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1. Wstep

Procesy globalizacji oraz zmiany uwarunkowan ekonomicznych, spotecz-
nych, a nawet politycznych wptywajg na gre rynkowa bankow 1 sktaniajg je
do ciggtego opracowywania nowych planow strategicznych. Plany takie sg nie-
zbedne z uwagi na stale rosngcg konkurencje, pozwalajg bankom na poszukiwa-
nie 1 realizacj¢ dzialan majacych na celu utrzymanie si¢ na rynku i uzyskanie
rosngcej efektywnos$ci. Z uwagi na fakt, ze w konkurencyjnym §wiecie coraz
trudniej funkcjonowac samodzielnie, to wtasnie konsolidacja poprzez fuzje
1 przejecia jest odpowiedzig bankdéw na te rynkowe wyzwania.

Wsrod wielu strategii rozwojowych bankow, fuzje 1 przejecia sg procesami
bardzo medialnymi, budzagcymi zainteresowanie nie tylko bankdéw, ale tez ich
otoczenia. Rynek finansowy praktycznie zawsze pozytywnie ocenia plany kon-
solidacji bankéw, czego nie mozna powiedzie¢ o otoczeniu politycznym oraz
o klientach, dla ktérych efekty ekonomiczne konsolidacji nie zawsze sg jasne.
Celem artykutu jest zatem ukazanie konsolidacji polskiego sektora bankowe-
go jako dynamicznego i skomplikowanego procesu, a takze ocena finansowych
1 pozafinansowych korzys$ci zaréwno dla wiascicieli, jak 1 klientow konsoli-
dowanych bankow. Szczegdlne miejsce w artykule zajmuje analiza przebiegu
przejecia Banku BPH SA przez Bank Pekao SA, ktory w otoczeniu budzil po-
wazne kontrowersje.
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2. Konsolidacja bankow jako efekt zmian w ich otoczeniu

Zmieniajace si¢ zewnetrzne warunki funkcjonowania sektora bankowego
powoduja koniecznos$¢ cigglej adaptacji bankow do zmian. Pierwsze zmiany
w polskim sektorze bankowym nastapily na przetomie lat 80 1 90 ubieglego
wieku, jeszcze przed przeobrazeniami ustrojowymi. Nie daty one pozadanych
efektow, poniewaz o6wczesny polski system bankowy charakteryzowal sie
brakiem konkurencji 1 troski o klienta, niska efektywnoscig 1 niskimi kwali-
fikacjami pracownikow. Dopiero zmiany ustrojowe w Polsce, a wraz z nimi
dostosowanie uregulowan prawnych do wymogow gospodarki rynkowe;j
przyczynity si¢ do rekonstrukcji systemu bankowego, uchylenia kompetencji
rzadu, uporzadkowania relacji migdzy bankami a skarbem panstwa, a takze
wzrostu ich konkurencyjnos$ci i efektywnos$ci dziatania.

Polski system bankowy zostal dostosowany do warunkow gospodarki ryn-
kowej. Zamiast systemu obejmujacego kilka bankéw centralnie zarzadzanych,
o wysokim stopniu dyspozycyjnosci wobec wtadz naczelnych, powstat sys-
tem ztozony z wielu jednostek, samodzielnie okreslajacych zakres swojego
dziatania, konkurujacych miedzy sobg oraz kontrolowanych przez niezalezne
od rzadu instytucje nadzorcze.

W wyniku reformy, poprzez powotlanie dziewigciu niezaleznych bankow
komercyjnych, ktore przejety od NBP obowiazki w zakresie dziatalnos$ci de-
pozytowej i1 kredytowej, powstata dwuszczeblowa struktura sektora bankowe-
go. Banki te miaty forme¢ bankow panstwowych, a ich centrale zostaty utwo-
rzone w miastach o najwigkszej aktywnosci gospodarczej. Obok istniejgcych
bankow panstwowych 1 spotdzielczych zaczelty powstawaé banki prywatne
w formie spétek akcyjnych. W ciggu zaledwie kilku lat liczba bankéw komer-
cyjnych wzrosta do ponad osiemdziesi¢ciu, a rozpoczecie dziatalnosci Gieldy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie pozwolito na uczestnictwo niektoérych
z nich w rozwoju rynku kapitalowego.

Pierwsza potowa lat dziewigédziesigtych XX w. to dynamiczny rozwoj
ilosciowy bankéw w Polsce, ktore jednak nie ustrzegly si¢ problemow finan-
sowych. Brak plynnosci, zta jako$¢ udzielanych kredytow, czeste bankruc-
twa wymusily na NBP kroki uzdrawiajace sektor. Jednoczes$nie wprowadzono
restrykcyjng polityke licencyjng oraz wigkszego znaczenia nabraly procesy
prywatyzacyjne, nierzadko z udziatem kapitatu zagranicznego.

Pierwszy krok do prywatyzacji poczyniony zostat juz w roku 1991, kiedy
to Rada Ministréw podjeta decyzje o komercjalizacji dziewigciu bankéw pan-
stwowych i przeksztatceniu ich w spétki prawa handlowego. Celem prywaty-
zacji bankéw byto, miedzy innymi, przeniesienie odpowiedzialno$ci za kiero-
wanie bankiem z Ministra Finansow reprezentujacego Skarb Panstwa na jego
wtadze 1 wtascicieli. Organy bankéw miaty ponosi¢ petng odpowiedzialnos¢
nie tylko za realizacj¢ misji i przyjetej strategii, lecz takze za ewentualng re-
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strukturyzacj¢ banku 1 biezace kierowanie. Oczekiwano wzrostu ich efektyw-
nosci, unowoczes$nienia dziatalnos$ci, wprowadzenia nowoczesnych metod za-
rzadzania oraz nowych produktow.

Reformy systemu bankowego i prywatyzacja miaty pobudzi¢ konkurencj¢
wsrod bankow nie tylko cenowa, ale rowniez jakoSciowa, poprzez nowe ka-
naly dystrybucji, jako$¢ obstugi, komplementarno$¢ produktow i elastyczne
dopasowanie oferty do potrzeb klientow.

Proces zmian, jakie zaszly w polskim systemie bankowym, zbiegl si¢ z ten-
dencjami wystepujacymi na rynkach finansowych Europy i §wiata. Do najbar-
dziej istotnych przemian w otoczeniu banku na przetomie XX i XXI w. nalezy
zaliczy¢ liberalizacje, czyli usunigcie wszelkich barier w swobodnym prze-
ptywie kapitalu pomiedzy krajowymi rynkami', deregulacj¢, rozumiang jako
eliminacj¢ nadmiaru ograniczen krgpujacych swobode¢ stosunkéw gospodar-
czych, a przyczyniajaca si¢ do zwigkszenia konkurencji na krajowym rynku
oszczgdnos$ci?, szybki postep techniczny, a przede wszystkim globalizacjg.

Globalizacja to jeden z najistotniejszych czynnikéw, ktory implikuje istot-
ne zmiany gospodarcze i1 spoteczne. Proces globalizacji mozna okresli¢ jako
coraz blizsze scalanie narodowych gospodarek, ktore przejawia si¢ we wzro-
scie miedzynarodowych obrotéw handlowych, przeplywow kapitalowych
i ustug bedacych efektem postepu technicznego’.

Na proces globalizacji maja wptyw czynniki zewngtrzne, takie jak: zmia-
ny technologiczne, réznicowanie si¢ popytu, formy inwestycji panstw daza-
cych do ochrony wtasnego rynku oraz czynniki wewngtrzne tkwigce w samym
podmiocie gospodarczym, czyli na przyktad charakter dzialalno$ci, rodzaj
wytwarzanego produktu, zwigkszenie rynkowej pozycji. Wszystkie te czyn-
niki determinujg rozwdéj podmiotu gospodarczego poprzez dostosowanie si¢
do ewoluujacego rynku migdzynarodowego w rynek globalny, co skutkuje ko-
nieczno$cig powiekszenia swoich zdolnosci konkurencyjnych. Globalizacja
rynku zmusza podmioty gospodarcze, w tym rowniez banki, do poszukiwa-
nia nowych zZrodet konkurencyjnej przewagi, duzej elastyczno$ci dziatania
i szybkiego adaptowania si¢ do burzliwego otoczenia®.

Podsumowujac, wspomniane tendencje na rynkach $Swiatowych, a takze
rosngca konkurencja w polskim sektorze bankowym maja zasadnicze zna-
czenie dla przyszto$ciowej dziatalno$ci bankoéw, gdyz wymusza to na nich
ciggte dostosowywanie si¢ do zmieniajgcego otoczenia. Do czynnikow, ktore

' J. K. Solarz, Uwarunkowania wspétczesnej bankowosci, w: Bankowos¢ w Polsce i na swiecie.
Stan obecny i tendencje rozwojowe, red. L. Oreziak, B. Pietrzak, Olympus, Warszawa 2000/2001,
s. 20.

2 M. Brett, Swiat finanséw u progu XXI wieku, Biblioteka Menadzera i Bankowca, Warsza-
wa 1999r., s. 15.

> A. Budnikowski, Globalizacja, a integracja, Biblioteka Wiedzy Europejskiej, Wydawnictwo
SGH, Warszawa 2000r., s. 7.

4 Z. Pierscionek, Strategie rozwoju firmy, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 1997,
s. 319.
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w ostatnich latach miaty gtowne znaczenie dla funkcjonowania bankow, moz-
na zaliczy¢:

— zmiang¢ sposobu funkcjonowania bankéw, odejscie od licznych regula-
cji panstwowych w strone¢ rywalizacji i konkurencji,

— homogenizacje¢ ofert bankowych oraz daleko idace ujednolicenie wa-
runkdéw cenowych, co przyczynia si¢ do czestszych zmian banku przez
klienta,

— pojawienie si¢ licznych podmiotow konkurencyjnych, oferujacych
ustugi o charakterze substytucyjnym, np. SKOK-i, instytucje ubezpie-
czeniowe, fundusze inwestycyjne,

— swobod¢ w otwieraniu licznych oddziatow i filii zagranicznych insty-
tucji kredytowych, ktore maja wigkszy potencjal ekonomiczny i odpo-
wiednie doswiadczenie w pozyskaniu i obstudze klienta bardziej do-
chodowego’.

Jedng ze strategii stosowanych w celu wzmocnienia pozycji konkurencyj-
nej na globalnym rynku gospodarczym jest konsolidacja — albo poprzez fu-
zje, czyli potaczenie si¢ dwoch podmiotow, albo poprzez przejecie stabszego
przez silniejszy podmiot.

3. Uwarunkowania prawne i ekonomiczne konsolidacji
polskich bankow

W pierwszej potowie lat dziewigédziesigtych XX w. polski sektor banko-
wy liczyl ponad 80 bankéw komercyjnych. Jednak sita kapitatowa bankow
byta niewielka, a fakt ten uniemozliwiat w petni ich rozw¢j 1 funkcjonowanie
na coraz bardziej konkurencyjnym rynku. Jednym ze sposobow wzmocnienia
kapitatowego bankow byto wprowadzenie w zycie przepisow ustawy z dnia 14
czerwca 1996 r. o taczeniu i grupowaniu niektorych bankow w formie spotki
akcyjnej®. Celem ustawy bylo wzmocnienie kapitatowe i poprawa konkuren-
cyjnosci skonsolidowanych bankow, gtownie wobec bankdéw zagranicznych.
Przestankami konsolidacji, rozumianej jako proces polegajacy na zespoleniu
wysitkéw zmierzajacych do finansowej 1 organizacyjnej restrukturyzacji ban-
kow w celu wzmocnienia ich potencjatu strategicznego i stabilnosci, s3:

— che¢ osiaggania przez akcjonariuszy wyzszych stép zwrotu z zainwe-

stowanego kapitatu,

— potrzeba ograniczania ryzyka bankowego, wigkszy kapital to mniejsze

> D. Korenik, Konkurencyjnos¢ i konkurencja bankéw polskich od lat dziewigédziesigt XX w.,
Akademia Ekonomiczna we Wroctawiu, Wroctaw 2002 r., s. 11, 211.

¢ Ustawa z dnia 14 czerwca 1996 r. o taczeniu i grupowaniu niektorych bankoéw w formie spotki
akcyjnej, Dz. U. z 1996 r., nr 90, poz. 406.
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ryzyko dziatalnos$ci i poprzez oferowanie lepszych jakosciowo pro-
duktéw wzrost dochodow banku,

— wigksze zarobki 1 prestiz kadry kierowniczej (cho¢ pracownicy niz-
szych szczebli narazeni sg na redukcje zatrudnienia w wyniku likwi-
dowania dublujacych si¢ stanowisk),

— uniezaleznienie si¢ od jednego typu klientow, co przyczynia si¢ do dy-
wersyfikacji zrodet przychodow’.

Proces konsolidacji moze odbywac¢ si¢ w drodze fuzji lub przeje¢. Fuzje

1 przejecia definiowane sg w rézny sposob zaréwno w literaturze ekonomicz-
nej, jak 1 w aktach prawnych. Jednak zasadnicze cechy wyrozniajace te dwie
formy potaczen w zasadzie sg takie same. W przypadku fuzji powstaje nowy
podmiot, a w przypadku przej¢cia podmiot przejety ulega likwidacji. Jednak
obie te formy wymagaja znacznej ilosci wolnych srodkow finansowych, ale
sg tez doskonalg inwestycja 1 szansg na podniesienie warto$ci rynkowe;.

Kodeks spotek handlowych umozliwia tgczenie si¢ spdtek na dwa sposo-
by. Pierwszy ,,przez przejecie”, a drugi ,,przez zjednoczenie™®. Przejecie pole-
ga na przeniesieniu calego majatku spotki przejmowanej na spotke przejmu-
jaca za udziaty 1 akcje, ktore spotka przejmujaca wydaje wspolnikom spotki
przejmowanej. Zjednoczenie, czyli fuzja, nast¢puje poprzez nawigzanie spot-
ki kapitalowej, na ktorg przechodzi majatek wszystkich taczacych sie spotek
za udziaty lub akcje nowej spotki. Cechg charakterystyczng przejecia jest
zdobycie kontroli przez podmiot silniejszy ekonomicznie nad innym przez
nabycie udziatow lub akcji w liczbie, ktora wystarcza do kontrolowania jej
1 zarzadzania. Z kolei fuzja to forma wspotpracy konkurentow (w przypadku
bankéw), ktorzy zdecydowali si¢ prowadzi¢ nowe przedsigwzigcie, integru-
jac swoje zasoby i1 umiejetnos$ci.

Kodeks spotek handlowych (art. 491) ogranicza mozliwo$¢ fuzji i przejec
do jednorodnych spoétek kapitatowych, to znaczy albo dwoch spodtek akcyj-
nych, albo dwoch spotek z ograniczong odpowiedzialnoscig. Niedopuszczal-
ne jest taczenie si¢ spotek akcyjnych i z ograniczong odpowiedzialnoscig,
chyba ze jedna z nich dokona zmiany formy wtasnosci. Wedtug polskiego
prawa bankowego banki prywatne moga mie¢ tylko forme spotki akcyjne;j
1 tylko takie spotki moga si¢ ze sobg taczy¢. Nie ma mozliwos$ci konsolidacji
bankow w formie spotki akcyjnej z bankiem spoéldzielczym czy panstwo-
wym.

Praktyka gospodarcza wyszczegolnita wiele typow 1 form fuzji lub prze-
je¢ (tabela 1).

7 E. Niedzwiedzka, Konsolidacja sektora bankowego sposobem na dokapitalizowanie ban-
kow dziatajgcych w Polsce, w: Bankowosé, red. nauk. M. Zaleska, SGH, Warszawa 2005,
s. 145,

8 Ustawa z dnia 15 wrze$nia 2000 roku, Kodeks spotek handlowych, Dz. U. nr 94, poz. 1037,
art. 492.
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Tabela 1. Glowne typy i formy fuzji i przejeé

Forma i typ fuzji lub przejecia

Cechy charakterystyczne

Poziome

Pionowe

Koncentryczne

Konglomeratowe

Podmioty z tego samego sektora o podobnym profilu dzia-
tania wytwarzaja podobne produkty lub oferujg zblizone
ustugi.

Integracja podmiotdéw z tego samego segmentu rynku, cze-
sto zachodzi relacja dostawca—odbiorca.

Dotyczy podmiotow korzystajacych ze wspdlnego rynku,
technologii lub procesow produkcji. Przejete przedsigbior-
stwo wzbogaca przejmujacego o nowy produkt, technologig
lub rynek.

Celem jest organizacyjne i kapitatowe powigzanie przed-
sigbiorstw. Podmioty niezwigzane ze sobg dziatajg razem,
ale zachowujg suwerenno$¢ podejmowania decyzji oraz
samodzielnos¢ dziatania

,»,Many-at-once”

,,One-at-a-time”

,,One-by-one”

»Wszyscy na jednego” — kilka zréznicowanych organiza-
cyjnie, kapitatowo przedsiebiorstw taczy si¢ z inng firma
lub stara si¢ jak najszybciej ja kupic¢, aby wzmocnié swoje
dziatania w sektorze.

»Jedna na jaki$ czas” — faczenie si¢ w przypadku zagrozen
lub gdy duzy podmiot absorbuje mniejszy.

»Jedna na jedng firm¢” — podobne przedsigbiorstwa co

do wielkosci i struktury pochtaniaja si¢ nawzajem

Defensywne (obronne)

Fuzja lub przejecie ma shuzy¢ do powigkszenia rozmia-

réw firmy, aby zniecheci¢ potencjalnego przejmujacego

z powodu wigkszych kosztéw lub gdy stabsza ekonomicznie
spotka z trudnos$ciami utrzymania si¢ na rynku decyduje si¢
na potaczenie z silniejsza.

Ofensywne (agresywne) Spotka przejmujaca planuje zwigkszenie wartosci dodanej
lub poprawe pozycji rynkowe;j

Strategiczne Przejecie lub fuzja jako etap planowanej uprzednio strategii
przedsiebiorstwa w celu poprawy pozycji konkurencyjnej
i wykorzystania efektow synergii.

Okazjonalne Nabycie nieoszacowanych aktywow i osiagni¢cie nadwyzki

finansowej lub restrukturyzacji przedsigbiorstwa w celu
poprawy jego wynikow finansowych

Wykup lewarowany LBO

Wykup menedzerski MBO

Inwestorzy finansowi i menedzerowie przejmujg kontrolg
nad sp6tka, doprowadzajg do wzrostu jej wartoSci rynkowe;
i z zyskiem ja sprzedajg. Wysoki udziat wykorzystywanego
w procesach kapitatu obcego.

Podobna zasada jak wyzej, tylko wigkszy udziat w proce-
sach kapitalu wlasnego

Z 16 dto: P. Szczepankowski, Fuzje i przejecia przedsiebiorstw, Wydawnictwo Naukowe PWN, War-
szawa 2000, s. 61-62; Zarzgdzanie zasobami ludzkimi w procesach fuzji i przejec, red. A. Pocztowski, Oficyna
Wydawnicza, Krakow 2004, s. 27; Fuzje i przejecia, red. W. Frackowiak, PWE, Warszawa 2009, s. 29.
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W codziennej praktyce gospodarczej mozna zaobserwowac wiele form
potaczen podmiotow sektora bankowego. Biorac pod uwage inicjatora pota-
czenia i zmiany ekonomiczne, prawne 1 organizacyjne spowodowane konsoli-
dacja, mozna wyr6znic:

— klasyczng fuzje dwoch lub kilku samodzielnych bankow,

— przejecie banku przez inny wigkszy bank,

— zakup udziatéw w kapitale akcyjnym banku,

— tworzenie bankowych holdingoéw 1 grup kapitatowych,

— tworzenie si¢ konglomeratdéw finansowych,

— zrzeszanie si¢ matych bankow’.

Etapy procesu konsolidacji spétek, w tym rowniez i bankow, opisany jest
w kodeksie spotek handlowych (art. 494-508). Proces konsolidacji rozpoczy-
na si¢ sporzadzeniem planu potaczenia spotek, ktory powinien zawierac firme
1 siedzibg taczacych si¢ spotek, sposdb taczenia, stosunek wymiany akcji lub
udziatow, zasady ich przyznania oraz szczegolne korzysci dla cztonkow orga-
now taczacych sie¢ spotek. W kolejnym etapie zarzady bankoéw zobligowane
sg do sporzadzenia sprawozdania uwzgledniajacego aspekty prawne i ekono-
miczne, jednoczes$nie wczesniej sporzadzony plan badany jest przez bieglego
rewidenta w celu ustalenia jego poprawnosci i rzetelnosci. Efektem badania
jest szczegotowa opinia bieglego, ktora razem z planem sktadana jest w sadzie
rejestrowym. Zarzady obu bankéw maja obowigzek dwukrotnego powiado-
mienia wspdlnikéw o zamiarze polaczenia. Pierwsze zawiadomienie powin-
no by¢ dokonane nie pdzniej niz miesigc przed planowanym dniem podjgcia
uchwaty o potaczeniu, a drugie najszybciej dwa tygodnie od daty pierwsze-
go zawiadomienia. Po podjeciu uchwaty przez walne zgromadzenie akcjo-
nariuszy wigkszoscig % gltoséw reprezentujgcych co najmniej polowe kapi-
tatu zaktadowego zarzady bankow zglaszaja w sadzie rejestrowym uchwale
o potaczeniu w celu dokonania zmian w rejestrze, wraz ze wskazaniem, ktora
spotka jest przejmowana, a ktora przejmujaca. Z dniem potaczenia na insty-
tucje przejmujacg przechodza wszystkie prawa 1 obowigzki instytucji przej-
mowanej, a wspolnicy podmiotu przejmowanego staja si¢ wspolnikami nowo
zawigzanego podmiotu.

Inng kwestig jest konsolidacja na mocy prawa bankowego z inicjatywy
Komisji Nadzoru Finansowego. Gdy w ciggu 6 miesi¢cy od walnego zgroma-
dzenia strata banku przewyzsza potowe jego funduszy witasnych, to KNF ma
prawo podja¢ decyzje o przejeciu banku przez inny, za zgodg banku przejmu-
jacego. Wprawdzie rada nadzorcza ma prawo w ciggu 7 dni od daty dorgcze-
nia decyzji odwota¢ si¢ od decyzji KNF do sagdu administracyjnego, jednak
nie wstrzymuje to wykonania procesu'’.

? B. Kosinski, Konsolidacja kapitatowa w sektorze bankowym, ,.Bank i Kredyt” 2000, nr 10, s. 7.
10 Szerzej: Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe, Dz. U. 2002 nr 72, poz. 665 z pdzn.
zm., art. 147-157.
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W praktyce bankowej istnieje wiele motywow przejec 1 polaczen banko-
wych. Wérdd nich na pierwszy plan wybija sie che¢ zwigkszenia zysku 1 war-
tosci firmy, a wigc — w szerszym ujeciu — zwigkszenie operacyjnej efektywno-
Sci funkcjonowania banku. Motywy fuzji i przej¢¢ mozna podzieli¢ na dwie
gtowne kategorie: motywy zwigzane z efektem synergii oraz zwigzane z efek-
tem finansowym'!.

Synergia jest efektem osigganych przez potaczenie dwoch lub wigcej pod-
miotow, tak aby w rezultacie przyniosty wigksza korzy$¢ niz w przypadku
braku integracji. Analizujgc efekt synergii nalezy rowniez rozpatrzy¢ tenden-
cje gospodarcze, do ktorych mozna zaliczy¢ koncentracj¢ dziatalnosci, spe-
cjalizacj¢ oraz efekt skali. Specjalizacja 1 koncentracja umozliwia obnizenie
kosztow jednostkowych, usunigcie barier technologicznych, tworzenie warun-
kow wiekszego postepu 1 rozwoju. Najczes$ciej w ramach synergii dochodzi
do redukcji kosztow dziatalnos$ci operacyjnej lub do uzyskania nowych korzy-
$ci operacyjnych.

Z kolei do motywow finansowych mozna zaliczy¢ korzysci podatkowe,
gdy strata banku przejmowanego moze zmniejszy¢ podstawe opodatkowania
zysku banku przejmowanego. Natomiast gdy bank przejmuje inny bank, ktory
wczesniej zgromadzil pokazng kwote Srodkow pieni¢znych, moze wykorzy-
sta¢ te Srodki jako rekompensate za koszty poniesione w procesie przejecia.

Efekty finansowe w procesach fuzji i przejec to rowniez osiggniecie zysku
spekulacyjnego, gdy bank przejmujacy ocenia, ze wptywy uzyskane dzigki
przejeciu (np. z pdézniejszej odsprzedazy) beda wyzsze niz poniesione wydat-
ki. Mozliwe sg tutaj nastepujace przypadki:

— przejecie banku za cen¢ nizszg niz warto$¢ aktywow netto, ktore sa

nastepnie sprzedawane z zyskiem,

— przejecie banku po okazjonalnie niskiej cenie, a nast¢pnie jego sprze-

daz po cenie rynkowej,

— przejecie banku w celu podniesienia jego wartosci przez restrukturyza-

cje, a nastepnie sprzedaz'?.

Do innych motywow zaliczy¢ mozna motywy techniczne, operacyjne,
marketingowe, rynkowe oraz menedzerskie'>. Motywami rynkowymi i mar-
ketingowymi kierujg si¢ inwestorzy zagraniczni, ktdrzy poprzez przejecia
uzyskuja dostep do nowego rynku bez konieczno$ci budowania sieci placo-
wek wlasnymi sitami. Motywy operacyjne to przede wszystkim ograniczenie
kosztow 1 zwigkszenie efektywnosci. Z kolei motywy menedzerskie wynikaja
z ambicji kadry kierowniczej. Chodzi o uzyskanie prestizu i dodatkowego wy-
nagrodzenia po dobrze przeprowadzonym przejeciu.

""" A. Helin, K. Zorde, Fuzje i przejecia przedsigbiorstw, Fundacja Rozwoju Rachunkowosci
w Polsce, Warszawa 1998, s. 140.

12°R. Machata, Przejecia i fuzje. Wplyw na wartos¢ firm, Unimex, Wroctaw 2005, s. 76.

3 Fuzje i przejecia, wyd. cyt.
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4. Konsolidacja bankow komercyjnych w Polsce w warunkach
rozwini¢tego rynku finansowego

Fuzje i przejecia polskiego sektora bankowego przyczyniajg si¢ do popra-
wy jego struktury, a takze praktycznie zlikwidowaty regionalng segmentacje
rynku bankowego, wprowadzong na poczatku lat dziewiecdziesigtych ubie-
gtego wieku w wyniku powotania ,,wielkiej 9”. Obserwujac procesy konsoli-
dacyjne w polskiej bankowo$ci mozna je podzieli¢ na kilka etapow. W pierw-
szym etapie, ktory zakonczyl sie¢ w polowie lat dziewigédziesiatych, to fuzje
1 przejecia o charakterze sanacyjnym. W tym okresie konsolidacja dotyczyta
bankow matych, nierzadko majacych trudnosci finansowe, zagrozonych bez-
posrednio przejeciem, czesto znajdujacych si¢ w procesie upadtosci lub likwi-
dacji. Operacje te byly nadzorowane przez NBP, ktory bankom przejmujacym
oferowat okreslone ulgi finansowe, na przyktad w naliczaniu rezerw obowigz-
kowych'®. Z punktu widzenia zaufania do rynku bankowego procesy przejecia
bankoéw, ktore maja trudnosci finansowe, sg korzystniejsze anizeli cofnigcie
licencji 1 zarzadzenie likwidacji. W konsolidacji sanacyjnej aktywny udzial
bral kapitat zagraniczny, dla ktérego byt to tatwy sposob wejscia na nowy
rynek lub rozszerzenia dziatalno$ci przy nizszych kosztach anizeli tworzenie
banku od podstaw.

Drugi etap to konsolidacja administracyjna w latach 1997-1999. Koncepcja
owczesnego rzadu przewidywata stworzenie dwoch duzych grup bankowych
wokot Banku Pekao SA (udana) oraz Banku Handlowego w Warszawie SA
(nieudana). Koncepcja ta byla krytykowana za inicjowanie tego procesu od-
gbrnie, a nie tworzenie warunkow, w ktorych banki same bedg zainteresowane
tworzeniem grup kapitalowych 1 inicjowaniem proceséw konsolidacyjnych.
Ponadto od roku 1999 zauwazalna byla tendencja taczenia spotki matki ze
swoja polska spdtka coérka, co w konsekwencji wywotato zmiany powigzan
kapitatowych, gdyz inwestorzy zagraniczni dokonywali zakupu wigkszoscio-
wego pakietu wielu bankow.

Ostatni etap konsolidacji, trwajacy od roku 2000 do dnia dzisiejszego, to
podejmowanie decyzji o potaczeniu bankow poza granicami kraju, gdy dwa
banki maja tego samego inwestora lub w wyniku potaczenia bankow zagra-
nicznych posiadajacych udziaty w polskich bankach. Etapy konsolidacji wy-
kazane sg w tabeli 2.

Fuzje 1 przejecia spowodowaty zmiany w udziale poszczegdlnych grup
bankow w sektorze bankowym. Gwaltownie wzrosta liczba bankéw z przewa-
g3 kapitatu zagranicznego (ok. 70% sumy bilansowej), a zmniejszyt si¢ udzial
bankow kontrolowanych przez panstwowe osoby prawne.

14 K. Stepien, Konsolidacja a efektywnosé bankow w Polsce, CeDeWu, Warszawa 2004, s. 123.
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Tabela 2. Etapy konsolidacji bankéw w Polsce 1 przyktady potaczen bankéw

Etapy konsolidacji

Wybrane przyklady polaczen bankéw

Do 1996 — fuzje i przejecia sana-
cyjne

. Bank Inicjatyw Gospodarczych SA przejat Lodzki

Bank Rozwoju SA

. Bank Zachodni SA przejat Warszawski Bank Zachod-

ni SA oraz Bank Rozwoju Rolnictwa Rolbank SA

. Kredyt Bank SA przejat Prosper Bank SA

1997-1999 — konsolidacja admini-
stracyjna

2.

. Bank Pekao SA przejal Pomorski Bank Kredytowy

w Szczecinie SA, Bank Depozytowo-Kredytowy w Lubli-
nie SA oraz Powszechny Bank Gospodarczy w Lodzi SA
Konsolidacja wokét Banku Handlowego SA nieudana

(w planach bylo przejecie Banku Przemystowo-Han-
dlowego w Krakowie SA, Banku Zachodniego we
Wroctawiu SA oraz Powszechnego Banku Kredytowego
w Warszawie SA)

Od 1999 — przejmowanie spotki
corki przez spotke matke. Konso-
lidacja bankéw o dobrej kondycji
ekonomicznej

1.

2.

Potaczenie Banku Austria Creditanstalt Poland
z PBK SA w Warszawie

Citibank Poland z Bankiem Handlowym SA
ING Bank z Bankiem Slaskim SA

Od 2000 — konsolidacja wtasci-
cielska, przejmowanie bankow
polskich przez kapitat zagraniczny

3.
1.
2.

3.

Allied Iris Bank — polaczenie BZ SA1 WBK SA

Hypo und Vereinsbank — potaczenie BPH SA

i PBK SA

Potaczenie Banku Pekao SA i czgéci BPH SA w wyni-
ku potaczenia dwdch bankdéw zagranicznych bedacych
udziatowcami bankow polskich

. GE Money Bank SA przejmuje tzw. mini BPH SA
. Potaczenie Getin Banku SA i Noble Banku SA

Z 1 6 d1o: opracowanie wilasne.

W ostatnich kilku latach doszto do wielu procesow konsolidacyjnych
w polskim sektorze bankowym. Do najbardziej spektakularnych przeje¢ ban-

kow mozna zaliczy¢:

grupe Societe Generale,

sfinalizowanie zakupu 98,35% akcji Eurobanku SA przez francuska

przejecie przez wtoski UniCredito kontroli nad niemieckim Hypo und

Vereinsbank AG, co skutkowatlo przejeciem Banku BPH SA przez Pe-

kao SA,

wydanie przez Komisj¢ Nadzoru Bankowego (2007 r.) zgody na po-

dziat Banku BPH SA, ktora umozliwita przejecie czesci BPH SA przez

Pekao SA,

zawarcie przez UniCredito 1 GE Money Bank porozumienia w sprawie

nabycia 66% akcji mini BPH SA,

przejecie mini BPH SA przez GE Money Bank SA,
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— potaczenie Getin Banku SA z Nobel Bankiem SA,

— przejecie Fortis Banku SA przez BNP Paribas.

W roku 2004 na polskim rynku bankowym miata miejsce najwigksza prywa-
tyzacja. W ofercie publicznej znalazty si¢ akcje najwickszego banku w Polsce
— Banku PKO BP SA, co umozliwia w przysztosci proces jego konsolidacji z in-
nym bankiem. Bank ten planowat przeja¢ AIG Bank Polska SA, ktoérego kondycja
finansowa w wyniku kryzysu na rynkach finansowych byta zta. Jednak po analizie
ekonomicznych aspektow przejecia PKO BP SA wycofato si¢ z transakcji.

Konsolidacja polskiego sektora bankowego to gléwnie zasluga zagranicz-
nych inwestoréw. Jednak naptyw potencjalnych inwestorow do Polski utrudnia
kilka powaznych barier, do ktérych mozna zaliczy¢ zadluzenie finansow publicz-
nych, zty stan infrastruktury, brak dlugoterminowej stabilnej polityki gospodar-
czej rzadu, niestabilno$¢ prawa. Ponadto rynek fuzji i przeje¢ w Polsce nie jest tak
dobrze rozwinigty jak na Zachodzie, co wynika ze zbyt matej dojrzatosci rynku
kapitatowego, matej ilosci firm konsultingowych specjalizujacych si¢ w fuzjach
1 przejeciach, braku umiejetnosci menedzeréw w inicjowaniu transakcji oraz braku
determinacji do poniesienia kosztow tego procesu. Mimo to cztonkostwo Polski
w Unii Europejskiej, rosngca konkurencyjnos$¢ polskiej gospodarki, podaz coraz
bardziej wyspecjalizowanych instrumentdéw finansowych niewatpliwie przyciaga
(cho¢ ze zmienng intensywnos$cig) inwestoréw zagranicznych uczestniczacych
w fuzjach i przejeciach bankow polskich'.

Obok silnie skoncentrowanej grupy dziesieciu najwigkszych bankow
w Polsce nadal funkcjonuje duza liczba bankow niszowych i lokalnych, kto-
re sa potencjalnymi beneficjentami procesu konsolidacji. Ich fundusze wiasne
sa kilkanascie, a aktywa kilkadziesigt razy mniejsze niz bankéw znajdujacych
si¢ w pierwsze] dziesigtce. To sugeruje mozliwos$ci dalszej konsolidacji sektora
bankowego, zwlaszcza biorac pod uwage niewielkg sile¢ kapitalowa polskich ban-
kow, ktora tacznie jest mniejsza od Sredniej wielko$ci banku europejskiego.

5. Bank BPH SA w procesach przeje¢ w sektorze bankowym

Fuzja budzaca najwigcej kontrowersji w polskiej bankowosci byto prze-
jecie w 2007 r. Banku BPH SA przez Bank Pekao SA. Potaczenie bylo konse-
kwencja przejecia przez UniCredito niemieckiego banku Hypo-und-Verensbank.
Witoska grupa podczas prywatyzacji Pekao SA objeta 52,87% akceji, a HVB po-
siadat 71,03% akcji BPH SA. Po raz pierwszy ponadnarodowa fuzja dwoch insty-
tucji finansowych tak mocno przetozyta si¢ na polski rynek bankowy. Wtasciciel

5 A. Sokol, A. O. Surmacz, Dziatalnosé konsolidacyjna przedsigbiorstw w Polsce w 2007 roku
— stan i perspektywy, Katedra Ekonomiki Przedsigbiorstw Wydziat Zarzadzania i Ekonomiki Ustug,
Uniwersytet Szczecinski ,,Gazeta Matych i Srednich Przedsigbiorstw”, portal: www.inwestycje.pl
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banku Pekao SA zostal jednocze$nie wiascicielem BPH SA i chciat potaczy¢ te
instytucje'c.

Wydarzenie to u$wiadomito ekonomistom, ale gléwnie politykom, ze
przed procesem globalizacji nie da si¢ uciec, a ponadnarodowy kapitat moze
zmieni¢ uktad sit na polskim rynku bankowym. O ile przejecie banku niemiec-
kiego przez wloski zostato w Unii Europejskiej dobrze przyjete, o tyle w Polsce
juz nie. Obawa wynikata z faktu, ze mimo iz potaczenie BPH SA z Pekao SA
ograniczyto w matym stopniu konkurencje, to w przysztosci taki scenariusz moze
si¢ powtorzy¢, gdyz w Polsce prawie wszystkie banki komercyjne naleza do za-
granicznych instytucji finansowych.

Zadna transakcja na polskim rynku finansowym nie byta az tak dtugotrwata
1 skomplikowana jak potaczenie tych dwoch bankéw. Z jednej strony owcze-
sny rzad sprzeciwial si¢ potagczeniu bankoéw, powotujac si¢ na umowy prywa-
tyzacyjne, zabraniajace inwestorowi wloskiemu w okresie 10 lat przejecia in-
nego konkurenta na polskim rynku, a inwestorowi niemieckiemu nakazujace
utrzymanie marki BPH. Z drugiej strony Komisja Europejska zaaprobowata
ponadnarodowg fuzj¢ i jednoczes$nie zgodzita si¢ na konsolidacje na polskim
rynku (tabela 3).

Tabela 3. Argumenty rzadu polskiego i Komisji Europejskiej za i przeciw przejeciu
Banku BPH SA przez Pekao SA

Argumenty Komisji Europejskiej Argumenty rzadu RP
Zasada swobody przeplywu kapitatu Umowa prywatyzacyjna BPH z 1998 r.
Zasada konkurencji Umowa prywatyzacyjna Pekao z 1999 r.
Wylaczne prawo KE do badania fuzji Z%a ocena konkurencji i koncentracji sektora
0 wymiarze wspolnotowym
Wyzszo§¢ unormowan unijnych Sprzecznos¢ z wezesniejszymi ocenami
Komisji

Niewazno$¢ sprzecznych zapisow umoéw naro- | Przestrzeganie umow cywilnoprawnych
dowych po akcesji do UE zawartych przed akcesja

Z r 6 d1to: opracowanie wlasne na podstawie: E. Wieclaw, S. Karpinski, Rzqgd wytyka bledy Komisji
Europejskiej, ,,Rzeczpospolita” z dnia 07.02.2006; M. Wrzesniak, A. Jaraszek, UniCredito kontra Skarb Pan-
stwa, ,,Gazeta Prawna” z dnia 07.02.2006; Bankowa fuzja. Rzqd sklada wniosek do ETS, ,,Gazeta Wyborcza”
z dnia 07.02.2006.

Po wielomiesigczne] wymianie argumentow migdzy rzadem, KE 1 inwesto-
rem wloskim Komisja Nadzoru Bankowego wyrazita w kwietniu 2006 roku zgo-
de na wykonywanie prawa gtosu UniCredito na Walnym Zgromadzeniu Banku
BPH SA. Wypracowano porozumienie, ktore zaktadato sprzedaz przez inwestora
wloskiego 200 oddziatlow'’, dziatajacych pod marka BPH SA oraz ushugi z nimi

16 B. Chochotowski, Czyje sq banki w Polsce?, portal internetowy: www.money.pl
17 Konieczna byta nowelizacja prawa bankowego, ktora nastapita w pazdzierniku 2006 r.
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zwigzane, na rzecz niezaleznego trzeciego banku, ktérym byt amerykanski GE Mo-
ney Bank.

Sfinalizowanie transakcji przejecia BPH SA przez GE Money Bank SA miato
miejsce 17 czerwca 2008 r., zgoda KNF na polaczenie bankéw zostata wydana 21
grudnia 2009 r., a w I potowie 2010 r. nastgpito ostateczne potaczenie operacyjne.

Analizujac fuzje tych bankow nalezy zwroci¢ uwage, ze o ile przy potacze-
niu Pekao SA i BPH SA majatek tego drugiego zostat przeniesiony na Bank Pe-
kao SA, o tyle skutkiem potaczenia BPH SA 1 GE Money Banku SA jest przenie-
sienie catego majatku GE Money Bank SA na Bank BPH SA, pomimo iz to GE
Money Bank jest inwestorem strategicznym. Wynika to mi¢dzy innymi z potrzeby
zachowania marki BPH jako bardziej rozpoznawalnej na polskim rynku, budzace;j
wigksze zaufanie klientow.

Bank BPH SA w ostatnich 4 latach brat udziat w dwdéch procesach konsoli-
dacyjnych, co nie bylo procesem latwym ani dla pracownikow, ani dla klientow.
Obecnie Bank dysponuje ponad 300 placowkami wiasnymi oraz siecig placéwek
partnerskich i agencji uniwersalnych w catej Polsce. Do roku 2012 Bank zamierza
umocni¢ swoja pozycje w roznych segmentach bankowosci uniwersalnej. 1 tak,
zamierza osiggna¢ udzialy:

— 10% w kredytach dla MSP,

— 11% w kartach kredytowych,

— 8% w kredytach gotowkowych,

— 4% w rachunkach osobistych,

— 30% w segmencie kredytéw ratalnych,

— 7% w kredytach hipotecznych,

— 7% w negocjowanych produktach skarbowych, oferowanych w walutach

obcych,

— 4% w depozytach klientéw indywidualnych, MSP i korporacyjnych.

Takie udziaty w rynku maja by¢ zapewnione przez sie¢ dystrybucji obejmu-
jaca do 2012 r. 337 oddziatow wilasnych, 350 placowek partnerskich, 11 centréw
korporacyjnych, 25 centréw MSP oraz 350 mobilnych agentow, jak rowniez 2300
placowek agencyjnych 1 2800 punktéw sprzedazy ratalnej. W strategii Banku be-
dzie rowniez aktywizacja elektronicznych kanatéw dostepu do ustug bankowych,
a liczba aktywnych uzytkownikow ma wzrosna¢ z 400 tys. w roku 2009 do 1,5
min w 20123,

6. Zakonczenie

Fuzje 1 przejecia to metoda rozwoju wykorzystywana przez banki komer-
cyjne. W ich wyniku zmniejsza si¢ liczba bankéw, przede wszystkim stabych

¥ Informacja prasowa Banku BPH i GE Money Banku z 21.12.2009 r.
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ekonomicznie, banki stajg si¢ bardziej nowoczesne oraz zwigksza si¢ potencjat
rozwojowy catego rynku finansowego w Polsce. Konsolidacja powoduje réwniez
rozpowszechnianie standardow dziatalno$ci bankowej oraz zarzadzania ryzykiem
wypracowywanych w ciggu dziesiecioleci przez banki z krajow wysoko rozwi-
ni¢tych. Jednak nie da si¢ poming¢ faktu, Ze motorem przejg¢ na obecnym rynku
bankowym sg zagraniczni inwestorzy strategiczni'.

Wraz z postgpujacymi procesami globalizacji fuzje i przejecia w sektorze
bankowym sg nie tylko motorem rozwoju bankow, ale réwniez przyczyniajg si¢
do budowania wokot nich duzych grup kapitatowych, a praktyka gospodarcza
ostatnich kilkunastu lat wyraznie pokazuje, ze sektor finansowy staje si¢ jednym
z gtownych obszarow dokonywania fuzji 1 przeje¢ na $wiecie. Nie mozna jed-
nak poming¢ faktu, iz znaczna ich cze¢$¢ w ostatnich dwoch latach jest efektem
ogromnych trudnos$ci finansowych niektorych bankow, zwigzanych z kryzysem
na rynkach finansowych, zapoczatkowanym we wrzesniu 2008 r. upadkiem banku
inwestycyjnego Lehmann Brothers.

W przysziosci transgraniczne fuzje bankow nie bedg rzadkoscia, a z uwagi
na to, ze polski sektor bankowy w znacznej cz¢sci kontrolowany jest przez banki
z zagranicy, nie ulega watpliwosci, iz banki krajowe réwniez beda przedmiotem
dalszej konsolidacji. Mozna wobec tego postawi¢ teze, ze fuzje 1 przejg¢cia nadal
beda chetnie wybierang przez banki strategia rozwoju 1 osiggania przewagi kon-
kurencyjnej na globalnym rynku finansowym.
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