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POZYSKIWANIE KAPITALU PRZEZ BANKI

1. WPROWADZENIE

Sektor bankowy — obok rynku kapitatlowego — jest gldwnym dostawca kapi-
tatu dla podmiotéw gospodarczych, warunkujacym ich funkcjonowanie, a tym sa-
mym mozliwos¢ rozwoju gospodarki. Jednak wzrost zapotrzebowania na kredyty
bankowe w polaczeniu z dynamicznym rozwojem instrumentéw finansowych
1 zmniejszeniem podazy depozytow spowodowal, ze banki dos§wiadczaja trudno-
sci w pozyskiwaniu zrodet finansowania akcji kredytowej (oraz innych obszarow
swej dziatalnosci). Modyfikacji podlega tradycyjny model bankowosci, opieraja-
cy si¢ na transferze srodkow miedzy deponentami i kredytobiorcami — banki sg
zmuszone do poszukiwania takze innych zZrddet kapitatu, umozliwiajacych za-
pewnienie adekwatnosci bilansowej. Dodatkowym utrudnieniem podczas pode;j-
mowania decyzji kapitatowych sg regulacje nadzorcze, ustanawiajace okreslone
wymogi odnosnie do funduszy wilasnych, a takze normy plynnosci.

Celem niniejszego artykulu jest prezentacja instrumentow finansowania dzia-
falnosci bankow oraz wskazanie kryteriow ich doboru. Na tym tle zaprezento-
wane zostang réwniez nowe regulacje ostroznosciowe, wplywajace na decyzje
w omawianym obszarze.

2. MOZLIWOSCI POZYSKIWANIA KAPITALU PRZEZ BANKI

Banki nalezg do podmiotow charakteryzujacych si¢ bardzo wysokim pozio-
mem dzwigni finansowej (highly leveraged institutions) — kapitaly wtasne w nie-
wielkim stopniu finansujg ich dzialalnos¢. Wynika to ze specyfiki tej dziatalnosci

— koncepcja banku (posrednika finansowego) opiera si¢ na zalozeniu, ze przyj-
muje on depozyty od podmiotow nadwyzkowych i udziela kredytéw podmiotom
deficytowym. Tym samym to wtasnie zobowigzania z tytutu depozytow dominujg
w pasywach banku.

" Dr hab., prof. nadzw. UL, Zaktad Finanséw i Rachunkowos$ci Bankéw, Instytut Finansow,
Bankowosci i Ubezpieczen, Uniwersytet L.odzki.
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Polskie banki komercyjne w ostatnich latach znaczaco zwigkszaty poziom
dzwigni finansowej (rozumianej zardwno w waskim znaczeniu — jako relacja
sumy bilansowej do kapitatéw wlasnych, jak 1 w szerokim znaczeniu — jako re-
lacja sumy bilansowej, powigkszonej o udzielone zobowigzania pozabilansowe,
do kapitatéw wiasnych). Byto to zgodne z ogdInymi tendencjami w bankowosci
na $wiecie. Dopiero kryzys finansowy spowodowat wyhamowanie tej tendencji;
wynikato to, po pierwsze, z dziatan nadzorczych (instytucje sieci bezpieczen-
stwa rekomendowaly bankom dokapitalizowanie), po drugie — z wtasnej oceny
wyzszego ryzyka, a w konsekwencji wyzszych potrzeb kapitalowych, po trzecie
wreszcie — z trudno$ci w pozyskaniu innych form finansowania dlugotermino-
wego, ktore byly efektem kryzysu na rynkach finansowych. W przypadku ban-
kow spoétdzielczych obserwujemy nizsza dzwigni¢ finansowg, a tendencje jej
obnizania widoczne byly juz kilka lat wczesniej; dodatkowo, na skutek mniej-
szego zaangazowania w operacje pozabilansowe, mniejsza jest roznica migdzy
dzwignig w waskim 1 szerokim znaczeniu. Na wykresie 1 przedstawiono po-
ziom dzwigni w bankach komercyjnych i spdtdzielczych.
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Wykres 1. Dzwignia finansowa w polskich bankach w latach 2005-2009

Zrédho: opracowanie whasne na podstawie Monitoring bankéw 2005-2010, GUS, Warszawa
2010.

Kwestia doboru zrodet finansowania dziatalnosci bankowej jest jednym
z kluczowych aspektow polityki zarzadzania bilansem. Zapewnienie ade-
kwatnos$ci bilansowej oznacza takie ksztattowanie struktury bilansu 1 pozycji
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pozabilansowych, ktore umozliwi realizacj¢ podstawowych celow dziatania
banku, w szczegdlnosci osiggania wysokiej rentownosci 1 zachowania bezpie-
czenstwa. Poniewaz nie jest mozliwe jednoczesne maksymalizowanie zysku
1 minimalizowanie ryzyka, strategie adekwatnosci bilansowej muszg wywazy¢
oba cele. Podejscie do ksztattowania struktury bilansu jest pochodng ogolne;j
strategii banku 1 zalezy od wymaganej stopy zwrotu oraz poziomu awersji do
ryzyka (lub apetytu na ryzyko).

Proces ksztattowania adekwatnosci bilansowej mozna tez nazwac skoordy-
nowanym zarzadzaniem bilansem, co oznacza zarzadzanie aktywami i zobowig-
zaniami (ALM), a w szerszym, bardziej poprawnym ujeciu — zarzgdzanie aktywa-
mi, zobowigzaniami, kapitalem 1 pozycjami pozabilansowymi.

Literatura opisujaca zagadnienia ALM koncentruje si¢ wylacznie na aspek-
tach finansowych zarzadzania bilansem. Nalezy wszelako mie¢ na wzgledzie,
ze decyzje dotyczace kategorii finansowych (ryzyka 1 rentownosci) nie moga
abstrahowac od polityki biznesowej, warunkdw konkurencyjnych, sytuacji ryn-
kowej 1 relacji z klientami. Catosciowy proces zarzgdzania adekwatnoscig bi-
lansowa banku nalezy zatem rozumie¢ jako projektowanie wartosci 1 struktury
bilansu oraz pozycji pozabilansowych, nakierowanie na realizacje celéw dzia-
fania banku, co wymaga potaczenia perspektywy finansowej (ryzyko i rentow-
nos¢ dziatalnosci) 1 perspektywy rynkowej konkurencyjnosci (oferta produktow
1 ustug).

Ksztattowanie struktury bilansu — zaleznie od uwarunkowan zewngtrznych
1 przyjetej strategii — moze by¢ zainicjowane:

* 7z punktu widzenia mozliwych do pozyskania kapitatéw — w zaleznosci od
dostepnych rodzajow pasywow podejmowane sg decyzje o optymalnych kierun-
kach ich zaangazowania, czyli o rodzajach aktywow;

* 7z punktu widzenia mozliwych kierunkéw inwestowania srodkow — w za-
leznos$ci od rodzajow zasobdw stanowigcych lokate kapitatu dobierane sg stosow-
ne zrodla ich finansowania, czyli pasywa.

W praktyce wystepuje posredni model — struktura aktywow 1 pasywow jest
wypadkowa zapotrzebowania na kredyty, mozliwosci inwestowania przez bank
w papiery wartosciowe i1 podazy depozytéw. Te trzy kluczowe obszary decyduja
o podstawowym uktadzie bilansu. Odrebng kwestig jest aspekt zasilenia fundu-
szami wlasnymi — ten jest pochodng ponoszonego przez bank ryzyka i w duzej
mierze zalezy od obowigzujacych regulacji ostroznosciowych. Korzystanie przez
bank z innych rodzajow pasywow jest efektem procesu dostosowawczego do za-
potrzebowania wynikajacego z réznic mi¢dzy obecng 1 planowang strukturg akty-
wow 1 strukturg posiadanych zrodet finansowania.

Na wykresie 2 przedstawiono strukturg zrodet finansowania polskich bankow
komercyjnych w latach 2005—2009. Dominujace znaczenie maja depozyty i zo-
bowigzania wobec sektora finansowego.
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Wykres 2. Struktura pasywow bankéw komercyjnych w latach 2005-2009

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych KNF.

Polityki produktowe (depozytowa 1 kredytowa) bazujg na preferencjach
sprecyzowanych w ogolnej strategii banku co do docelowych grup klientéw
1 szerokosci oferty. Depozyty stanowig gtowne zrodto finansowania dziatal-
nosci banku; kluczowe decyzje dotycza rodzajow oferowanych depozytow,
sposobu 1 wysokosci oprocentowania, walut, terminow. Oprocentowanie jest
zalezne od poziomu rynkowych stép procentowych oraz od przyjetej polity-
ki cenowej' i pozycji rynkowej banku. Na jego wysoko$¢ majg takze wpltyw
popyt na pieniadz (zglaszane zapotrzebowanie na kredyty), regulacje doty-
czace rezerw obowigzkowych, sktonnos¢ do oszczedzania (podaz depozytow)
1 atrakcyjnos¢ dostepnych substytutow (innych form lokowania oszczednosci).
Nalezy tu zwrdci¢ uwagge na fakt, ze oferowanie przez banki innych produktow
lokacyjnych (np. lokat strukturyzowanych), posrednictwo w sprzedazy jed-
nostek uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych lub proponowanie innych
instrumentow finansowych zmienia strukture bilansu 1 model adekwatnosci bi-
lansowej?.

W przypadku, gdy popyt na kredyty jest znaczacy 1 przewyzsza mozli-
wos¢ finansowania akcji kredytowej depozytami, a bank pragnie zaspokoi¢ éw
popyt, konieczne jest pozyskanie dodatkowych zrddel finansowania. Nalezy

! Moze np. opiera¢ si¢ na cenach rynkowych, kosztach, maksymalizacji lub minimalizacji
marzy itd.

2 Instrumenty te cieszg sie coraz wiekszym zainteresowaniem, gdyz pozwalaja bankom osig-
gna¢ wyzsza marzg¢ niz generowana na depozytach.
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woweczas ustali¢ polityke finansowania dtugoterminowego — zwykle obejmuje
ona pozyskiwanie funduszy poprzez emisje¢ dtuznych papierow wartosciowych,
zacigganie kredytdw lub pozyczek (w szczegdlnosci podporzadkowanych).
Zagadnienia te moga by¢ takze elementem szeroko rozumianej polityki kapi-
tatowej.

W wezszym rozumieniu polityka kapitalowa ogranicza si¢ do kapitatow
wiasnych (lub funduszy wilasnych) banku. Jej przedmiotem jest ustalenie poza-
danego poziomu 1 struktury kapitatéw (funduszy) wtasnych, optymalizujacych
efektywnos¢ (generowany zwrot z inwestycji) 1 ryzyko (zapewnienie absorpcji
strat). Skala prowadzonej dziatalnosci 1 poziom ponoszonego ryzyka determinuja
minimalny poziom kapitaléw (funduszy) wiasnych, a efektywnos$¢ wykorzystania
kapitaléw — ich maksymalna kwote.

Poczawszy od roku 2007 polskie banki odnotowuja trwalg przewage warto-
sci udzielonych kredytéw nad kwotami przyjetych depozytdw (patrz wykres 3).
Ujemne saldo depozytow i kredytéw oznacza luke finansowania.
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Wykres 3. Kredyty i depozyty sektora niefinansowego
Zrédto: Raport o sytuacji bankéw w 2009 r., KNF, Warszawa 2010.

Luke finansowania w polskich bankach i skale tego zjawiska zaprezento-
wano na wykresie 4. W roku 2009 obserwowano jej zmniejszanie (gldwnie za
sprawa mniejszego tempa przyrostu naleznosci netto, na co ztozylo si¢ obnize-
nie dynamiki akcji kredytowej i zwigkszenie odpisdw na rezerwy celowe, jak
roOwniez zmiang w strukturze pasywow — rozwinigciu akcji depozytowej), jed-
nak wcigz poziom luki jest znaczacy. Dodatnia luka oznacza, ze cz¢$¢ kredytow
finansowana jest innymi pasywami (np. depozytami innych sektorow, zobowia-
zaniami z tytutu dluznych papieréw wartosciowych, zobowigzaniami z tytutu
pozyczek podporzadkowanych). Jest to zatem wyjscie poza tradycyjne ramy
modelu banku.
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Wykres 4. Luka finansowania

Zrédto: Raport o stabilnosci systemu finansowego. Grudzietr 2009 r, NBP, Warszawa
2009, s. 49.

Korzystanie z innych instrumentéw finansowania dziatalnosci banku jest
takze podyktowane potrzebg zarzadzania ryzykiem. W szczegdlnosci dotyczy to
ryzyka ptynnosci, w pewnym zakresie takze ryzyka rynkowego (zwlaszcza walu-
towego 1 stop procentowych).

Na wykresie 5 zobrazowano strukturalnie niedopasowanie struktury termino-
wej aktywow 1 pasywow polskich bankow — aktywa dtugoterminowe finansowa-
ne sg zobowigzaniami o znacznie krétszych terminach wymagalnosci.
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Wykres 5. Srednia zapadalno$é aktywow i wymagalno$é pasywow (lata)

Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie Raportu o stabilnosci systemu finansowego.
Grudzien 2009 r., NBP, Warszawa 2009.
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Do alternatywnych sposobow pozyskania srodkéw finansowych przez banki
wobec depozytéw nalezg metody opierajace si¢ na wykorzystaniu dluznych pa-
pierow wartosciowych® — obligacji*, bankowych papierow wartosciowych’ oraz
listow zastawnych®. Polskie banki w relatywnie niewielkim stopniu korzystaja
jeszcze z emisji dluznych papierow wartosciowych jako zrodia kapitatéw (zobo-
wigzania z ich tytulu oscyluja wokét 2% sumy bilansowej), jednak — zwazywszy
na tendencje swiatowe (w strefie euro wskaznik ten przekracza 15%) — mozna si¢
spodziewa¢ wzrostu znaczenia tego zrodia kapitatow.

Omawiajac kategorie dlugoterminowych zrodet finansowania, warto wspo-
mnie¢ o pozycji charakterystycznej dla instytucji finansowych — zobowigzaniach
podporzadkowanych (zwykle przyjmuja one posta¢ obligacji, cho¢ moga to by¢
takze inne formy pozyczek). Sg to instrumenty dluzne dtugoterminowe, niezabez-
pieczone, a w przypadku upadtosci/likwidacji banku podlegaja zwrotowi w ostat-
niej kolejnosci. Cechy te powoduja, ze ryzyko, zwigzane z udzieleniem pozyczki
podporzadkowanej jest niemalze tak wysokie jak ryzyko, ponoszone przez wiasci-
cieli banku. To kluczowy aspekt, ktory decyduje o atrakcyjnosci tego instrumentu
dla banku — moze by¢ on uznany za element funduszy wiasnych, a tym samym
zwigkszaé adekwatnos¢ kapitatowg banku. Skala korzystania przez polskie banki
z tego instrumentu jest nieznaczna (ponizej 1% udziatu w pasywach), ale rosngca.

Odrebng kwestig jest zasilanie si¢ z rynku migdzybankowego 1 zacigganie
kredytow w banku centralnym.

Rynek migdzybankowy to hurtowy rynek pieni¢zny — zawiera si¢ na
nim transakcje wysokokwotowe na okres od jednego dnia do jednego roku.
Niezabezpieczone lokaty bankowe sg najpopularniejszym instrumentem stuza-
cym do zarzadzania ptynnoscig bankéw. Lokaty te sa najlatwiejszym sposobem
zdobywania krotkoterminowego finansowania przez banki.

Kredyty zaciggane w banku centralnym mogg mie¢ dwojaki charakter, zwia-
zany z podstawowymi celami banku centralnego — dbatoscig o stabilnos¢ 1 ptyn-
nos¢ sektora bankowego. Bank centralny odgrywa przede wszystkim rol¢ in-
stytucji pozyczkodawcy ostatniej instancji (LLR — Lender of Last Resort). Jego
zadaniem jest przywracanie stabilnosci finansowej bankéw komercyjnych, skro-
cenie okresu spowolnienia gospodarczego po kryzysie i redukcja czestotliwosci

3M.Capiga,J. Harasim, G. Szustak, Finanse bankéw, Stowarzyszenie Ksiegowych
w Polsce, Warszawa 2005, s. 120.

* Ogolne zasady ich emisji formutuje Ustawa z dnia 29 czerwca 1995 r. o obligacjach, Dz. U.
nr 83, poz. 420, z pdzniejszymi zm.

> Emisja bankowych papieréw warto$ciowych jest czynnos$cia bankowa sensu stricto —
Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe, Dz. U. 2002, nr 72, poz. 665, z pdzniejszymi
zm., art. 5.

® Listy zastawne (hipoteczne i publiczne) moga by¢ emitowane przez banki hipoteczne.
Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. o listach zastawnych i bankach hipotecznych, Dz. U. 2003,
nr 99, poz. 91.
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wystepowania kryzysow’. W warunkach stabilnosci sektora bankowego kanat
kredytowy banku centralnego stanowi element regulowania ptynnosci bankow
komercyjnych (w szczegdlnosci dotyczy to krajow o rozwinigtej akcji kredyto-
wej, gdy banki odnotowujg niedostosowania bilansowe). NBP udziela bankom
komercyjnym trzech rodzajéw kredytéw: redyskontowy, lombardowy i refinan-
sowy. Zobowigzania polskich bankow wobec NBP majg marginalne znaczenie
wsrod Zrddel finansowania. Widoczne sg okresy bardziej wzmozonego korzysta-
nia z tych pasywdéw — przypadaja one w szczegolnosci na czas niestabilnosci na
rynkach finansowych oraz zwigkszonego zapotrzebowania na krdtkoterminowe
srodki, ktére nie ma pokrycia na rynku miedzybankowym.

Przedstawione dane prezentowaly usredniony obraz polskiego sektora ban-
koéw komercyjnych. Nalezy jednak podkresli¢, ze banki stosujg réznorodne stra-
tegie finansowania.

NBP wyodrebnit w swych analizach grupy bankéw ze wzgledu na strategie
finansowania (patrz wykres 6):
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Wykres 6. Struktura finansowania w bankach o strategii depozytowej (lewy panel), strategii
finansowania zagranicznego (Srodkowy panel) i strategii mieszanej (prawy panel)

Zrodto: Raport o stabilnosci systemu finansowego. Lipiec 2010 r, NBP, Warszawa 2010.
* banki o strategii depozytowej maja niemal 60-procentowy udziat w akty-

wach sektora bankéw komercyjnych; grupe t¢ mozna scharakteryzowac jako od-
zwierciedlajaca tradycyjny, wywazony model bankowosci — kredyty finansowane

"Por. S. He ffernan, Nowoczesna bankowosé¢, PWN, Warszawa 2007, s. 573.
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sa przede wszystkim depozytami, a pozostate zrodla majg niskie udzialy (przy
czym zrodla te sg zdywersyfikowane);

* banki bazujace gtownie na finansowaniu zagranicznym maja najmniejszy,
ale dynamicznie rosnacy udzial (14%) — kredyty finansowane sg przede wszyst-
kim $rodkami pozyskanymi od podmiotéw macierzystych (zwykle sg to pozyczki
podporzadkowane); nalezy wszakze zwroci¢ uwage na fakt, ze w ostatnich mie-
sigcach réwniez te banki wzmacnialy baz¢ depozytowa;

* banki o strategii mieszanej — stanowig ponizej 30% sektora — to banki o naj-
bardziej zroznicowanym portfelu pasywow; najwieksze znaczenie majg depozyty,
bardzo wysoki jest takze udzial zobowigzan od bankéw.

Warto podkresli¢, ze finansowanie zagraniczne jest w duzej mierze powig-
zane z akcja kredytowa w segmencie walutowych kredytow mieszkaniowych.
Jakkolwiek z punktu widzenia pojedynczych bankéw taka polityka pozwala na
redukcje ryzyka rynkowego, to jednak w skali catego sektora moze powodowac
wzrost ryzyka systemowego.

Znajac mozliwe opcje finansowania dziatalnosci banku nalezy rozwazy¢, ja-
kimi kryteriami kierujg si¢ te podmioty przy wyborze kapitatdw.

3. KRYTERIA WYBORU ZRODEL FINANSOWANIA DZIALALNOSCI BANKU

W teorii finansow zbudowano wiele teorii struktury kapitatu — nalezy tu
wymieni¢ przede wszystkim: modele Millera-Modiglianiego (M & M), model
DeAngelo-Masulisa, teori¢ kosztow bankructwa, teori¢ kosztéw agencji, teorig
asymetrii informacyjnej®. Teorie te podejmuja problematyke wptywu struktury
kapitalu na wartos¢ przedsiebiorstwa, a takze prébuja ustali¢ — o ile jest to moz-
liwe — optymalng strukture kapitatu oraz czynniki ja determinujace. Niestety nie
jest mozliwe pelne rozciggnigcie na banki wnioskow wysuwanych w powyzszych
teoriach’. Po pierwsze, pierwotny model Millera-Modiglianiego zaktada brak
frykcji rynkowych. Istnienie wszakze niektdrych z nich (np. asymetrii informacji
na rynku) jest podstawowg przyczyna istnienia bankdw. Oczywiscie niektore ele-
menty (np. podatki, oczekiwane koszty bankructwa) wptywaja na banki w takim
samym stopniu, jak na inne przedsigbiorstwa.

Kolejnym powodem jest argumentacja szczegodlnej roli kapitatlu w ban-
kach: jego podstawowag rolg jest zapewnienie stabilnosci funkcjonowania dzigki

8 Wnikliwe oméwienie poszczegdlnych teorii jest zawarte w pracy: J. Gajdka, Teorie
struktury kapitatu i ich aplikacja w warunkach polskich, Wydawnictwo Uniwersytetu £.odzkiego,
L6dz 2002.

M. Miller podsumowat swoj artykut, w ktorym rozwaza, czy model M & M ma zastosowanie
do bankéw w krotkiej konstatacji: ,,I tak, inie” — M. H. Miller, Do the M & M Propositions Apply
to Banks, “Journal of Banking and Finance” 1995, Vol. 19, Iss. 3-4.
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pochtanianiu strat powstatych na skutek ponoszonego ryzyka. Szczegdlnie mocno
akcentuje si¢ funkcje kapitatu wlasnego jako czynnika wptywajacego na poziom
zaufania do banku. E. J. Kane opracowat funkcje zaufania do banku (F), w ktorej
jedng ze zmiennych byta wartos$¢ netto instytucji (czyli jej kapitat wiasny)!:

(+) = = ®

F=f(NW.G-Cr>G)

gdzie: NW — wartos¢ netto, kapitat wlasny, o — zmiennos¢ zyskow, C, — koszt
1 mozliwa niewiarygodnos¢ publikowanych informacji rachunkowosci na temat
NW 1 o, G — wartos¢ rynkowa gwarancji rzagdowych.

Poniewaz na panstwie cigzy obowiazek stworzenia warunkéw stabilnego
funkcjonowania systemu finansowego, tworzone sg regulacje prawne, ktore in-
geruja w swobode wyboru pochodzenia 1 struktury kapitatu banku. Na strukture
kapitatowa bankéw wptywa takze w duzej mierze ksztatt regulacji dotyczacych
funkcjonujgcego systemu ubezpieczania (gwarantowania) depozytow!'!.

Optymalna struktura kapitalu banku bytaby inna w przypadku, gdyby pod-
stawe jej ksztaltowania stanowily jedynie cele wiascicieli (zainteresowanych
maksymalizacjg wartosci banku — méwi si¢ tu o tzw. optymalnym poziomie ka-
pitatu z punktu widzenia prywatnego — privately optimal capital level), a inna
z punktu widzenia instytucji nadzorczych 1 klientéw (zainteresowanych zapew-
nieniem bezpieczenstwa dzialalnosci banku — mdéwi si¢ tu o tzw. optymalnym po-
ziomie kapitatu z punktu widzenia spotecznego — socially optimal capital level)'.
Poziom 1 struktura kapitalu w bankach sg przede wszystkim zdeterminowane

0E. J. Kane, Competitive Financial Reregulation: an International Perspective, [W:]
R. Portes, A. K. Swoboda, Threats to International Stability, Cambridge University Press,
Cambridge 1987, s. 117.

1 Szerokie badania nad wptywem ,.sieci bezpieczefistwa™ na strukture kapitalowg i warto$é
banku zapoczatkowali Buser, Chen i Kane; punktem wyjscia byt model M & M (S. A. Buser,
A. H. Chen, E. J. Kane, Federal Deposit Insurance, Regulatory Policy, and Optimal Bank
Capital, “Journal of Finance” 1981, Vol. 36, No. 1). Ich prace byly pdzniej rozwijane (patrz np. J. F.
Sinkey Jr, Commercial Bank Management, 6" ed., Prentice Hall, Upper Saddle River, New Jersey,
2002). Generalnie dowodzi si¢, ze wartos¢ banku jest najwyzsza w przypadku istnienia bezplatnych
ubezpieczen (gwarancji) i rosnie wraz ze zwigkszaniem poziomu dzwigni finansowej. Wartos¢ ban-
ku bez systemu ubezpieczen zachowuje si¢ analogicznie jak w przypadku zwyktych przedsigbiorstw
(rosnie do pewnego poziomu dzwigni, a po przekroczeniu optymalnego poziomu spada — z uwagi
na rosngce koszty bankructwa). W przypadku istnienia odptatnego systemu gwarancji, do osiagnig-
cia granicy bezpiecznego poziomu zadtuzenia (tj. dopdki poziom kapitalu whasnego jest adekwatny),
warto$¢ banku zawiera si¢ migdzy wartoscig przy darmowym ubezpieczeniu a wartoscig bez ubezpie-
czenia. Gdy wszakze poziom zadtuzenia jest zbyt wysoki (kapitaty wlasne sg nicadekwatne), wartos¢
banku spada ponizej wartosci bez ubezpieczenia. Optymalna struktura kapitalowa w przypadku od-
platnego systemu gwarantowania depozytow i istnienia regulacji kapitatowych pozwala na osiggnigcie
maksymalnej wartosci wyzszej od tej, jaka mogtaby zosta¢ osiggnigta bez istnienia systemu gwarancji.

2V. V. Acharya, Is the International Convergence of Capital Adequacy Regulation
Desirable?, London Business School, March 2002.
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rozwigzaniami systemowymi — regulacjami ksztattujacymi strukture systemu
finansowego'’. Polityka kapitatowa banku powinna okresli¢ pozadany poziom
1 strukturg kapitatlu — chodzi tu przede wszystkim o relacje migdzy kapitalem
wlasnym 1 obcym, a takze o dobdr poszczegdlnych instrumentow finansowych.
Ogdlne rozmiary kapitatu, jaki bank powinien zgromadzié, sg zalezne od jego
planéw rozwoju — te w znacznym stopniu warunkujg aspekty niezalezne od banku,
zwiazane z jego makrootoczeniem.

Zewngtrznymi czynnikami okreslajagcymi zapotrzebowanie banku na ka-
pitat sg'*:

* sytuacja gospodarcza;

* kierunki i tempo rozwoju réoznych segmentow instrumentéw finansowych
(W szczegolnosci papierdow wartosciowych, instrumentdw pochodnych);

* model krajowego systemu finansowego 1 stopien rozwoju krajowego rynku
finansowego oraz otwarto$¢ gospodarki na migdzynarodowe rynki finansowe;

* poziom rozwoju spotecznego, struktura spoteczenstwa i jego swiadomos¢
ekonomiczna.

Najistotniejsza decyzja w projektowaniu struktury zrédet finansowania
banku jest okreslenie pozadanego poziomu kapitatow wilasnych. Nalezy miec
przy tym na uwadze wystgpowanie sprz¢zenia zwrotnego: z jednej strony po-
siadanie kapitatow wlasnych warunkuje mozliwos$¢ prowadzenia aktywnej dzia-
talno$ci (przede wszystkim udzielania kredytéw), z drugiej jednak wptywa tak-
ze na inne pasywa (skalg i charakter operacji biernych). Istnieje bowiem silny
zwigzek miedzy kapitalem banku a jego decyzjami odnoszacymi si¢ do portfe-
la’. Odnotowano przy tym pozytywng zalezno$¢ miedzy poziomem buforow

13 Oméwione tutaj kwestie ograniczef naktadanych na banki, wymogéw kapitatowych oraz
systemu gwarantowania depozytow maja najistotniejszy wptyw na zagadnienie bazy kapitatowej
bankéw; mozna takze wymieni¢ inne, ogdlne aspekty ksztattujgce ustrdj prawno-ekonomiczny:
prawa wiascicieli 1 wierzycieli, egzekwowanie wykonania umow itp. (o kwestiach tych wzmian-
kuja, badajac rentownos¢ bankow w rdznych strukturach finansowych, Demirgiic-Kunt i Huizinga:
A.Demirgii¢c-Kunt, H. Huizinga, Financial Structure and Bank Profitability, “The Word
Bank Policy Research Working Paper” 2430, August 2000.

4 Por. Kapital finansowy bankéw, red. 1. Pyka, PWE, Warszawa 2008, s. 27.

15 Banki, ktore majg zbyt niskie kapitaly, ograniczajg dziatalno$¢ kredytows; w przypadku
problemdéw z dostgpnosciag kapitatu koncentrowaly si¢ na mniej ryzykownej dziatalnosci (jest to
oczywisty efekt regulacji dotyczacych adekwatnosci kapitatowej). Po wprowadzeniu innowacji
kapitatowych do regulacji bankowych masowo zwickszaty wielko$¢ udzielanych kredytow. Te,
ktore mialy problem z pozyskaniem kapitatu regulacyjnego reagowaly zwigkszeniem oprocento-
wania depozytéw (dla ich uatrakcyjnienia i pozyskania nowych funduszy). Dostrzezono nastgpu-
jaca prawidtowos¢: banki, ktorych kapital obnizatl si¢ do regulacyjnego minimum, reagowaly na
jego zwigkszenie rozszerzeniem akcji kredytowej, a przy tym nie byly zmuszone do zwigkszania
stawki oprocentowania depozytéw. N. Mora, A. Lo gan, Shock to bank capital: evidence from
UK banks at home and away, “Bank of England Working Paper” 2010, No. 387, March. Z drugiej
strony badania dotyczace niemieckich bankow pokazaty, ze banki utrzymujg antycykliczne bufory
kapitatowe, jednak banki o niskim poziomie kapitalow nie tylko nie dorownywaty w tym duzym,
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kapitatowych bankéw a kosztem depozytow i sitg rynkowa bankow!'®. Podkresla
si¢, ze decyzje o strukturze finansowania powinny by¢ endogenicznym dyna-
micznym procesem'’.

Podstawowymi celami finansowymi, jakie winny by¢ uwzgledniane przy
ustalaniu pozadanego poziomu kapitatow wiasnych sa:

* spelnienie norm nadzorczych;

e zapewnienie pokrycia ryzyka biezacej 1 planowanej dziatalnosci;

* maksymalizowanie stopy zwrotu dla akcjonariuszy;

* maksymalizowanie wartosci rynkowej banku.

Dwa pierwsze czynniki nakazywatyby zgromadzenie jak najwyzszej kwoty
kapitatow (dla osiggnigcia jak najwyzszego ich udziatu w pasywach), natomiast
trzeci aspekt sugerowatby ich jak najnizszy poziom (z uwagi na efekt dzwigni
finansowej: im mniejszy jest udziat kapitatow wlasnych w finansowaniu dziatal-
nosci podmiotu, tym wigksza czg$¢ zysku przypada na jednostke tego kapitatu).
W przypadku ostatniego czynnika dowodzi si¢, ze do pewnego stopnia zwigksza-
nie dzwigni finansowej sprzyja zwigkszaniu wartosci banku (dzigki wykorzysta-
niu efektu tarczy podatkowej), natomiast po jego przekroczeniu warto$¢ banku
spada (z uwagi na rosngce koszty bankructwa).

Jak wskazano w podrozdziale 2, normy ostroznosciowe odnoszg si¢ gldwnie
do kategorii funduszy wtasnych, a nie kapitatéw wlasnych bankow. Fundusze
wlasne uwzgledniajg niektore zobowigzania finansowe, a takze pomniejszenia
o niektdre rodzaje aktywow. W istocie rzeczy rozwazania o strukturze kapitato-
wej bankéw dotycza nie tylko kwestii wyboru kapitat wlasny — dlug, ale takze

dobrze dekapitalizowanym bankom, lecz takze dodatkowo w czasie recesji nie zmniejszaty swych
aktywow wazonych ryzykiem. S. Stolz, M. We d ow, Banks’ regulatory capital buffer and the
business cycle: Evidence for Germany, “Journal of Financial Stability” 2009 [w druku]. Ciekawe
wyniki daje tez analiza pordwnawcza buforow kapitatowych utrzymywanych przez banki w rdoz-
nych krajach oraz przez banki r6znej wielosci i charakteru dziatalnosci (np. komercyjne i spotdziel-
cze). Okazuje sig, ze bufory kapitalowe bankow z krajéw UE-15 zachowujg si¢ odwrotnie do cyklu,
a w nowych panstwach cztonkowskich — zgodnie z nim (malejg w czasie recesji). Podobnie — banki
komercyjne i duze banki odnotowujg negatywny zwigzek buforow kapitatlowych i cyklu, a banki
spotdzielcze i mate banki — zmiany w tym samym kierunku. Zaostrza to problem procyklicznosci
regulacji kapitalowych bankow. T. Jokippi, A. Milne, The cyclical behaviour of European bank
capital buffers, “Journal of Banking & Finance” 2008, Vol. 32, Iss. 8.

1A, R. Fonseca, F. Gonzalez, How bank capital buffers vary across countries: The
influence of cost of deposits, market power and bank regulation, “Journal of Banking & Finance”
2010, Vol. 34, Iss. 4.

7Ch. Koziol,J. Lawrens, What makes a bank risky? Insights from the optimal capital
structure of banks, “Journal of Banking & Finance” 2009, Vol. 33, Iss. 5. Autorzy proponujg dy-
namiczny model, w ktérym bank wybiera poziom depozytow w celu dokonania wyboru migdzy
korzysciami (dochodami) z premii zarabianej na depozytach a kosztami zwigzanymi z przysztymi
dostosowaniami struktury kapitatu. Autorzy podkreslaja, ze podejscie takie stanowi wazny mecha-
nizm samoregulacyjny.
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fundusze wlasne — inne pasywa. Czyni to analiz¢ znacznie bardziej skompliko-
wang 1 wymusza uwzglednienie w rozwazaniach roznych aspektow (wymiardw)
bankowego kapitatu.

W analizie czynnikdw, uwzglednianych przy wyborze struktury kapitatu
banku, do pewnego stopnia mozna wzig¢ pod uwage rozwazania czynione w od-
niesieniu do przedsigbiorstw'®; w znacznej mierze znaczenie b¢da mialy jednak
aspekty specyficzne dla instytucji finansowych.

Wsrdd kluczowych determinant Zrddet 1 rozmiaréw kapitatdéw banku znajdu-
jasig”:

* wymogi regulacyjne;

* posiadane aktywa;

* rodzaj i skala prowadzonych operacji;

* mozliwe sposoby wykorzystania kapitatu;

* poziom i charakter ponoszonego ryzyka;

* wielkos¢ banku 1 etap jego rozwoju;

* polityka kreowanego wizerunku, polityka adekwatnosci kapitatowej;

* dostepnos¢ oraz czas 1 procedury zwigzane z pozyskaniem kapitatu;

* sytuacja gospodarcza;

* warunki na rynku finansowym, w szczegolnosci kapitalowym;

* wiarygodnos¢ finansowa banku;

* koszt kapitatu;

* obcigzenia podatkowe;

* struktura wlasnosciowa, cele witascicieli 1 zarzadu;

* polityka zarzadzania kapitalem zaktadowym (akcjami banku);

* stosowane modele motywacyjnego wynagradzania kierownictwa 1 pra-
cownikow;

* polityka zarzadzania wynikiem finansowym;
polityka dywidend;
zasady rachunkowosci;
polityka zarzadzania grupa kapitatowa.

8 Patrz np.: J. Gajdka, E. Walinska, Zarzgdzanie finansowe. Teoria i praktyka, t. 1,
Fundacja Rozwoju Rachunkowosci w Polsce, Warszawa 2002, s. 295-311; E. F. Brigham,
Podstawy zarzqdzania finansami, t. 2, PWE, Warszawa 1996, s. 168—169; B. Wersty, Podstawy
analizy zarzgdzania kapitatlem w organizacjach gospodarczych, Akademia Ekonomiczna we
Wroctawiu, Wroctaw 1993, s. 27-28; M. Jerze mowska, Ksztaltowanie struktury kapitatu
w spotkach akcyjnych, PWN, Warszawa 1999, s. 52—53. Badania przeprowadzone w duzych
gieldowych bankach UE-15 i USA wskazaly, ze determinanty decyzji o strukturze kapitatowej
w znacznym stopniu sg zblizone do tych dotyczacych przedsigbiorstw niefinansowych; patrz
R. Gropp, F. Heider, The determinants of bank capital structure, “ECB Working Paper
Series” 2009, No. 1096, September.

9 Por. M. Marcinkowska, Standardy kapitalowe bankéw. Bazylejska Nowa Umowa
Kapitalowa w polskich regulacjach nadzorczych, Regan Press, Gdansk 2009.
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Kluczowg determinanta poziomu funduszy wilasnych banku sg regulacje
ostroznosciowe. Wyjsciowym, zwykle najistotniejszym, czynnikiem wptywa-
jacym na wielkos$¢ 1 strukture kapitalowg banku sg wymogi dotyczace kapitatu
regulacyjnego. Normy prawa bankowego okreslaja minimalny poziom kapita-
tu zatozycielskiego (oraz naktadajg ograniczenia, dotyczace jego pochodzenia
1 formy wniesienia), wskazuja dostepne elementy funduszy wtasnych, a w nie-
ktorych przypadkach — ograniczenia formalne®® i limity wartosciowe?! ich sto-
sowania; ponadto przepisy prawne reguluja zasady tworzenia poszczegdlnych
rodzajow kapitalow, w zaleznosci od formy prawnej banku®* oraz ponoszone-
go ryzyka®. Banki zwykle ustanawiaja pozadany poziom wskaznikdéw kapita-
towych (na ogot jest on bliski regulacyjnemu minimum) i wdrazajg stosowne
dziatania korygujace w celu osiggnigcia go; korekty dotycza zaréwno strony
pasywnej, jak i aktywnej (poziomu i1 wagi ryzyka aktywow). Okazuje sie, ze
korekty po stronie zobowigzan sg bardziej efektywne, jednak skala dostosowan
po stronie aktywow jest wieksza?*.

Rodzaj i1 skala prowadzonej 1 planowanej dziatalnosci jest kluczowym we-
wnetrznym czynnikiem o charakterze biznesowym, wpltywajacym na decyzje
kapitatlowe bankow. Jak juz wskazano, istnieje tu obustronna relacja — bank
podejmuje decyzje dotyczace kapitatléw, uwzgledniajac wielkos$¢ 1 charakter
zarowno portfela aktywow, jak 1 zobowigzan, z drugiej za$ strony posiadane
kapitaly wplywaja na decyzje o ksztaltowaniu portfela aktywow 1 pasywow.
Dodatkowo nalezy tu uwzgledni¢ kwestie zwigzang z definicja kapitalu regula-
cyjnego — jak akcentowano w podrozdziale 2, banki, ktorych skala dziatalnosci
handlowej jest znaczaca, moga uwzglednia¢ w rachunku adekwatnosci kapi-
tatowej kapitat krétkoterminowy (wptywa to na mozliwos¢ spetnienia nadzor-
czych norm kapitatowych). Poziom funduszy wtasnych jest takze bezposrednio
zalezny od niektorych pozycji aktywdéw — pozycje sprawozdawcze, wynikaja-
ce z niektorych rodzajow operacji sg traktowane jako pomniejszenie funduszy
wlasnych®. Na poziom funduszy wlasnych wptywa tez jakos¢ portfela kredy-
towego (z uwagi na stanowione przez regulacje wymogi dotyczace poziomu

20 Np. koniecznosé¢ uzyskania zgody KNF na uwzglednienie dodatkowych pozycji funduszy
podstawowych (obligacji zamiennych, obligacji dlugoterminowych), zobowigzan podporzadkowa-
nych, dodatkowej kwoty odpowiedzialnosci cztonkéw banku spotdzielczego i innych dodatkowych
pozycji funduszy wtasnych uzupethiajacych.

2 Np. ograniczenie kwoty funduszy wtasnych uzupehiajacych do poziomu nie wyzszego niz
warto$¢ funduszy wlasnych podstawowych.

22 Np. kapitat zapasowy, rezerwowy (spotki akcyjne); fundusz zasobowy, rezerwowy (banki
spotdzielcze); fundusz zapasowy, rezerwowy (banki panstwowe).

2 Fundusz ogdlnego ryzyka (na niezidentyfikowane ryzyko dziatalno$ci bankowej).

2 Ch. Memmel, P. Raupach, How do banks adjust their capital ratios?, “Journal of
Financial Intermediation” 2009, Vol. 19, Iss. 4.

25 Np. zaangazowanie kapitatowe w instytucje finansowe i banki, niektore pozycje sekurytyzacyjne.
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rezerw celowych) 1 papierow wartosciowych (dotyczy to aktywdw finansowych
zakwalifikowanych do kategorii dostgpnych do sprzedazy), a takze posiadane
przez bank rzeczowe aktywa trwale?s.

Jak wspomniano, niezaleznie od narzuconych bankom norm ostroznoscio-
wych winny one uzaleznia¢ kwotg utrzymywanych funduszy wiasnych od genero-
wanego ryzyka (,.kapitat wewnetrzny”). Rodzaj i1 skala prowadzonej dziatalnosci
bezposrednio wplywaja na poziom ekspozycji na ryzyko oraz na generowane wy-
niki finansowe. Ryzyko jest gldwnym wewngtrznym czynnikiem determinujgcym
poziom funduszy wiasnych, utrzymywanych przez bank. Prowadzone badania
dowodzg, ze w praktyce istotnie banki uzalezniaja decyzje o dokapitalizowaniu
od postrzeganego ryzyka. Nalezy przy tym zwrdci¢ uwage na fakt, iz banki, ktére
skutecznie zarzadzaja ryzykiem (np. kredytowym), utrzymuja nizszy kapitat niz
inne. Nasuwa si¢ wniosek, ze korzyscig z wdrozenia zaawansowanych technik za-
rzgdzania ryzykiem jest mozliwos$¢ operowania przy wyzszym poziomie dzwigni
finansowej?’. Warto przy tym przypomniec, ze bank powinien uwzgledni¢ wyceng
ryzyka w cenie produktow. Jesli natomiast ryzyko nie moze by¢ przerzucone po-
przez ceng, powinno by¢ zastosowane zabezpieczenie (hedging); bank powinien
za$ utrzymywac odpowiednig porcje kapitatu w celu pokrycia nieptynnego ryzy-
ka, ktére nie moze zosta¢ uwzglednione w hedgingu®®. Analizujac relacje migdzy
kapitalem 1 ryzykiem, badacze potwierdzaja hipotez¢ o dwustronnej zaleznosci
(ksztaltowanie krotkoterminowych korekt kapitatu 1 ryzyka zalezy od poziomu
utrzymywanego przez bank kapitahu)®.

Warto tu takze odnotowaé znaczenie stosowanych przez bank metodologii
pomiaru ryzyka — z reguty stosowanie bardziej zaawansowanych metod pomiaru
ryzyka skutkuje nizszymi wymogami kapitatowymi. Nalezy tu wszelako zwroci¢
uwage na bardzo istotne, wplywajace na adekwatnos¢ kapitatlowa banku, ryzyko
modelu pomiaru ryzyka. Jezeli banki stosuja nieodpowiednie modele szacowania
ryzyka, konsekwencja moga by¢ zanizone rachunki dotyczace wymaganego po-
ziomu kapitatu ekonomicznego™.

26 W przypadku przeprowadzania aktualizacji ich wyceny, przeszacowanie wptywa na kapitat
z aktualizacji wyceny (zaliczany do funduszy wlasnych uzupethiajacych).

TA.S.Cebenoyan, P. E. Strahan, Risk management, capital structure and lending at
banks, “Journal of Banking & Finance” 2004, Vol. 28, Iss. 1.

28 Wycena tego ryzyka powinna byé dokonywana z uwzglednieniem wplywu na catkowity
dochdd i ryzyko portfela banku, a poziom awersji do ryzyka powinien by¢ malejaca funkcja utrzy-
mywanego kapitalu. K. A. Froot, J. C. Stein, Risk management, capital budgeting, and capital
structure policy for financial institutions: an integrated approach, “Journal of Financial Economics”
1998, Vol. 47, Iss. 1.

¥ T. Jokipii, A. Milne, Bank capital buffer and risk adjustment decisions, “Journal of
Financial Stability” 2010 [w druku].

G.Kretzschmar,A.J. McNeil,A. Kirchner, Integrated models of capital adequ-
acy — Why banks are undercapitalized, “Journal of Banking & Finance” 2010 [w druku]. Analizy
przeprowadzone przez autoréw na tgcznym bilansie europejskich bankéw wskazaty, ze dosé czesto
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Podejmujac decyzje o wyborze zrodet finansowania, bank moze uwzgled-
nia¢ powigzanie niektorych typdw ryzyka z okreslonymi rodzajami funduszy
wlasnych (tj. finansowanie ryzyka okreslonymi elementami kapitatu). Tym sa-
mym musi wzig¢ pod uwage mozliwe sposoby wykorzystania kapitatu. W od-
niesieniu do niektorych form przepisy prawa, statut banku lub prospekt emisyjny
mogg przewidywaé ograniczenia sposobu ich wykorzystania (przeznaczenia).

Poziom funduszy wtasnych oraz kapitatow wiasnych majg znaczacy wplyw
na postrzeganie banku. Bank o silnej bazie kapitalowej jest postrzegany jako bez-
pieczniejszy — interesariusze (zwtaszcza klienci) maja do niego wicksze zaufa-
nie. Polityka kreowanego wizerunku, w tym polityka adekwatnosci kapitatlowej,
istotnie wptywaja na decyzje banku odnosnie do doboru zrddet finansowania.
Jest to kolejny czynnik, ktéry bank bierze pod uwage, obierajac optymalny po-
ziom wskaznikow kapitalowych. Jakkolwiek czynniki finansowe moga dyktowac
okreslony wybor struktury kapitatowej, to 6w niefinansowy, bardzo subiektyw-
ny czynnik moze sktoni¢ bank do utrzymywania kapitatu wiasnego (lub kapitatu
podstawowego) powyzej optimum ekonomicznego.

Wielkos¢ banku i etap jego rozwoju sa kolejnymi czynnikami determinujacy-
mi polityke doboru pasywoéw banku. Rozmiar banku (skala zapotrzebowania na
kapitaly) ma znaczenie przy uwzglednianiu dostepnosci kapitatu®!, wptywa takze
na koszty kapitatu®?; etap cyklu zycia banku determinuje dostgpno$é (mozliwos¢)
1 potrzebe¢ korzystania z niektdrych form kapitatu.

Podobnie jak to ma miejsce w przypadku podmiotow niefinansowych, takze
1 w przypadku bankdw niebagatelne znaczenie dla decyzji o strukturze pasywow
ma wlasnie kwestia dostepnosci poszczegdlnych form oraz czasu i procedur, zwig-
zanych z ich pozyskaniem. Dostepnos¢ danej formy kapitatu dotyczy zarowno
skali mikro (w tym przypadku wigze si¢ z mozliwoscig pozyskania kapitatu przez
dany bank), jak i makro (dotyczy dostgpnosci kapitatu na rynku). Zagadnienia te
wiazg si¢ z 0gbélng sytuacja gospodarcza, sytuacja na rynku finansowym, wiary-
godnoscig finansowa banku, stopniem jego rozwoju i dotychczasowg strukturg
kapitalowa (w tym witasnosciowa). Czasochtonnos$¢ i pracochtonnos$¢ pozyska-
nia niektorych form kapitatu takze moze warunkowa¢ mozliwos¢ ich pozyskania
w okreslonych warunkach makroekonomicznych.

Ogodlna sytuacja gospodarcza wplywa na decyzje kapitalowe w bardzo wie-
lu aspektach. Pierwsza kwestia dotyczy cykléw gospodarczych i zwigzanego
z tym ryzyka dziatalnosci bankowej. Podkresla si¢ procykliczny charakter nie-
ktorych regulacji bankowych (w tym nade wszystko Bazylejskiej Nowej Umowy

stosowany przez banki model pomiaru kapitatu ekonomicznego moze prowadzi¢ do zanizenia sza-
cunkow wymaganego kapitatu banku.

3 Np. mozliwosci pozyskania go z jednego zrodta.

32 Wigze si¢ to z kosztami bankructwa: w przypadku spotek matych relacja kosztéw bankruc-
twa do wartosci spoltki jest wyzsza niz w przypadku duzych podmiotow.
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Kapitalowej); antidotum maja stanowi¢ regulacje wymuszajace na bankach two-
rzenie buforéw kapitatowych w okresach dobrej koniunktury (wymaga to umiejet-
nosci szacowania ryzyka przez caty cykl koniunkturalny i oceny stopnia wptywu
zmian koniunkturalnych na potrzeby kapitatowe). W szerszym wymiarze sytuacja
gospodarcza wptywa na prowadzong przez bank dziatalnos¢ — ksztattuje popyt na
jego produkty (zaréwno aktywne, jak 1 pasywne). Sytuacja makroekonomiczna
w znacznym stopniu wplywa na sytuacje na rynku finansowym. To takze powodu-
je, ze okreslone zrddta finansowania sg dostepne w okreslonych sytuacjach, a nie-
kiedy ich dostepnos¢ si¢ zmniejsza. Kondycja gospodarki i rynkow finansowych
powoduje, ze w niektorych okresach znaczaco rosnie atrakcyjno$¢ zobowigzan
w pordwnaniu z elementami kapitatu wlasnego (jest to m.in. zwigzane z pozio-
mem inflacji 1 rynkowych stép procentowych).

Generalnie warunki na rynku finansowym, w szczego6lnos$ci kapitalowym —
etap rozwoju rynku oraz jego stabilnos¢ — wptywaja na dostgpnos¢ kapitatu oraz
che¢ inwestorow (potencjalnych nabywcow instrumentéw kapitatowych 1 dtuz-
nych) do uzyczenia go bankowi.

Dostgpnos¢ okreslonych form kapitatu jest w znacznej mierze zalezna od wia-
rygodnosci finansowej banku. W zaleznosci od postrzeganej przez uczestnikow
rynkow kapitalowych stabilnosci finansowej banku (w tym poziomu jego wskaz-
nikow kapitalowych) oraz rozmiaru 1 profilu poziomu podejmowanego ryzyka, in-
westorzy moga by¢ zainteresowani nabyciem instrumentéw finansowych banku;
ocena wiarygodnosci wptywa zardwno na dostepnos$é, jak i koszt kapitatu®.

Kondycja finansowa banku determinuje koszt pozyskania kapitatu, ten zas jest
kluczowym czynnikiem wyboru migdzy roznymi formami kapitatu (nade wszystko
migdzy kapitatem wiasnym i obcym). Roznica w jego wysoko$ci wigze si¢ z po-
ziomem ryzyka ponoszonego przez wilascicieli instrumentéw kapitatowych i dhuz-
nych* oraz z efektami tarczy podatkowej**>. W obrebie kapitatu wlasnego roznica
zwigzana z jego kosztem moze dotyczy¢ np. ewentualnego uprzywilejowania ak-
¢ji*® lub ograniczen obejmujgcych okreslone instrumenty kapitatowe®’ (koszt nie-
ktérych do pewnego stopnia jest zalezny od sytuacji na rynku finansowym).

Na decyzje o sposobie pozyskania nowych kapitaléw ma takze wptyw ak-
tualna struktura wtasnosciowa oraz cele wilascicieli 1 zarzadu. Dotychczasowi

33 Jest to podstawowe zatozenie dyscypliny rynkowe;.

3* Dodatkowo, w przypadku instrumentéw dtuznych, nalezy wyodrebnié instrumenty za-
bezpieczone (badz to aktywami banku, badz tez gwarancjami trzeciej strony — w tym takze
systemu gwarantowania depozytow) oraz instrumenty niezabezpieczone (szczegolnym przy-
padkiem sa zobowigzania podporzadkowane, najbardziej ryzykowne sposréd instrumentow
dtuznych).

3 Im wigksze obcigzenia podatkowe, tym wicksza atrakcyjno$¢ instrumentéw dtuznych
(zmniejszaja one sredniowazony koszt kapitatu).

36 Np. co do dywidendy.

37 Np. ich zbywalnosci.
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wlasciciele (a takze kierownictwo) mogg mie¢ preferencje odnosnie do struktury
kapitatu 1 zwigzanego z tym stopnia sprawowanej nad spotka kontroli. Istnienie
inwestora strategicznego (dominujacego), stopien rozdrobnienia akcjonariatu, po-
ziom wdrozonego tadu korporacyjnego czesciowo determinujg dostgpnos¢ nie-
ktorych form kapitatu 1 koszt ich pozyskania.

Wiaze si¢ z tym takze polityka zarzadzania kapitalem zaktadowym (akcjami
banku), a dotyczy m.in.: ilo$ci, wartosci 1 sposobu uprzywilejowania wyemitowa-
nych akcji, polityki ewentualnego skupowania i umarzania akcji wiasnych, polity-
ki emisji innych niz akcje instrumentow kapitatlowych itd. Innym aspektem sg tu
takze stosowane modele motywacyjnego wynagradzania kierownictwa i pracow-
nikéw — system premiowania moze uwzglednia¢ wyptate wynagrodzen w formie
instrumentéw kapitatowych banku.

Zarzadzanie kapitalem wlasnym wymaga takze okreslenia stopnia wykorzysta-
nia poszczegdlnych jego rodzajow. Wptywa to na polityke zarzadzania wynikiem
finansowym, czyli dotyczy zdolnosci banku do generowania zysku oraz polityki
jego rozdysponowania (wyplaty lub przeznaczenia na zwigkszenie kapitatu, two-
rzenie funduszu ogodlnego ryzyka) lub braku podziatu. Istotna jest przyjeta przez
bank polityka dywidend; obejmuje ona m.in. kwestie, czy dywidenda jest wypta-
cana, w jakiej wysokosci i w jakiej formie®™; w znacznym stopniu decyzje w tym
obszarze sg zalezne od struktury wyemitowanych akcji (ich ew. uprzywilejowania).

Posrednio takze narzucone regulacjami i przyjete przez bank zasady rachun-
kowosci wptywaja na poziom funduszy witasnych, a tym samym na decyzje ban-
ku o strukturze pasywdéw. Chodzi tu przede wszystkim o normy rachunkowosci
dotyczace zasad ujmowania, klasyfikacji i wyceny instrumentéw finansowych?®,
a takze zasad wyceny aktywow trwalych (wartosci niematerialnych oraz rzeczo-
wych aktywow trwatych?’).

W przypadku skonsolidowanych funduszy wtasnych dodatkowo uwzglednia-
na jest polityka zarzadzania grupa kapitatlowa, uwzgledniajaca m.in. liczbe, wiel-
ko$¢ i rodzaje jednostek podporzadkowanych oraz kraj ich pochodzenia*', stopien
powigzan i istnienie kapitatdw mniejszosci, cen¢ nabycia jednostek podporzadko-
wanych (w relacji do wartosci godziwej przejetych aktywow netto)*. W ramach

38 Np. w formie gotdéwkowej lub w postaci akcji.

39 Zasady wyodrebniania instrumentéw kapitalowych i zobowigzan finansowych; podzialu
instrumentéw hybrydowych na czgs$¢ kapitatowa i zobowigzaniowa; klasyfikacji aktywow finan-
sowych i zobowigzan finansowych; wyceny instrumentéw finansowych (ustalania wartosci godzi-
wej, skorygowanej ceny nabycia, utraty wartosci oraz aktualizacji wyceny aktywow finansowych).

40 Dotyczy zasad wyceny, ewentualnej amortyzacji i dokonywania odpiséw z tytutu utra-
ty warto$ci, zasad przeszacowania rzeczowych aktywdow trwatych, zasada klasyfikacji leasingu
(finansowy i operacyjny itd.).

4I'Wplywa to na ewentualne réznice kursowe z przeliczenia.

42 Wptywa to na kwote wartosci firmy (lub ujemnej wartosci firmy) jednostek podporzadko-
wanych.
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zarzadzania jednostkami podporzadkowanymi bank uwzglednia takze wymienio-
ne czynniki wyboru ich funduszy wiasnych. Dla banku macierzystego moze to
powodowac efekt optymalizacji wspotczynnika wyptacalnosci, pod warunkiem
osiggniecia pewnych wielkosci granicznych (tj. w szczegolnosci zachowania od-
powiednich relacji migdzy wazonymi ryzykiem aktywami z przenoszonej dziatal-
nosci i wartoscig obejmowanych akcji w odrebnym podmiocie). Decyzje te winny
uwzglednia¢ kwestie o znaczeniu strategicznym (m.in. postrzeganie przez intere-
sariuszy banku powigzan kapitalowych — w tym bezpieczenstwa holdingu — moz-
liwo$¢ utworzenia podmiotu z innym partnerem, wnoszacym — poza kapitalem
—np. wiedzg 1 technologie), takze w wymiarze finansowym. Nalezy oceni¢ wynik
1 tworzenie wartosci na poziomie catej grupy kapitatowej, uwzgledniajac m.in.
potrzeby kapitalowe podmiotu zaleznego, oszczgdnosci kosztowe banku 1 koszty
ponoszone przez nowy podmiot, implikacje podatkowe, mozliwa do rozwinigcia
skale dziatalno$ci (w tym pozyskanie klientow poza dotychczasowym zasiggiem
banku) oraz potencjalne efekty synergii.

POZIOM:
Wyzsze Odgodrne zarzadzanie ryzykiem:
kierownictwo:
zarzad, rada - opracowanie i zatwierdzenie biznes planu,
nadzorcza — definicja docelowego poziomu kapitalu ekonomicznego,
| — ustalenie akceptowanego poziomu ryzyka (apetytu na ryzyko), lo
- ustalenie pozadanego zwrotu,
u — alokacja akceptowanego ryzyka na linie biznesowe, %
) — ustalenie limitow ryzyka dla linii biznesowych,
E - ustalenie zasad oceny ryzyka, 3
- ustalenie spéjnego systemu motywacyjnego.
3
Taktyczne Zarzadzanie ryzykiem i kapitatem w liniach biznesowych: 5
zarzadzanie o
ryzykiem Ryzyko Ryzyko Ryzyko Ryzyko roI:ne_ E
kredytowe rynkowe ptynnosci operacyjne zaje
ryzyka 5
Zarzadzanie ‘rgn
aktywami -
i pasywami ﬁ
Analityczne Oddolne zarzadzanie ryzykiem:
zarzadzanie
ryzykiem - identyfikacja ryzyka,
— pomiar ryzyka,
L - monitorowanie poszczeg6inych obszarow ryzyka, -
- raportowanie ryzyka,

- agregacja ryzyka,

- alokacja ryzyka,

- monitorowanie facznego ryzyka w poréwnaniu z kapitatem,
— pomiar wynikéw dziatalnosci.

Schemat 1. Koncepcja planowania kapitatu

Zrédto: Basel I — a Closer Look: Managing Economic Capital, KPMG, 2004, s. 10,
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Podsumowujac rozwazania o kryteriach i1 zasadach wyboru zZrodet finanso-
wania banku, mozna zauwazy¢, ze na plan pierwszy wysuwaja si¢ zagadnienia
zwiazane z ryzykiem: planowanie kapitatu w banku musi taczy¢ si¢ $cisle z anali-
za profilu poziomu ryzyka — zard6wno generowanego obecnie, jak 1 planowanego
(patrz schemat 1). Jest to najistotniejszy aspekt zarzadzania aktywami i pasywami
banku, warunkujacy mozliwos¢ jego funkcjonowania.

4. NOWE REGULACJE NADZORCZE — WPLYW NA POTRZEBY
KAPITALOWE BANKOW

Jak juz wskazano, regulacje nadzorcze w najistotniejszy sposéb wptywaja na
decyzje kapitatowe bankdéw. Kluczowe znacznie ma tu Bazylejska Nowa Umowa
Kapitatowa® (oraz akty prawne, wydane na podstawie tej rekomendacji).

Kryzys finansowy subprime obnazyl podstawowe niedociagniecia regulacji,
nadzoru 1 zarzadzania ryzykiem w bankach. Pojawily si¢ sugestie, ze NUK jest
w obecnej formie nieadekwatna, zaproponowano wigc gruntowne zmiany, ktd-
re mogg prowadzi¢ do narzucenia nowych wymogdw kapitalowych i ograniczen
koncentracji ryzyka*.

W grudniu 2009 r. Basel Committee on Banking Supervision (BCBS) przed-
stawil pakiet nowych rozwigzan reformujacych bankowe regulacje ostrozno-
sciowe. Rozwigzania te majg na celu wzmocnienie sektora bankowego 1 — jak
wskazujg autorzy — sg efektem lekcji, jaka przynidst swiatowy kryzys finansowy,
obnazajacy niedoskonatosci instytucji i regulacji. W zamysle BCBS, nowe regu-
lacje beda promowaé rownowage miedzy innowacjami finansowymi a zréwno-
wazonym wzrostem, za$ ich wdrozenie bedzie skutkowalo wigksza stabilnoscia
bankow 1 systemow finansowych®.

Pakiet nowych rozwigzan dotyczy zaréwno regulacji kapitalowych, jak
1 norm ptynnosci. Proponowane zmiany sa na tyle znaczace, ze juz zyskaty miano

,Bazylei III”. Dokumenty konsultacyjne dotycza pigciu obszarow*’:

* poprawienia jakoS$ci 1 zwigkszenia przejrzystosci bazy kapitalowej bankdéw
(wprowadzenie bardziej restrykcyjnej definicji funduszy wilasnych, wprowadze-
nie odrgbnych minimalnych wymogéw kapitatowych: poziomu wspdtczynnika

43 BCBS, International Convergence of Capital Measurement and Capital Standards. A revi-
sed framework. Comprehensive Version, BIS Press Release, Basel, June 2006.
“M.Marcinkowska, Krete $ciezki Bazylei..., czyli standardy kapitalowe bankéw: wczo-
raj, dzis i jutro, [W:] Rynek finansowy — nowe perspektywy, red. P. Karpus, J. Wectawski, ,,Annales
UMCS” 2010, Sectio H, t. XLIV, z. 2.
4 BCBS, Consultative proposals to strengthen the resilience of the banking sector announced
by the Basel Committee, BIS Press Release, www.bis.org (dostep 17.12.2009).
4 Ibidem oraz BCBS, Basel Il — A global regulatory framework...; BCBS, Basel III
— International framework...
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liczonego wylacznie dla kapitatow podstawowych, funduszy wtasnych podsta-
wowych 1 funduszy wiasnych ogotem) — ma to zapewni¢ systemowi bankowemu
lepsza pozycj¢ absorbowania strat (zarowno w trakcie funkcjonowania, jak 1 za-
przestania dziatalnosci);

* rozszerzenia zakresu ryzyk, uymowanych w standardzie kapitatlowym —
poza wczesniej juz przyjetymi rozwigzaniami, dotyczacymi portfela handlowego
1 transakcji sekurytyzacyjnych, nowe wymogi kapitalowe formulowane sg takze
dla ryzyka kredytowego kontrahenta, wynikajacego z transakcji na instrumentach
pochodnych, transakcji repo 1 finansowania papierdw wartosciowych; ponadto
proponowana jest konwergencja w zakresie pomiaru, zarzadzania i nadzoru nad
ryzykiem operacyjnym;

* wprowadzenia wskaznika dzwigni finansowej jako uzupelniajagcego mier-
nika dla wspotczynnika wyplacalnosci — ma to zapobiec nadmiernemu lewarowa-
niu instytucji finansowych oraz zapewni¢ dodatkowe zabezpieczenie przed mode-
lem ryzyka i btedami pomiaru;

* wprowadzenia norm promujacych tworzenie buforow kapitatowych 1 pro-
spektywne podejscie do tworzenia rezerw (model rezerw na straty oczekiwane,
a nie zaistniale) — ma to zmniejszy¢ dotychczasowy procykliczny charakter re-
gulacji 1 ogranicza¢ wplyw szokow (zamiast wzmacniania ich wptywu — jak to
ma miejsce obecnie), skutkujac zwigkszeniem stabilnosci sektora bankowego
1 zmniejszeniem jego podatnosci na szoki zewnetrzne;

* wprowadzenia minimalnych standardéw ptynnosci 1 miernikéw utatwiaja-
cych monitorowanie i1 ocen¢ ryzyka utraty ptynnosci: wskaznik ptynnosci krotko-
terminowej (LCR — Liguidity Coverage Ratio, ma promowac krotkoterminowa
odpornos¢ na potencjalne zaktocenia ptynnosci) 1 wskaznik strukturalny (NSFR —
Net Stable Funding Ratio, odnosi si¢ do ptynnosci w dluzszym terminie 1 dotyczy
niedopasowania ptynnosci).

Wsrod konsekwencji wdrozenia Bazylei III bezsprzecznie nalezy wskazaé
koniecznos¢ dokapitalizowania bankow z uwagi na zaostrzenie norm odnosza-
cych si¢ do funduszy wlasnych oraz potencjalng konieczno$¢ zmiany struktury
terminowej bilansu, umozliwiajacej zachowanie norm ptynnosci.

Po opublikowaniu pierwszych dokumentow konsultacyjnych przez BCBS,
niektore organizacje i firmy konsultingowe przeprowadzity analizy wplywu no-
wych regulacji na zapotrzebowanie bankéw na dodatkowe kapitaly. Pierwsze
publikowane wyniki byty zatrwazajace 1 w zasadzie wskazywaty na grozbe za-
hamowania rozwoju bankéw (co przetozytoby si¢ na trudnosci realnej gospo-
darki).

Jednakze BIS przeprowadzit wlasng analiz¢ wplywu nowych regulacji*’,
oddzielnie dla bankéw duzych (powyzej 3 mld EUR funduszy wtasnych pod-
stawowych), prowadzacych dziatalno$¢ migdzynarodowa 1 pozostatych bankow.

4T BCBS, Results of the comprehensive quantitative impact study, BIS, Basel, December 2010.
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Wynika z niej, ze w pierwszej grupie bankow mozna spodziewac si¢ znaczace-
go spadku wskaznika kapitatowego, liczonego dla kapitatu zaktadowego (CET1)
z 11,1% do 5,7% 1 nieco mniejszego dla bankéw drugiej grupy: z 10,7% do
7,8%. W zalezno$ci od przyjetego celu kapitalowego (4,5%—7%) oznaczaloby to
niedobdr kapitatu na poziomie 165—577 mld EUR w bankach pierwszej grupy
i 825 mld EUR w bankach drugiej grupy®®. Jednoczesnie wskaznik dzwigni
w bankach pierwszej grupy nie osiaggnat minimum 3%: wyniost 2,8% (w drugiej
grupie — 3,8%).Rowniez badanie pltynnosci pozwolito stwierdzi¢ potrzebe pozy-
skania odpowiednich nowych zrodet finansowania (lub modyfikacji struktury ak-
tywow). Wskaznik ptynnosci terminowej wyniost 83% 1 98% dla odpowiednio
dla bankéw pierwszej i drugiej grupy (przy czym niemal potowa bankéw spetnia-
ta wymog), a wskaznik strukturalny: 93% 1 103%. Oznacza to niedobor ptynnych
aktywow na poziomie 1,73 bln EUR.

Badania przeprowadzone przez BCBS wespot z Financial Stability Board
(FSB) istotnie wskazuja na negatywny wptyw nowych regulacji na wzrost gospo-
darczy, jednak ma mie¢ on charakter przejSciowy, a ponadto wraz ze zwigksze-
niem bezpieczenstwa bankéw bedzie poprawiac si¢ jakos¢ 1 koszt kredytowania,
co odwrdci wptyw na konsumpcje i inwestycje®. Usrednione wyniki kilku scena-
riuszy sugeruja, ze wzrost relacji kapitatu podstawowego bankdw do ich aktywow
wazonych ryzykiem o jeden punkt procentowy moze spowodowaé spadek PKB
maksymalnie o 0,19% w stosunku do poziomu wyjsciowego w ciggu 4,5 roku
(oznacza to zmniejszenie rocznej stopy wzrostu PKB o 0,04 pkt. procentowego
w ciggu tego okresu). Odzwierciedla to sredni wzrost krajowych spreadow kre-
dytowych o ok. 15 punktéw bazowych i spadek wartosci udzielanych kredytow
o 1,4%. Zbadano tez potencjalny wptyw zwigkszania w aktywach bankéw udzia-
tu ptynnych inwestycji. Oszacowano, ze wzrost aktywdw ptynnych o 25% spowo-
duje spadek PKB maksymalnie o 0,13%.

Inne studia nad dlugoterminowym wplywem nowych regulacji na gospodar-
ke wskazuja na bardzo umiarkowany spadek produktu krajowego: wzrost wskaz-
nika kapitatowego o 1 pkt. procentowy ma powodowac spadek efektow Srednio
0 0,08%; wplyw regulacji dotyczacych ptynnosci jest podobny: spadek o 0,08%.
Akcentuje si¢ przy tym, ze nowe regulacje zmniejszg zmiennos¢ PKB (w szcze-
golnosci dotyczy to antycyklicznych buforow kapitatowych).

48 Dla zobrazowania skali: zysk netto bankow pierwszej grupy wynidst 209 mld EUR, drugiej
—20 mld EUR.

4 BCBS-FSB Macroeconomic Assessment Group, An assessment of the long-term economic
impact of stronger capital and liquidity requirements, BIS Press Release, Basel, August 2010.

P Angelini et al., BASEL III: Long-term impact on economic performance and fluctua-
tions, “BIS Working Papers” 2011, No 338, February. Wyniki szerszych badan, uwzgledniajacych
dtugos¢ okresu wdrazania nowych regulacji, prezentuje publikacja: MAG, Assessing the macro-
economic impact of the transition to stronger capital and liquidity requirements. Final Report, BIS,
Basel, December 2010.
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Eksperci firmy doradczej Deloitte przeprowadzili projekcje adekwatnosci ka-
pitatowej polskich bankéw>!. W zaleznosci od wysokosci bufora antycyklicznego,
uzupetnienia kapitatow bedzie wymagato od 2 do 15 sposrod 20 najwigkszych
polskich bankdéw, a suma niedobordéw kapitatu moze wynies¢ od 1% do 7% obec-
nego poziomu funduszy, tj. 6 mld PLN do 2019 .

Analiza wskaznikow kapitatowych polskich bankéw (na poziomie sektora)
wskazuje, ze wdrozenie nowych przepiséw nie zrodzi trudnosci. Natomiast oce-
niajac poszczegdlne instytucje mozna przewidywaé, ze sposrod najwickszych
bankow kilka moze mie¢ zapotrzebowanie na dodatkowy kapitat; w szczegdlno-
$ci powodem nie beda jednak zaostrzone rygory dotyczace wspdtczynnika wypta-
calnosci, lecz limitu dzwigni finansowej*. Wigkszg trudno$¢ mogag natomiast spo-
wodowac¢ normy ptynnosci (zwtaszcza strukturalnej). Banki beda zmuszone albo
do pozyskania nowych zrédet finansowania dtugoterminowego, albo do zmiany
struktury aktywow.

5. PODSUMOWANIE

Zarzadzanie zrodtami finansowania dziatalnosci banku jest jednym z fun-
damentalnych aspektéw strategii zarzadzania tg instytucja. Dobor instrumentow
1 okreslenie ich pozadanej struktury jest elementem procesu zapewnienia adekwat-
nosci bilansowej 1 stanowi pochodng decyzji dotyczacych strategii biznesowe;.

W najwyzszym jednak stopniu na polityke kapitatowa wplywaja regulacje
nadzorcze — nade wszystko przepisy regulujace wymogi kapitatowe.

Wdrazane nowe normy ostroznosciowe spowoduja, ze banki beda musialy
zwigkszy¢ baze kapitatowa lub ograniczy¢ skalg badz ryzyko prowadzonej dzia-
falnosci. Przyjecie owego drugiego rozwigzania wydaje si¢ mniej prawdopodob-
ne, jesli wezmie si¢ pod uwage wzgledy rynkowe 1 czas potrzebny na ewentualng
zmiang struktury aktywow.

Ze wzgledu na zaostrzenie definicji funduszy wtasnych 1 wprowadzenie bar-
dziej rygorystycznych wskaznikéw kapitalowych, banki beda miaty mniejsze
mozliwosci wyboru instrumentow dtuznych 1 hybrydowych. Uwzgledniajac jed-
nak fakt, iz finansowanie kapitatem wlasnym jest znacznie bardziej kosztowne niz
pozyskanie kapitalu obcego, mozna spodziewac si¢, ze podstawowym sposobem
gromadzenia dodatkowych funduszy bedzie zatrzymywanie zyskow, a dopiero
w dalszej kolejnosci — emitowanie akcji. Wigksze zapotrzebowanie na kapitat

S DELOITTE, Bazylea I1l — nowe wymagania nie muszq wplyngé na ceng kredytu. Informacja
prasowa, www.deloitte.com (dostep 5.10.2010).

52 Szczegbdlowe badania przedstawiono w: M. Marcinkowska, op. cit. Patrz rowniez:
M. Jabtczynski, Early estimates of Basel 11l impact, Deutsche Bank Global Market Research,
London, 21.01.2010
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moze dodatkowo podwyzszy¢ koszt jego pozyskania, za$ z uwagi na ograniczong
podaz niektore instytucje nie beda w stanie zgromadzi¢ wymaganych funduszy.

Mozna si¢ spodziewaé przejsciowego ograniczenia skali nowego kredyto-
wania 1 jednoczesnego zwigkszenia jego oprocentowania) oraz sprzedazy okre-
Slonych portfeli aktywow. Niektorzy analitycy ostrzegaja, ze bedzie to miato
negatywny wplyw na rozwdj gospodarki. Nalezy wszelako mie¢ na wzgledzie,
ze nadrzednym celem nowych regulacji jest zwigkszenie stabilnosci sektora
bankowego, niezbednej do prawidtowego funkcjonowania kazdej gospodarki.
Realizacja owego celu uzasadnia okresowe pogorszenie koniunktury w gospo-
darce.
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Monika Marcinkowska

CAPITAL RAISING BY BANKS

(Summary)

The paper presents the issue of bank’s capital. It presents the instruments of financing the as-
sets — the theory is illustrated with the empirical data for the Polish banking sector. The concept of
Assets, Liabilities and Capital Management in banks is pointed out, stressing the general goals in
matching assets and liabilities/capital structure. The main criteria of choosing the optimal financial
instruments set and structure are discussed. The influence of Basel I1I on capital raising possibilities
is also presented.



