maja banki komercyjne dysponujace instrumentami
zwigkszania funduszy wlasnych, w tym - funduszy podstawowych. Status spo-
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tek akcyjnych, mozliwosci podnoszenia kapitaléw podstawowych w drodze or-
ganicznego wzrostu przy elastycznej polityce dywidendowej oraz znaczace
mozliwosci — ze wzgledu na zasoby kapitalowe spélek matek - czasowego
wspomagania si¢ drogg zaciagania dlugu podporzadkowanego, stwarzaja
w miarg korzystne warunki utrzymywaniu bezpiecznej kondycji kapitatowe;.

Zdecydowanie trudniejsza sytuacja wystepuje w segmencie bankéw spét-
dzielczych. Sklada si¢ na to - z jednej strony — brak wewnetrznej stymulacji
do zwigkszania kapitalu udzialowego, z drugiej — duzo bardziej ograniczone
mozliwosci pozyskiwania pozyczek podporzadkowanych. Instrument
usprawniajgcy pozyskiwanie tych pozyczek, w postaci uprawnienia do emisji
obligacji, zostal wprawdzie wprowadzony w 2009 r., ale problem sprowadza
si¢ do niedoboru podmiotéw zainteresowanych, a jednocze$nie — wydolnych
kapitalowo, udzielaniem tego rodzaju pozyczek. Gléwna role beda zmuszone
tu petni¢ banki zrzeszajace, a zatem szczegélnej wagi nabiera ich wzmocnie-
nie kapitalowe. Temu m.in. ma stuzy¢ zamierzone na 2012 r. wejécie na GPW
Banku Polskiej Spoldzielczosci SA. Jeszcze wiekszy problem beda mialy ban-
ki spéldzielcze z podnoszeniem funduszy podstawowych. Mozna przewidy-
wac, ze w sektorze bankéw spoldzielczych w §rednim horyzoncie czasowym
nastapi kolejna fala proceséw konsolidacyjnych.

Streszczenie

Swiatowy kryzys na rynkach finansowych spowodowal wzrost ryzyka za-
chwiania stabilnosci sektora bankowego w Polsce. Stad tez — wyprzedzajaca
presja nadzorcy finansowego na umocnienie bazy kapitalowej bankéw. Ce-
lem pracy jest analiza instrumentéw stosowanych w latach 2007-2009 w seg-
mencie bankéw komeryjnych i spéldzielczych w Polsce, w zamiarze zwiek-
szania funduszy wlasnych bankéw.

Analizie poddano polityke dywidendowg bankéw komercyjnych, wykorzy-
stywanie emisji akcji, zobowigzan podporzadkowanych, stosowanie obligacji
zamiennych i obligacji dlugoterminowych; zwrécono uwage na brak wewnetrz-
nych motywacji podnoszenia funduszy udzialowych w bankach spéldzielczych.

Symmary
Regulations and Instruments of Capital Reinforcement
in Banks in Poland in 2007-2009
The financial crisis in the USA and Western Europe increased the risk of

instability in the banking sector in Poland. In order to protect depositors and
the whole economy, the banks were put under strong pressure by the
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Regulator to keep their adequacy ratios on a level which is higher than the
legally binding floor limits.

The purpose of this paper is to analyze the main financial instruments
ensuring higher capital stability of banks in Poland in 2007-2009. Special
attention is paid in the paper to the dividend policy, issues of shares,
subordinated debts, convertible bonds, and long-term bonds in the policies of
the biggest commercial banks and in the sector of cooperative banks.
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