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Wymogi kapitatowe
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Analiza potencjalnych reakcji bankéw na nowe regulacje kapitalowe
jest przedmiotem wielu opracowan (np. Hirle et al. 2010; Otker-Robe,
Pazarbasioglu 2010; Elliott, Salloy, Santos 2012; IMF 2012). Zwracajg one
uwage na podobne opcje dostepne dla bankdw.

Same banki przyznaj, ze zaréwno wyzwania regulacyjne (w tym
w szczegdlnosci wytyczne bazylejskie/dyrektywy CRD), jak i rekomen-
dacje nadzorcow oraz - bezposrednio - ograniczenia kapitatowe zwig-
zane z finansowaniem dzialalnosci s3 najwazniejszymi motorami zmian
modeli biznesowych, przy czym nowe regulacje dotyczace kapitalu
i ptynnosci maja tu kluczowe znaczenie (EBA 2013b).

Zwazywszy na konstrukcje nadzorczych norm kapitalowych, kluczo-
we znaczenie bedzie mialo rozwazenie sposobu poprawy wartosci wspot-
czynnika wyplacalnosci. Wskaznik dzwigni finansowej ma charakter
uzupelniajacy, a poprawa jego wartosci pozytywnie takze wplywa na
wspolczynnik wyplacalnosci, zatem skoncentrujemy si¢ na tym mierniku.

Konstrukcja wspoélczynnika wyplacalnosci powoduje, ze w przypadku
koniecznosci jego zwigkszenia mozliwe s3 dwa podstawowe podejécia:

o zwiekszenie licznika (czyli funduszy wtasnych) lub

 zmniejszenie mianownika (czyli wymogdw kapitatowych, a w upro-
szczeniu: aktywow i zobowigzan pozabilansowych wazonych ry-
zykiem).

Niezaleznie od tych opcji, nalezy tez wskazac strategie polegajace na
polaczeniu lub podziale bankéw. Laczenie przedsiebiorstw moze by¢
istotne z punktu widzenia mozliwosci wygenerowania efektow syner-
gicznych. Jest szczegdlnie wazne dla podmiotéw, ktére mialyby problem
z wypelnieniem wymogdéw dotyczacych minimalnego poziomu kapitatu
zakladowego, ale takze gdy polaczony bank dysponowalby wystarcza-
jaca silg kapitalows, a bylby w stanie osiggac korzysci z tytutu skali lub
zakresu, zwiekszy¢ efektywno$¢ operacyjng itd. Podzial z kolei mogiby
by¢ strategia adekwatng w przypadku checi wyodrebnienia dzialalnosci
z odmiennych obszaréw i réznych modeli biznesowych, o bardzo od-
miennych potrzebach kapitalowych i profilach ryzyka. W szczegdlnosci
moze to dotyczy¢ bankowosci uniwersalnej i inwestycyjnej lub hipotecz-
nej. Jakkolwiek funkcjonowanie odrebnych podmiotéw bedzie rodzito
dodatkowe koszty, ich podzial moze by¢ jednak uzasadniony mozliwos-
cig lepszego pozyskania i wykorzystania kapitatu lub optymalizacji ry-
zyka. Ta opcja strategiczna — chocby z uwagi na proces licencyjny - be-
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dzie miala sporadyczne zastosowanie, ma jednak zalety, ktére moga ja
uczyni¢ atrakcyjng dla niektérych (duzych, zréznicowanych wewnetrz-
nie) bankéw.

Zwiekszenie funduszy wtasnych

Zwigkszenie licznika wspotczynnika wyplacalnosci moze odbywac sig
poprzez:

« pozyskanie dodatkowych elementéw funduszy wlasnych,

« pozbycie sie pozycji pomniejszajacych fundusze wilasne.

Banki majg szereg mozliwosci powigkszenia funduszy wlasnych. Przy
pierwszej metodzie istotna bedzie decyzja, czy majg to by¢ fundusze
wlasne podstawowe (Tier I) czy uzupetniajgce (Tier II). Wybdr w znacz-
nej mierze bedzie zalezal od aktualnego i przewidywanego poziomu
wspodlczynnika wyplacalnosci liczonego na bazie Tier I (czy osiagniety
jest jego minimalny wymagany poziom), czyli de facto od relacji migdzy
funduszami uzupelniajacymi i podstawowymi, a takze od aktualnego
i przewidywanego poziomu wskaznika dzwigni. Z punktu widzenia
bezpieczenstwa banku, pozadane jest finansowanie jego dzialalnosci in-
strumentami kapitalowymi o najwyzszej jakosci, a zatem to podejscie
bedzie preferowalo fundusze wlasne podstawowe. Z punktu widzenia
whascicieli, w okreslonych okolicznosciach fundusze wlasne uzupetnia-
jace moga stanowic atrakcyjng alternatywe.

Pozyskanie funduszy wlasnych podstawowych wymaga zwigkszenia
kluczowych elementéw kapitatéw wlasnych: funduszy zasadniczych
(w przypadku banku w formie spotki akcyjnej jest to wplacony i zareje-
strowany kapital zaktadowy, kapital zapasowy i kapitaty rezerwowe) lub
dodatkowych pozycji (fundusz ogdlnego ryzyka, zysk netto). Obecnie
regulacje nie zezwalaja juz na zaliczanie do kapitatu Tier I instrumen-
tow dtuznych (obligacji dtugoterminowych) ani hybrydowych (obligacji
zamiennych). Mozna zatem uogdlni¢, ze tworzenie funduszy wlasnych
podstawowych wymaga albo wyemitowania nowego kapitatu, albo wy-
generowania zysku i niewyplacenia go.

W przypadku pierwszego wariantu wlasciciele banku musza podjac
decyzje, ktdra bezposrednio wplynie na wartos¢ juz posiadanych przez
nich udzialéow w kapitale banku oraz ich pozycje w strukturze wilasci-
cielskiej — wzgledne znaczenie i mozliwos¢ wplywania na polityke ban-
ku. Decyzja ta dotyczy adresatow emisji®. Jesli dotychczasowi wlasciciele

2 Nalezy mieé przy tym na wzgledzie restrykcje dotyczace obejmowania praw
z akeji, ktérych nabycie powodowatoby przekroczenie zdefiniowanych w prawie
progéw, wymagajacych uzyskania zgody nadzoru.
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nie chcg zmienia¢ swego udzialu w kapitale zaktadowym banku, muszg
obja¢ nowe akcje w analogicznych proporcjach, jak juz posiadane. Jesli
natomiast sytuacja finansowa wiascicieli lub strategia inwestycyjna nie
pozwalaja na takie rozwigzanie, konieczne jest pozyskanie kapitatu badz
to od nowych inwestoréw, badz tez innych akcjonariuszy, zainteresowa-
nych zwigkszeniem docelowego udzialu w strukturze wlasnosci.

Emisja moze mie¢ charakter publiczny, co sprzyja pozyskaniu kapi-
talu z zewnatrz i powoduje rozproszenie akcjonariatu. Sciezka ta jest
bardziej kosztowna i rodzi dodatkowe obowiazki (w tym zwlaszcza in-
formacyjne) i nie wszystkie banki beda nig zainteresowane (a i nie kazdy
bank bedzie w stanie zainteresowac¢ swa ofertg gietde papieréw wartos-
ciowych). Duze znaczenie przy wyborze tej opcji ma poziom rozwoju
i wielko$¢ rynku kapitalowego w danym kraju oraz aktualna w danej
chwili sytuacja na nim. W szczegdlnosci znaczenie ma takze ogdlna sy-
tuacja sektora bankowego i bankéw juz notowanych na gieldzie. Jesli bo-
wiem w danych okoliczno$ciach banki sg generalnie postrzegane jako
malo atrakcyjna inwestycja, nawet bank o dobrej kondycji finansowe;j
moze mie¢ problemy z przelamaniem tego wizerunku. Wigksze banki,
o lepszej sytuacji finansowej, moga takze poszukiwaé kapitalu na rdz-
nych gietdach, nie ograniczajac si¢ do macierzystego kraju.

Emisja akcji moze by¢ przeznaczona dla kierownictwa banku, jako
element pakietu motywacyjnego wynagradzania. W teorii zaklada sie,
ze uczynienie z kierownictwa wspdtwlascicieli podmiotu wplywa na
lepsze realizowanie przez nich intereséw akcjonariuszy. W praktyce
okazuje sie, ze po przekroczeniu okreslonego poziomu udziatu wptyw
wlasnosci akcji przez kierownictwo na generowang warto$¢ podmiotu
jest negatywny. W przypadku bankéw jako jeden z kluczowych prob-
leméw motywacyjnych systeméw wynagradzania menedzeréw (w tym
w postaci akeji) wskazywana jest kwestia tworzenia zachety do ponosze-
nia nadmiernego ryzyka. Wbrew zalozeniom, menedzerowie moga by¢
zainteresowani wypracowaniem krotkoterminowych zyskow (a zatem
generowaniem wyzszego ryzyka), by moc szybciej, z wigkszymi korzys-
ciami, zrealizowa¢ swe bonusy. Podkresli¢ jednak nalezy, ze ta forma
wynagradzania moze zosta¢ wykorzystana w sposob efektywny (przy
zachowaniu okreslonych zasad i proporcji).

Dodatkowy kapital zaktadowy moze takze zosta¢ pozyskany poprzez
konwersje zobowigzan. Przede wszystkim dotyczy to kluczowego in-
strumentu hybrydowego, jakim sg obligacje zamienne na akcje. Nadto,
mozliwa jest zamiana na instrument kapitalowy — w drodze dodatkowej
umowy — typowych instrumentéw dtuznych.

Pozyskanie dodatkowego kapitalu zaktadowego najlepiej oddziatuje
na wskazniki kapitalowe (poprawia catkowity wspoétczynnik wyptacal-
nosci oraz wspoélczynnik liczony na bazie kapitatlu Tier I, a takze ko-
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rzystnie wptywa na wskaznik dzwigni). Pozyskiwanie kapitatu najwyz-
szej jakosci zwigksza bezpieczenstwo banku i wzmacnia jego wizerunek,
jest najbardziej pozadang opcja z punktu widzenia instytucji sieci bez-
pieczenstwa.

Jak jednak wspomniano, wlasciciele moga nie by¢ zainteresowani
ani zwiekszaniem wlasnej inwestycji, ani zmniejszaniem swego udzialu
w niej, poprzez pozyskanie innych inwestoréw. Jak zaznaczono w roz-
dziale 3, nie rozstrzygnieto jednoznacznie, czy do bankéw ma w pelni
zastosowanie teoria Millera-Modiglianiego, jednak bez watpienia kwestie
dostepnosci kapitatu oraz jego kosztu majg tu fundamentalne znaczenie.

Druga metoda zwigkszenia funduszy wlasnych podstawowych jest
wygenerowanie i niewyplacenie zysku. Dotyczy to zaréwno pozycji
zysku netto danego okresu sprawozdawczego, jak i niepodzielonego
zysku z lat poprzednich, ale takze pozycji kapitaléw tworzonych z zy-
sku. W przypadku niedokonania przez wlascicieli podzialu zysku jest
to pozycja, ktéra stanowi element dodatkowych pozycji funduszy wtas-
nych podstawowych, natomiast istnieje mozliwo$¢ jej rozdysponowania
w wybranym przez akcjonariuszy momencie.

Zatrzymanie zysku w banku oznacza zrzeczenie sie przez wlascicieli
wynagrodzenia za uzyczony kapital. Moze to oznacza¢ albo rezygna-
cje, albo odlozenie w czasie zyskow z inwestycji. Nie brak opinii, Ze na
wlascicielach ciazy odpowiedzialnos¢ za zapewnienie bezpieczenstwa
banku, totez podstawowym obowigzkiem w tym kontekscie bedzie wy-
posazenie banku w adekwatny kapital. Ten tok rozumowania uzasad-
nialby ograniczenie ich roszczen. Bywa on takze dodatkowo wspierany
argumentacja, ze w wielu przypadkach problemy finansowe bankéw
byly spowodowane nadmiernymi oczekiwaniami wiascicieli co do po-
ziomu generowanych (i wyplacanych w formie dywidend) zyskow, wo-
bec czego tym bardziej uzasadnione jest zadanie ograniczenia transferu
zyskow. Nalezy tu jednak podkresli¢, ze istniejg roézne struktury wlasci-
cielskie bankow, a w przypadku rozproszonego akcjonariatu gieldowego
takie podejscie nie jest wlasciwe i mogloby powodowa¢ spadek zainte-
resowania rynku papierami wartos$ciowymi bankéw. Z drugiej wszela-
ko strony, w dtugim okresie kluczowym wynagrodzeniem za uzyczony
kapital nie s3 dywidendy, lecz zysk zrealizowany na sprzedazy akcji.
Zatrzymanie zysku jawi si¢ obecnie jednym z najprostszych sposobéw
zwigkszenia funduszy wlasnych banku, a zatem poprawie ich pozycji
kapitalowej. Jest to takze rozwigzanie zalecane przez nadzorcéw (wyda-
wane s3 rekomendacje niewyplacania dywidendy badz jedynie czescio-
wej wyplaty, przy zachowaniu bezpiecznego poziomu wskaznikéow ka-
pitalowych). Nalezy mie¢ jednak na wzgledzie, zZe niektérzy posiadacze
akcji bankow (w tym takze posiadajacy znaczne udziaty w strukturze)
nie bedg zainteresowani kontynuowaniem takiej inwestycji, co - w za-
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leznosci od charakteru i skali sprzedazy — moze spowodowa¢ czasowe
obnizenie cen akcji na gieldzie.

Kapital wlasny moze by¢ zwigkszony poprzez dokonanie podzialu
zysku i przeznaczenie go na zwigkszenie np. kapitalu zapasowego lub
rezerwowego. To rozwigzanie daje wlascicielom bardzo malg elastycz-
nos$¢, gdyz przepisy (oraz statut spétki) definiujg mozliwosci wykorzy-
stania tych kapitaléw. Specyficznym elementem kapitatu w bankach jest
fundusz ogolnego ryzyka bankowego (tworzony zgodnie z regulacjami
prawa bankowego), ktdry jest tworzony z zysku na ogélne, niezidentyfi-
kowane ryzyko dziatalno$ci bankowej.

Aby fundusze wlasne mogly zostac zasilone zyskiem (w ktorejkol-
wiek z wymienionych opcji), konieczne jest generowanie przez bank
nadwyzki finansowej. Zatem jedng ze $ciezek poprawy adekwatno-
$ci kapitalowej banku jest podniesienie rentownosci. Moze to zosta¢
dokonane poprzez zwigkszenie przychodéw i/lub zmniejszenie kosz-
tow. W obydwu przypadkach jedna z mozliwosci jest oddzialywanie
na poziom cen produktéw bankowych. Moze si¢ to odby¢ na przyktad
poprzez ograniczenie kosztow oferowanych depozytow. Ta mozliwos¢
jest jednak ograniczona, jesli stopy procentowe na danym rynku sg juz
na niskim poziomie.

Nalezy tez podnies$¢ kwestie mozliwosci obnizenia kosztu pozyskiwa-
nych $rodkéw poprzez instrumenty dluzne banku. Im lepiej bank jest
postrzegany przez inwestorow (im nizsze ryzyko wiaza oni z taka inwe-
stycja), tym nizszy winien by¢ koszt takiego finansowania. Bank moze
wplywac na ten parametr posrednio - przede wszystkim ograniczajac
swe ryzyko do akceptowanego przez rynek poziomu oraz prowadzac
wymagana przez rynek adekwatng polityke informacyjng (zapewniajac
odpowiednig transparentnos¢ umozliwiajacg ocene banku przez zainte-
resowane strony).

Istotnym kanatem wplywu na zysk moze by¢ zwigkszenie oprocento-
wania kredytow. Mozliwosci podnoszenia cen kredytéw sg ograniczone
przede wszystkim wzgledami rynkowymi (w tym nade wszystko pozio-
mem popytu i jego elastycznoscig cenowa) i zalezg od nat¢zenia kon-
kurencji miedzy bankami, ale takze od zagrozenia substytutami (czyli
mozliwosciami pozyskania kapitalu w inny sposéb: albo od innych po-
srednikow finansowych, albo poprzez rynek kapitalowy lub pienigzny).
Ograniczeniem mogg by¢ takze normy prawne: regulacje moga okresla¢
gérny limit oprocentowania (tzw. przepisy antylichwiarskie).

Kanat cenowy (oprocentowania kredytéw) jest jedna z kluczowych
opcji analizowanych przy ocenie dostosowan bankéw do norm kapita-
fowych. Jest to z reguly silny instrument oddzialujacy na gospodarke
(poprzez wplyw na zaspokojenie popytu na kredyty — a w konsekwencji
na zwigkszenie inwestycji i konsumpgji, a takze poprzez przerzucenie
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kosztow na gospodarke — posrednio przez zwigkszenie kosztéw pono-
szonych przez kredytobiorcow).

Kolejng mozliwoscig poprawy rentownosci jest zwigkszenie innych
rodzajéw przychoddw — w szczegélnosci moze to dotyczy¢ pobieranych
przez bank prowizji i optat. Takze i ten element jest silnie uzalezniony
od konkurencji na rynku, a takze ogélnie od poziomu ,ubankowienia”
w danej gospodarce. Nadmierny wzrost cen moze spowodowac znaczace
ograniczenie popytu — korzystania z produktéw bankowych, co przeto-
zy si¢ na trudnosci z pozyskiwaniem depozytéw, a zatem i mozliwosci
udzielania kredytow.

Waznym zrédlem poprawy rentownosci moze by¢ kwestia poprawy
jakosci portfela kredytow (lub szerzej: portfela aktywow). Pozwala to
na rozwigzanie rezerw celowych (odpisow aktualizujgcych warto$¢ ak-
tywoéw) lub co najmniej ograniczenie skali tworzenia nowych odpiséw.
Kwestia ta jest w znacznym stopniu zalezna od ogolnej sytuacji gospo-
darczej, ktéra wptywa na kondycje przedsiebiorstw i gospodarstw do-
mowych, a zatem na ocene ryzyka kredytowego. Istnieje tu jednak szereg
aspektow, ktore s w gestii banku i sa elementem jego polityki kredy-
towej. Dotyczy to w szczegdlnosci zmiany warunkow udzielania kre-
dytéw, wymaganej zdolnosci kredytowej, ustanawianych zabezpieczen
kredytéw. Jak wspomniano w rozdziale 3, kwestia obaw o obecng lub
przyszla jakos¢ portfela kredytowego jest jednym z istotnych czynnikéw
wplywajacych na ograniczenie skali udzielanych przez banki kredytow
(w szczegodlnosci w okresach recesji i kryzysu).

Wymogiem poprawy rentownosci moze by¢ takze ograniczenie kosz-
tow dzialania banku. W zaleznosci od przyjetej strategii dostosowan
banku do nowych regulacji, charakter i skala wptywu na koszty dzia-
fania moze by¢ bardzo zréznicowana. Jedli np. adaptacja wiaze si¢ ze
zmianami modelu biznesowego i istotng restrukturyzacja, mozna spo-
dziewac si¢ glebokich zmian w strukturze i poziomie kosztéw dziatania
(moze sie to wigza¢ ze zmianami organizacyjnymi i redukcjg zatrud-
nienia). W innych przypadkach moze mie¢ charakter przejsciowy (np.
ograniczenie kosztéw marketingu) lub wymaga¢ poprawy efektywnosci
pracy badz usprawnienia okreslonych procedur i funkcji (np. ogranicze-
nie kosztéw administracyjnych). Obnizenie kosztow niekiedy moze by¢
dokonane w tatwy sposob, jednak gdy skonczg si¢ proste rezerwy (zwia-
zane np. z dotychczasowa nieefektywnoscig), konieczne moze by¢ wdro-
zenie okreslonego systemu zarzadzania kosztami, a takze przeanalizo-
wanie opcji zwiazanych np. z centralizacjg/decentralizacja okreslonych
funkcji, ich outsourcingiem lub zaniechaniem. Nalezy przy tym mie¢ na
wzgledzie, ze mozliwo$¢ dalszego ograniczania kosztow jest limitowana
z uwagi na kwestie zwigzane z bezpieczenstwem i mozliwoscia zapew-
nienia $wiadczenia konkurencyjnych ustug.
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Che¢ ograniczenia kosztéw amortyzacji moze powodowaé wydluze-
nie czasu uzytkowania aktywow, a zatem podjecie decyzji o wykorzy-
stywaniu starszego sprzetu i przesunigciu terminu zakupu nowych ak-
tywow trwalych i wartosci niematerialnych i prawnych. Nalezy jednak
zaznaczy¢, ze skala takich oszczednosci jest relatywnie niewielka, nato-
miast nabycie niektdrych aktywéw moze by¢ konieczne, np. ze wzgle-
dow bezpieczenstwa lub mozliwosci $wiadczenia konkurencyjnych
uslug o wymaganym poziomie jakosci.

W zaleznosci od jurysdykeji, okreslone mozliwosci poprawy rentow-
no$ci mogg tez wigzac sie z zarzagdzaniem podatkami. Jego skala w przy-
padku bankdéw jest jednak zwykle mniejsza niz w przypadku innych
podmiotéw gospodarczych.

Opisane wyzej mozliwosci poprawy rentownosci majg zwykle cha-
rakter krétkoterminowy, a zatem efekty beda nietrwale albo niewielkie.
Jesli konieczna jest znaczaca poprawa zyskownosci, niezbedne jest prze-
prowadzenie gruntownych zmian w dziatalnosci, facznie z potencjalna
zmiang modelu biznesowego. Moze to wymaga¢ zmiany profilu lub seg-
mentéw dziatalnosci, wprowadzania innowacji (produktowych, techno-
logicznych, procesowych), wdrozenia innego systemu zarzadzania itd.
Kwestia ta wigze si¢ do pewnego stopnia z decyzjami dotyczacymi akty-
wow, zatem zostanie omowiona w dalszej czesci.

Zamiast lub oprécz zwigkszania funduszy wlasnych pierwszej war-
stwy (podstawowych) mozliwe jest takze zwigkszenie drugiej warstwy
Tier I, czyli funduszy wlasnych uzupelniajacych. Jak jednak wspomnia-
no, rozwigzanie to ma ograniczone zastosowanie z uwagi na przyjete
minimum dla wspélczynnika wyptacalnosci liczonego na bazie fundu-
szy podstawowych.

Jedna z opcji pozyskania dodatkowych funduszy jest zaciggniecie
dlugu o charakterze podporzadkowanym. Moze on mie¢ charakter
umowy pozyczki lub przyja¢ forme emisji dtuznych papieréw wartos-
ciowych. Kluczowymi cechami przysparzajacymi korzysci tej formie
funduszy jest forma dluzna, czyli brak wplywu na strukture wlasnosci,
a zatem i na kierowanie polityka banku, z reguly nizszy koszt pozyska-
nia w poréwnaniu z kapitalem zakladowym, a przy tym dlugotermi-
nowy charakter, przyczyniajacy si¢ do stabilizacji Zrédet finansowania.
Finansowanie takie jest oczywiscie drozsze, z uwagi na podporzadko-
wany charakter zobowiazania (jest ono niezabezpieczone i w przypadku
upadloéci banku realizowane w ostatniej kolejnosci przed roszczeniami
wlascicieli). Warto odnotowa¢, ze zobowigzania podporzadkowane emi-
towane na rynku s3 waznym instrumentem w sprawowaniu dodatkowe-
go nadzoru nad bankami - dyscypliny rynkowej (prywatnego monito-
ringu). Po spelnieniu okreslonych warunkéw, dyscyplina rynkowa moze
by¢ komplementarna wobec nadzoru instytucjonalnego, przyczyniajac
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sie do motywowania bankéw do zachowania ryzyka na akceptowalnym
poziomie i utrzymywania adekwatnosci kapitatowej’. Znaczenie tych
mechanizmoéw jest doceniane przez regulatoréw, ktdrzy wspieraja jego
rozwoj, wymagajac dostarczania przez banki odpowiednich informacji
umozliwiajacych ich analize i ocene (trzeci filar Bazylei II i III).

Obecnie polskie banki w relatywnie niewielkim stopniu wykorzystu-
ja zobowigzania podporzadkowane. W niektérych przypadkach diug
ma takie charakterystyki, ze dodatkowo umozliwia ograniczenie okre-
$lonych rozmiaréw ryzyka (np. pozyczki walutowe umozliwiajace do-
mkniecie lub ograniczenie otwartych pozycji walutowych wynikajacych
z udzielonych przez bank kredytéw walutowych). Nowe regulacje doty-
czace norm plynnosci (w szczegélnosci wskaznik stabilnego finansowa-
nia NSFR) mogg stanowi¢ dodatkowg zachete dla bankéw do siegniecia
po to rozwigzanie. Rynkowa atrakcyjno$¢ tego instrumentu bedzie zale-
zala w duzej mierze od popytu na dtugoterminowe papiery wartosciowe
oraz skali zglaszanej przez banki podazy.

Sposrdéd innych pozycji mogacych potencjalnie stanowi¢ zrédto po-
zyskania funduszy wlasnych uzupelniajacych jest kapitat z aktualizacji
wyceny rzeczowych aktywéw trwalych. Skala tego elementu funduszy
moze nie by¢ znaczaca (przede wszystkim z uwagi na niewielka ska-
le kontrolowanych przez banki aktywéw trwalych), jednak w sytuacji
znacznego zapotrzebowania banku na kapital, wobec ograniczonych
mozliwosci jego zdobycia, moze powodowa¢, ze banki zainteresujg si¢
takze i tg opcja. Nalezy tu jednak zaznaczy¢, ze element ten nie dotyczy
realnych dzialan, lecz stosowania okreslonych rozwigzan polityki ra-
chunkowosci (o czym szerzej w dalszej czesci rozdziatu). Nalezy tu jed-
nak zaznaczy¢, ze swobode¢ decyzyjng w przypadku tego aspektu maja
jedynie banki stosujace Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci.
Banki stosujace polskie regulacje rachunkowosci sa ograniczone przepi-
sami wykonawczymi wydawanymi przez Ministerstwo Finanséw.

Wzrost wartosci funduszy wilasnych moze takze zosta¢ osiggnie-
ty dzieki ograniczeniu pozycji pomniejszajacych ich wartos¢. Ta op-
cja moze by¢ atrakcyjnym rozwigzaniem dla niektérych bankéw, gdyz
z reguly bedzie tansza i prostsza do zrealizowania, cho¢ w niektérych
przypadkach moze si¢ wigza¢ ze zmiang pewnych opciji strategicznych
banku.

Niektore z ujemnych pozycji funduszy wlasnych wigza sie z opcjami
juz wyzej opisanymi: generowane przez banki straty wymagaja podjecia
dzialan zwigzanych z poprawa rentownosci, posiadane przez bank ak-

3 Szerzej na temat dyscypliny rynkowej i warunkéw jej skutecznosci, patrz np.
Jackowicz 2004; Marcinkowska 2008.
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cje wlasne wymagaja ich umorzenia lub odsprzedania, nalezne wplaty
na poczet kapitalu zaktadowego wymagaja oplacenia objetego kapitatu
przez wlascicieli (sa to zatem aspekty zwigzane z pozyskiwaniem kapi-
talu zakladowego).

Jedna z opcji moze by¢ wyzbycie sie przez bank posiadanych warto-
$ci niematerialnych i prawnych oraz wartosci firmy (goodwill)*. Moze to
oznacza¢ sprzedaz tych aktywoéw lub (po spelnieniu okreslonych kry-
teriow) takze sprzedaz z leasingiem zwrotnym, jesli bank ma zamiar
w dalszym ciagu korzystac z tych zasobéw. Wymaga to dokonania prze-
gladu warto$ci niematerialnych i prawnych pod katem ich przydatno-
$ci i dopasowania do ewentualnie zmienianego modelu biznesowego.
Aspekt ten moze zatem wigzac si¢ z szerszym zagadnieniem redefinicji
strategii i wprowadzaniem glebokich zmian restrukturyzujacych bank.
Przykladowo, niektére elementy wartosci niematerialnych i prawnych
moga dotyczy¢ takiego segmentu dzialalnoéci banku, w ktérym ten za-
mierza zaprzesta¢ dziatalnosci, zatem zasadna jest ich sprzedaz (lub np.
wyodrebnienie i przeniesienie do innego podmiotu, jesli taka zostanie
przyjeta forma przeksztalcen).

Istotng dla wielu bankow kwestig moze by¢ decyzja dotyczaca zaan-
gazowania kapitalowego w instytucjach finansowych i bankach. Jesli za-
angazowanie takie nie ma charakteru strategicznego (np. nie wiaze si¢
z tworzeniem grupy kapitatowej), z reguly najprostszym i najszybszym
sposobem na powigkszenie funduszy wlasnych bedzie sprzedaz takich
aktywow finansowych. W przypadku, gdy posiadane akcje i udziaty
wigza si¢ z zaangazowaniem na znaczng skale, jest to decyzja strategicz-
na, taczaca si¢ ze zmiang modelu funkcjonowania banku lub calej grupy
kapitalowej. Nalezy przy tym zaznaczy¢, ze nie zawsze sprzedaz bedzie
tatwa do zrealizowania - moze wymagac obnizenia ceny (by¢ moze na-
wet powodujacego zrealizowanie straty na takiej transakcji) lub bedzie
znaczgco roztozona w czasie. Decyzje takie istotnie ingeruja w model
biznesowy grup kapitalowych i konglomeratéw. Moga zatem powodo-
wac poluzowanie ofert all-finance (w szczegdlnosci bankassurance), cho¢
oczywiscie taka wspodlpraca podmiotéw finansowych nie musi mie¢
u podloza powigzan kapitalowych. Nowe regulacje kapitalowe moga
zatem stac si¢ katalizatorem dla glebszych przemian w sektorze finan-
sowym. Rozwigzanie dotyczace wyjscia z inwestycji w instytucje finan-
sowe moze by¢ jednym z elementéw szerszej opcji koncentracji na wy-
branych (podstawowych) obszarach dziatalnosci lub lokalizacjach (np.
powodowac¢ koncentracje na rynku lokalnym czy cho¢by wyjscie z ryn-

4 Wedtug polskich regulacji rachunkowosci wartosc firmy jest elementem warto-
$ci niematerialnych i prawnych, wedtug postanowier Miedzynarodowych Stan-
dardéw Rachunkowosci stanowi odrebna pozycje.
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kow mniej atrakcyjnych, np. z racji stabego potencjalu wzrostu, wysokiej
niepewnosci lub ryzyka, niskiej dochodowosci itp.). Jedna z opcji takich
przemian struktur wlasno$ciowych moze by¢ nie tylko sprzedaz udzia-
6w, ale takze pelne potaczenie lub przejecie innego podmiotu, o ile ana-
lizy due diligence® wykaza, ze takie rozwigzanie moze tworzy¢ przewagi
konkurencyjne.

Kolejng mozliwo$cig ograniczenia pomniejszen funduszy wlasnych
jest ograniczenie lub catkowita rezygnacja z operacji sekurytyzacji, ktére
wplywaja na kapitaly. Generalnie sekurytyzacja jest cennym instrumen-
tem, ktéry moze ulatwia¢ zarzadzanie ryzykiem i ptynnoscia, jednak
sposéb i skala jej wykorzystania w ostatnich latach spowodowata olbrzy-
mi wzrost ryzyka na rynku finansowym i bez watpienia przyczynila sie
do rozprzestrzenienia globalnego kryzysu finansowego. Specyfika pol-
skiego rynku bankowego powoduje, ze ta opcja zwigkszania funduszy
wlasnych bedzie miata marginalne znaczenie, z uwagi na niewielkg skale
sekurytyzacji w Polsce.

Zmniejszenie wymogow kapitatowych na pokrycie ryzyka
(aktywow wazonych ryzykiem)

Poza zwigkszaniem funduszy wilasnych, banki mogg zwiekszy¢ wspot-
czynnik wyplacalnosci poprzez zmniejszenie mianownika, czyli ogra-
niczenie wymogéw kapitalowych (w uproszczeniu: aktywow wazonych
ryzykiem).

Ograniczenie wymogéw kapitalowych z tytulu poszczegdlnych ro-
dzajow ryzyka winno si¢ wigza¢ z realizacja jednego z celéw reform
przeprowadzanych w bankowosci po doswiadczeniach globalnego kry-
zysu finansowego, czyli ograniczeniem skali prowadzonej dzialalno-
$ci — zwlaszcza w relacji do posiadanych kapitatéw (de-leveraging) oraz
ograniczeniem ryzyka ponoszonego przez bank (de-risking). Wéréd po-
tencjalnych scenariuszy reakcji bankéw tu mozna wyodrebni¢ realne
dzialania dotyczace aktywow i zobowigzan pozabilansowych, ale po-
nadto takze pewne zabiegi ,techniczne™

o dzialania zmierzajace do poprawy efektywnos$ci gospodarowania

kapitalami,

o dzialania zwigzane z technikami pomiaru ryzyka i z polityka ra-

chunkowosci.

Najwazniejsze znaczenie — z punktu widzenia faktycznej adekwatno-
$ci kapitalowej i stabilnoséci banku - maja oczywiscie dzialania realne.

5  Audyt przedinwestycyjny.
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W uproszczeniu méwiac, dotyczg one aktywow i zobowigzan pozabi-
lansowych wazonych ryzykiem, jednak w istocie — biorac pod uwage
wszystkie kategorie ryzyka ponoszonego przez bank - dotyczg one calej
sfery finansowej i operacyjnej. Scenariusze zwykle koncentruja si¢ na ry-
zyku kredytowym, jako iz jest ono kluczowa kategorig ryzyka (wymag
kapitalowy z tytulu ryzyka kredytowego ma dominujacy udziat w catko-
witym wymogu kapitalowym).

Kluczowe znaczenie ma restrukturyzacja bilanséw bankéw, ktéra
moze przebiega¢ dwukierunkowo: poprzez ograniczenie wielkosci akty-
wow (i zobowigzan pozabilansowych) oraz zmniejszenie ich relatywnego
ryzyka (zmniejszenie relacji aktywéw wazonych ryzykiem do aktywow
ogolem). Jest to najwazniejszy, bo najbardziej strategiczny i zorientowa-
ny na przyszlos¢, obszar dostosowan bankéw. Mozna przy tym wskaza¢
pewna grupe dziatan, ktére sa mozliwe do zrealizowania w relatywnie
krétkim czasie i bez ponoszenia znaczacych kosztéw, natomiast w przy-
padku potrzeby szerszych dostosowan, konieczne (i wielu przypadkach
pozadane, z punktu widzenia ogdlnej oceny profilu ryzyka banku) beda
zmiany fundamentalne dotyczace modelu biznesowego banku.

Kluczowy nurt dziatan bedzie polegal na wyjsciu z pozycji kapitalo-
chlonnych i nisko rentownych, koncentracji na podstawowych segmen-
tach i koncentracji na bezpieczniejszych pozycjach. Charakter i skala
tych zmian beda zalezne od ogélnych perspektyw i strategii rozwoju
banku oraz zakresu koniecznych ,,0szczednosci”, jakie majg by¢ poczy-
nione na wymogach kapitatowych. W przypadku, gdy skala pozadanych
dostosowan nie bedzie znaczaca, bank wyznaczy hierarchie ekspozycji,
uwzgledniajac ich kapitatochlonno$¢, rentownosé¢ (skorygowana o po-
ziom ryzyka) oraz czas i koszt dostosowan, a przy tym oczywiscie zgod-
no$¢ z docelowy strategia dziatalnosci. Przydatne jest zatem dokonanie
selekeji aktywow i zobowiazan pozabilansowych wedlug obszaréw i seg-
mentéw dzialalnosci, a nastepnie wedtug wag ryzyka (relatywnego za-
potrzebowania na kapital). Dalszym czynnikiem rozstrzygajacym moze
by¢ rentownos¢; nalezy w planach wzia¢ pod uwage takze, jaki czas
jest niezbedny dla wdrozenia danych rozwigzan (kiedy mozliwe bedzie
uwzglednienie ich skutkéw w rachunku kapitalowym).

Mozna si¢ zatem spodziewa¢, ze w przypadku pozycji o najwyzszych
wagach ryzyka banki bedg sie staraty wyjs¢ z nich - w przypadku, gdy
nie beda zwigzane z podstawowymi, docelowymi segmentami dzia-
talnoéci. Gdyby bylo to niemozliwe lub nazbyt kosztowne i rozlozone
w czasie, a takze w przypadku pozycji dotyczacych kluczowych obsza-
réw dziatalnodci banku, konieczne bedzie zmniejszenie wag ryzyka im
przypisanych.

Banki moga zatem by¢ zainteresowane w pierwszej kolejnosci wyj-
$ciem z nastepujacych ekspozycji: sekurytyzacji, instrumentéw po-
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chodnych, papieréw wartosciowych przedsiebiorstw, papieréw wartos-
ciowych emitowanych przez rzady i banki centralne panstw spoza Unii
Europejskiej oraz emitowanych przez rzady i banki centralne panstw
cztonkowskich, denominowanych i finansowanych w walucie innej niz
krajowa tego rzadu, papierdw warto$ciowych emitowanych przez pod-
mioty sektora publicznego o terminie zapadalnosci powyzej 3 miesigcy
(jesli nie posiadaja gwarancji rzadowych), ekspozycje wobec przedsie-
biorstw nieposiadajacych oceny ratingowej oraz posiadajacych ocene
kredytowa, odpowiadajaca trzeciemu lub wyzszemu stopniowi jakosci
kredytowej, ekspozycje zabezpieczone hipotecznie (jesli nie spelniaja
warunkow umozliwiajacych zastosowanie nizszych wag ryzyka).

Latwos¢ ,wyijscia” z réznych rodzajow ekspozyciji jest bardzo zroz-
nicowana i zalezy od charakteru instrumentéw (prawnych mozliwo-
$ci sprzedazy lub zmiany umowy), istnienia rynku na te instrumenty
(i stopnia jego chlonnosci) oraz mozliwych do uzyskania cen. Najta-
twiejsze bedzie oczywiscie pozbywanie si¢ papieréw wartosciowych, na
ktore istnieje aktywny rynek (lub chocby rynek o ograniczonej ptyn-
nosci), jednak nalezy sie¢ liczy¢ z tym, ze w przypadku, gdy bank bedzie
sprzedawal w krotkim terminie znaczacy portfel (lub podobne oferty
zostang zgloszone przez wiele instytucji), grozi to spadkiem cen tych ak-
tywow, zatem mozliwy jest spadek zyskow z takich transakeji lub nawet
zrealizowanie strat, co moze zwigkszy¢ ryzyko systemowe. Im szybciej
i na wigksza skale zglaszane sg transakcje (fire sale), tym wieksza ich
deficytowos¢. W tym wypadku konsekwencje beda odczuwalne przez
wszystkie podmioty majace w portfelach te aktywa, bowiem - jesli beda
wyceniane wedlug wartosci godziwej — zmniejszy sie ich wartos¢, a ich
posiadacze odnotujg koszty (w zaleznosci od klasyfikacji tych aktywow
finansowych, koszty te moga obcigza¢ wynik okresu lub by¢ rejestro-
wane bezposrednio w kapitale wltasnym), co negatywnie wplynie na ich
adekwatnos¢ kapitatows. Tego typu zachwiania na rynku powinny jed-
nak mie¢ charakter krotkich anomalii (zalezy to od skali operacji). Dez-
inwestycja dotyczaca papieréw warto$ciowych nienotowanych na rynku
bedzie znacznie trudniejszym zadaniem i bedzie wymagala znalezienia
zainteresowanych inwestoréw.

W przypadku kredytéw istnieje potencjalna mozliwo$¢ sprzedazy port-
feli o okreslonych charakterystykach innym posrednikom np. wyspecja-
lizowanym w danego typu kredytach lub funduszom sekurytyzacyjnym,
wzglednie transfer poprzez bezposrednia sekurytyzacje o odpowiednich
parametrach (umozliwiajacych ograniczenie aktywéw wazonych ry-
zykiem). Zwazywszy wszelako na negatywne doswiadczenia ostatnich
lat, ten kanal raczej nie powinien mie¢ istotnego znaczenia w dostoso-
waniach bankéw. Analizy dotyczace polskiego rynku wierzytelnosci
wskazuja, Ze ma on duzy potencjat wzrostu, zatem proste transakcje (nie
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generujace dodatkowego ryzyka wymagajacego kapitalu), moga znalez¢
wystarczajacy popyt. Z uwagi na specyfike dzialalnosci bankowej, tego
typu dzialania nie powinny jednak by¢ przeprowadzane na szeroka skale.
Moga natomiast dotyczy¢ sytuacji, gdy bank bedzie si¢ wycofywat z okre-
slonego segmentu operacyjnego (pewne rodzaje kredytow lub klientow)
lub geograficznego (rezygnacja z obecnosci na jakims rynku).

Najprostsza reakcja bankow w tym obszarze bedzie ograniczenie po-
dazy nowych kredytéw, co zwykle jest jednym z wazniejszych kanalow
dostosowan bankéw do nowych regulacji, cho¢ nalezy podkresli¢, ze jego
efekty nie s3 natychmiastowe (nie poprawiajg aktualnej adekwatnosci
kapitalowej banku, lecz wplywaja na poziom wskaznikéw kapitatowych
w przyszloéci). Poniewaz wszelako udzielanie kredytow jest fundamen-
talnym obszarem aktywno$ci bankéw, jest niezbedne dla podtrzymania
ich obecnosci na rynku i generowania dochodéw (obecnych i w kolej-
nych latach). Jesli banki bedg musialy ogranicza¢ aktywa wazone ry-
zykiem, nalezy si¢ spodziewac racjonowania kredytéw - kredytowanie
skoncentruje sie na tych produktach i klientach, z ktérymi wiazg si¢ naj-
nizsze wagi ryzyka. W szczego6lnosci bedzie to zatem dotyczyto klientow
posiadajacych dobre oceny ratingowe oraz tych typow klientow, ktorzy
sa traktowani ulgowo, z racji nizszego postrzeganego poziomu ryzyka.

Nalezy si¢ spodziewa¢, ze uwalniane w ten sposdb aktywa (oraz nieza-
gospodarowane nowe pasywa) beda lokowane w instrumenty o najniz-
szych wagach ryzyka (w szczegélnosci papiery skarbowe, samorzadowe,
podmiotéw o najwyzszych ocenach ratingowych). W przypadku braku
mozliwosci sprzedazy dluznych instrumentéw finansowych (papieréw
warto$ciowych i kredytéw), opcja minimalng bedzie ich utrzymanie
w posiadaniu do ich wygasniecia i nieodnawianie tych pozycji.

Prawdopodobnie znaczaca skale potencjalnych dostosowan moga
oferowa¢ ekspozycje pozabilansowe bankéw. Dotyczy to zaréwno ksiegi
bankowej (np. ograniczanie udzielanych gwarancji, zamykanie niewy-
korzystanych linii kredytowych itp.), jak i ksiegi handlowej. W tym dru-
gim przypadku - w zaleznosci od specyfiki banku - mozliwosci moga
by¢ zréznicowane. Moga one dotyczy¢ w szczegolnosci ograniczania
handlu instrumentami pochodnymi zaréwno dotyczacymi pasywnego
zarzadzania ryzykiem (zabezpieczania si¢ przed nim - z uwagi na dzia-
tania ograniczajace ekspozycje, zmniejszy si¢ zapotrzebowanie na ich
zabezpieczenie), jak i aktywnego (celowego eksponowania si¢ na ryzyko
w celu generowania dodatkowych dochodow).

W odniesieniu do wszystkich ekspozycji pozadane bedzie zmniejsza-
nie przypisanych im wag ryzyka. Moze by¢ to dokonywane albo poprzez
realne dzialania, albo poprzez modyfikacje systeméw pomiaru ryzyka
(0o czym mowa w dalszej czesci). Realne dziatania dotyczg zastosowania
technik ograniczania ryzyka kredytowego, w szczegélnosci zadania za-
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bezpieczenia ekspozycji aktywami o jak najwyzszej jakosci, o jak najlep-
szym dopasowaniu charakterystyk (terminu zapadalnosci, waluty) do
cech ekspozycji. Mozliwe jest takze zwickszenie roli ubezpieczen.

Dzialania dostosowawcze, majace charakter dlugoterminowy, musza
by¢ wkomponowane w strategie biznesowa i uwzglednia¢: (i) wybor doce-
lowych segmentéw klientéw, zapewniajacych wysoka rentownos¢ korygo-
wang o ryzyko, (ii) stworzenie rodzajow produktéw atrakcyjnych rynkowo,
a jednoczesnie posiadajacych efektywna kapitalowo konstrukgje, (iii) ade-
kwatng wycene produktow, uwzgledniajaca m.in. ponoszone ryzyko.

W odniesieniu do innych obszaréw ryzyka, realne dziatania moga
przynies¢ takze istotne efekty w przypadku ryzyka operacyjnego. Wpro-
wadzenie bardziej efektywnych proceséw zarzadzania nim pozwoli na
ograniczanie kosztow i strat, a zatem wplynie na poprawe posiadanego
kapitatu. Lepsza kontrola ryzyka operacyjnego moze takze przyczyni¢
sie do ograniczenia ryzyka reputacyjnego. Kluczowe znaczenie ma tu
efektywna kontrola wewnetrzna.

Niezaleznie od wymienionych tu kwestii dzialan dostosowawczych
zwigzanych z restrukturyzacja bilansu (o charakterze doraznym 1i stra-
tegicznym), niezbedne bedzie bardziej efektywne gospodarowanie ka-
pitatami bankéow. W szczegolnosci wigze si¢ to z posiadaniem planéw
kapitalowych i scenariuszowym (wariantowym) prognozowaniem zapo-
trzebowania na kapital i mozliwosci jego pozyskania. Wiaze si¢ to oczywi-
$cie z ogdlnym wzmocnieniem funkcji zarzadzania ryzykiem, przy czym
niezbedne jest zintegrowane podejscie, uwzgledniajace wszystkie obszary
dzialania banku (i interakcje miedzy nimi) oraz wszystkie rodzaje ryzyka
(oraz interakcje miedzy nimi). Wazne bedzie lepsze modelowanie ryzyka
i wlasciwa jego wycena, co miedzy innymi wymaga zapewnienia dostepu
do dobrej jako$ci wiarygodnych danych. Kluczowe znaczenie ma w tym
aspekcie racjonalne wewnetrzne alokowanie kapitatu w banku.

Poza oméwionymi pozadanymi dzialaniami dostosowawczymi nale-
zy zapewne takze spodziewac sig, ze banki mogg stara¢ sie wykorzysty-
wac ,,polityke rachunkowosci”, by ksztaltowac obraz swej pozycji finan-
sowej i kapitatowej oraz manipulowac szacunkami poziomu ryzyka, bez
wplywania na faktyczny jego poziom.

W pewnym zakresie zostang zatem wykorzystane mozliwosci, ja-
kie dajg elastyczne w niektdérych obszarach standardy rachunkowosci.
W przypadku, gdy bank nie stosuje przepiséw i zasad w sposdb neu-
tralny (ktdry umozliwilby zaprezentowanie prawdziwego i rzetelnego
obrazu jego sytuacji majatkowej i finansowej), mamy do czynienia z kre-
atywna rachunkowoscia?®.

6 Checzaprezentowania okreslonego efektu w sprawozdaniach finansowych (wyni-
ku za dany okres lub w kolejnych okresach, stanu okreslonych sktadnikéw majat-
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W szczegbélnosci moze to dotyczy¢ klasyfikacji instrumentow fi-
nansowych oraz zasad wyceny aktywdéw i zobowigzan finansowych.
Szczegolnie duze pole do zindywidualizowanego podejscia (a nawet
do naduzy¢) daje metodologia szacowania wartosci godziwej — w za-
leznosci od typu instrumentu, faktu notowania na aktywnym rynku
identycznych lub podobnych aktywoéw, mozliwe jest stosowanie albo
bezposrednio kwotowan rynkowych (market), albo stosowanie tech-
nik wyceny uwzgledniajacych obserwowane dane rynkowe (mark-
-to-market), albo stosowanie technik wyceny bez uwzgledniania cen
rynkowych (mark-to-model); w przypadku bankowych aktywow wy-
cenianych wedlug wartosci godziwej dominujg pozycje na drugim po-
ziomie w hierarchii wymienionych podej$¢. Metodologia szacowania
zamortyzowanego kosztu - jakkolwiek obwarowana wigkszymi ob-
ostrzeniami - takze umozliwia przyjmowanie i modyfikowanie okre-
slonych zaltozen (wigzacych si¢ z szacowaniem przewidywanych ptat-
nosci w okresie calego Zycia instrumentu finansowego), dotyczacych
wyznaczenia efektywnej stopy procentowej. Nie brak opinii, ze jak-
kolwiek w zalozeniach wartos¢ godziwa daje mozliwos¢ zindywidu-
alizowanego podejscia i dokonania wyceny dowolnych instrumentéw
z uwzglednieniem ich specyficznych charakterystyk oraz aktualnych
warunkéw rynkowych, to jednoczesnie w praktyce daje to mozliwo$é
istotnego manipulowania wartoscia, co czyni te kategorie malo wia-
rygodng’.

Kolejnym newralgicznym zagadnieniem jest kwestia ustalania od-
pisow z tytulu utraty wartosci aktywow finansowych (wedlug polskich
regulacji rachunkowosci — rezerw celowych na naleznosci kredytowe).
Obecnie obowigzujace regulacje (tak polskie, jak i MSR) stosuja model
strat zaistnialych, przygotowywane sa regulacje stosujace model strat
oczekiwanych, w niektorych jurysdykcjach (np. w Hiszpanii) ma za-
stosowanie model rezerw dynamicznych. Jakkolwiek polskie regulacje
prawne okreslaja wytyczne w kwestii kryteriow klasyfikacji nalezno-
$ci i zasad tworzenia rezerw na nie, to jednak dajg one duzy margines
swobody w szczegolowych rozwigzaniach. Normy MSR stosuja znacz-
nie bardziej elastyczne podej$cie. W konsekwencji odpisy aktualizujace
moga by¢ wykorzystane do ksztaltowania wyniku - trudno jest bowiem

ku lub kapitatoéw) wiaze sie np. z ksztattowaniem wynikéw finansowych (earnings
management) lub ,strojeniem witryn” (window dressing), a takze rachunkowoscia
kreatywna (czyli wybiérczym stronniczym stosowaniem przepiséw rachunkowo-
$ci, nakierunkowanym na osiggniecie okreslonego celu) oraz fatszowaniem spra-
wozdan finansowych (szerzej: Marcinkowska 2003). Zjawisko zarzadzania docho-
dami w odniesieniu do bankéw omawia szczegbtowo D. Skata (2012).

7  Szerzej: Marcinkowska 2012.
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z zewnatrz dociec czy bank w adekwatny sposob oszacowal rezerwy.
Moze to oznaczaé wypaczenie warto$ci aktywow diuznych (w szczegol-
nosci naleznosci), a takze wyniku finansowego (a w konsekwencji fun-
duszy wtasnych banku).

Weczeséniej wspomniano takze o kwestii potencjalnych naduzy¢ zwia-
zanych z aktualizacjg wyceny rzeczowych aktywow trwatych. Jest ona
o tyle istotna, ze przyrost wartosci netto aktywow dokonany wskutek
przeszacowania jest odnoszony na kapitaly wlasne, a ten ich element
stanowi cze$¢ funduszy wlasnych uzupetniajacych (Tier II). Zatem bank
moze odczuwac pokuse naduzywania tego instrumentu rachunkowosci,
by dodatkowo zwiekszy¢ wspdlczynnik wyptacalnosci. Jak jednak za-
znaczono, skala takich korekt nie jest znaczaca, totez nie da istotnych
skutkow dla rachunku adekwatno$ci kapitatowe;.

Szczegélnie niebezpieczna kwestig jest kreatywna rachunkowos¢
stosowana w obszarze pomiaru ryzyka. Poza zwiekszaniem kapitatow
i ograniczaniem aktywdéw wazonych ryzykiem, istnieje jeszcze trzecia
mozliwos¢ zwiekszania wspolczynnika wyplacalnosci, polegajaca na
zmianie modeli szacowania ryzyka®, a w konsekwencji — wartosci akty-
wow wazonych ryzykiem. Istotnie, model wartosci zagrozonej jest bar-
dzo wrazliwy na przyjete zalozenia i relatywnie tatwo jest manipulowa¢
warto$cig obliczonych wymogoéw kapitatowych, poprzez zmiany niekto-
rych parametréw’, tym bardziej Ze wraz ze ztozonoscia produktéw ros-
nie liczba modeli i parametréw wymaganych dla oszacowania ryzyka'.
Juz obecnie niektdre banki dokonujg zmian parametréw stosowanych

8 W tym kontekscie szczegdlnie wazna jest analiza ryzyka modeli. W lipcu 2015 .
KNF wydata Rekomendacje W (KNF 2015), przedstawiajaca dobre praktyki stu-
zace poprawie jakosci zarzadzania ryzykiem modeli. Zalecenia odnoszace sie
m.in. do zarzadzania modelami i walidacji modeli moga takze przyczynié sie do
ograniczenia ryzyka celowych manipulacji modelami.

9  Szerzej patrz Alloway 2012; Nasiripour 2013. Ciekawa analize réznic w pomiarze
ryzyka kredytowego metoda VaR (przy zastosowaniu rzeczywistych danych)
przedstawit P. Osinski (2012). Co istotne, juz wcze$niej przeprowadzane symu-
lacje wskazywaty na zagrozenie: jesli banki maja mozliwo$¢ ustalania kapitatu
regulacyjnego metoda VaR, rosnie ich ,kruchos$¢” (Alexander, Baptista 2006).
Autorzy zaprezentowali potencjalne mozliwosci ograniczenia tego zagrozenia.
Patrz takze Kalicki (2013).

10 Szacunki przeprowadzone dla typowego duzego banku miedzynarodowego
wskazuja, ze dla oszacowania ryzyka kredytowania MSP zakres niezbednych
parametrow jest dosé niewielki (10-30 w przypadku portfela kredytéw korpora-
cyjnych i 40-50 w przypadku portfela kredytéw detalicznych), w odniesieniu do
portfela kart kredytowych jest juz dos$¢ znaczacy (100-140), a dla detalicznych
kredytéw hipotecznych osigga poziom okoto p6t tysigca (400-600); w przypadku
portfeli hurtowych poziom ten moze rosng¢ nawet trzykrotnie (Haldane 2012).
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modeli, wymiernie poprawiajac tym samym swe wyniki'. Potwier-
dzaja to szczegdlowe badania dotyczace aktywdéw wazonych ryzykiem
(RCAP 2013a, 2013b). Nie powinno zatem dziwi¢, ze stosowane przez
banki wagi ryzyka czesto nie budza zaufania i rynek opowiada sie za
ich uproszczeniem i zestandaryzowaniem (Samuels, Harrison, Rajkotia
2012, za: Cotterill 2012).

Komitet Bazylejski jest $wiadom tych problemdéw i sam przyznaje,
ze banki stosujace modele wewnetrzne do ustalania wag ryzyka maja
mozliwo$¢ ,,optymalizowania” aktywéw wazonych ryzykiem dzieki pa-
rametrom modeli, bez dokonywania istotnych zmian w portfelu (RCAP
2013a, 2013b). Dowodzi to, Ze konieczna jest standaryzacja metod po-
miaru ryzyka (a nawet szczeg6lowe wskazanie konkretnych komponen-
tow modelu, w tym np. uwzglednianego okresu przetrzymania - holding

period).

Empiryczne dowody realizacji scenariuszy dostosowywania
sie bankow do nowych regulacji kapitatowych

Jako iz wytyczne Bazylei III wprowadzane sa w zycie w specyficznych
okolicznosciach pokryzysowych, przystepujac do okreslenia potencjal-
nych scenariuszy dzialan dostosowawczych bankéw (a nastepnie ich
wplywu na gospodarke), nalezy przeanalizowa¢, czy kierunki tych dzia-
tan sg zbiezne z wezesniejszymi doswiadczeniami. Pewna sugestie w tym
zakresie moze da¢ analiza dzialan bankéw podejmowanych od czasu,
gdy znane juz byly zamiary regulatoréw odnosnie do zwigkszenia re-
strykcyjnosci norm ostrozno$ciowych.

B.H. Cohen (2013) przeanalizowal empirycznie kanaly dostosowan
bankéw' do zwiekszonych wymogoéw kapitalowych. W okresie 2009-
2012 badane banki zwigkszyly sredniowazony wspdtczynnik wyptacal-
nosci z 11,6 do 14,2%, przy czym 6w wzrost byt w wigkszym stopniu
spowodowany zwiekszeniem kapitaléw, anizeli obnizeniem aktywow
czy wag ryzyka. Fundusze wtasne wzrosty bowiem tacznie o 34%, pod-
czas gdy aktywa wazone ryzykiem zwigkszyly si¢ o 5% (co bylo efektem

11 Przyktadem moze by¢ chocby decyzja Morgan Stanley o zmianie modelu pomia-
ru wartosci zagrozonej, co skutkowato obnizeniem szacunkéw ryzyka, a w kon-
sekwencji - obnizeniem wymogow kapitatowych i poprawa wspétczynnika wy-
ptacalnosci (Morgan 2012).

12 Analiza obejmowata 82 duze banki globalne, ktérych aktywa stanowia tacznie
55% sumy bilansowe]j wszystkich bankéw uwzglednianych w bazie Banksco-
pe (i 60% sumy bilansowej najwiekszego tysiaca bankéw wedtug zestawienia
»,The Banker”).
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14-procentowego wzrostu aktywoéw i 8-procentowego spadku wskaz-
nika aktywéw wazonych ryzykiem do aktywéw ogétem). Wyniki te s
jednak do$¢ zréznicowane w réznych grupach bankéw. Przykladowo,
w bankach z gospodarek rozwinietych ok. 3/4 wzrostu wspoélczynnika
wyplacalnosci o 3 p.p. bylo efektem wzrostu kapitatéw; aktywa ogoélem
wzrosty, powodujac spadek wskaznika o 0,7 p.p., ale wzrost 6w byt skom-
pensowany istotnym spadkiem relacji aktywdw wazonych ryzykiem do
aktywow ogoélem, ktdry zwiekszyl wspoétczynnik o 1,4 p.p.

Natomiast banki z krajéw rozwijajacych si¢ w istotnym stopniu
zwigkszaly zaréwno kapitaly, jak i aktywa. Ogétem wspolczynnik wy-
placalnosci wzrdést w tym podmiotach o 1,1 p.p., co bylo efektem znacz-
nego wzrostu funduszy wlasnych (przetozylo si¢ to na przyrost wspol-
czynnika o 5,8 p.p.), przy jednoczesnym znacznym wzro$cie aktywow
wazonych ryzykiem (ktéry obnizyt wspoélczynnik o 4,7 p.p.). Banki
z tych krajow - jako jedyna grupa podmiotéow - zwigkszyly poziom
wag ryzyka aktywow (banki te nie prowadzily dzialann zmierzajacych
do ograniczenia aktywow wazonych ryzykiem w relacji do aktywéw
ogolem). W réoznych grupach bankéw zaréwno tempo, jak i komponen-
ty przyrostu aktywdéw byly zréznicowane. Przykladowo, w USA suma
bilansowa przyrosta o 12%, a kredyty az o 33%. W Europie natomiast
przyrost sumy bilansowej (do$¢ nieznaczny) byt spowodowany przede
wszystkim wzrostem innych aktywoéw (gotowki, rzadowych papieréw
warto$ciowych)”, a przyrost kredytéw brutto byt symboliczny (nie prze-
kroczyl 1%). W krajach rozwijajacych sie banki powiekszyty swe aktywa
niemal o polowe — w tym samym tempie przyrastata akcja kredytowa.

We wszystkich badanych bankach gtéwnym zrédlem przyrostu kapi-
talow byl zatrzymany zysk. Warto przy tym odnotowa¢, ze ogélna ren-
townos¢ bankéw byta nizsza niz przed kryzysem, ale wyzszy byt odsetek
zatrzymanego zysku (nizszy wskaznik dywidend).

Badania te dowodzg stusznosci przyjetego zalozenia, ze banki beda
zwieksza¢ marze odsetkowa — nie jest to jeszcze znaczacy, ale juz wi-
doczny przyrost. Nie zaobserwowano natomiast innych zakladanych
dostosowan w ramach wyniku, tj. zwiekszania dochodéw pozaodset-
kowych i ograniczania kosztéw dziatania. W konsekwencji rentownos¢
kapitalow spadla (co oczywiscie nie spotkalo si¢ z entuzjazmem inwe-
storow — wskaznik ceny akcji do wartosci ksiegowej w przypadku wielu
bankdw utrzymuje si¢ na poziomie ponizej 1, odzwierciedlajgc obiekcje,
co do przyszlych zyskow i jakosci aktywéw bankéw). Warto odnotowac,
ze banki z gospodarek rozwijajacych si¢ osiggaly lepsza rentownosc,

13 Autorzy - przywotujac inne badania - wyjasniaja, ze w ostatnich latach banki
europejskie istotnie ograniczaty aktywa zagraniczne. Powyzszy wynik nie musi
zatem oznaczad, ze europejskie banki ograniczyty kredytowanie krajowe.
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a szybkie tempo zyskow pozwolito na znacznie wieksze wyplaty dywi-
dend, a zyski zatrzymane i tak w znaczacym stopniu zwiekszaly kapitaty
wlasne.

Poglebiona analiza dowiodla, ze banki, ktére na poczatku badanego
okresu mialy wysokie wspdtczynniki wyplacalnosci, a w latach 2010-
2012 osiggaly wysoka rentownos$¢, zwigkszaly swe aktywa w wigkszym
stopniu niz inne banki.

Takze szersza analiza (Cohen, Scatigna 2014), przeprowadzona na
94 duzych bankach z krajow rozwinietych i rozwijajacych sig, potwierdzita
te same $ciezki dostosowan: banki nadal rozwijaty akcje kredytowa (w Eu-
ropie w wolniejszym tempie); ograniczenie wyplat dywidend oraz wzrost
marz kredytowych umozliwily wzrost kapitalow poprzez zyski zatrzyma-
ne. Zmniejszanie wag ryzyka aktywow odgrywalo mniejszg role.

Podsumowujac zatem, wstepne obserwacje pozwalaja sadzi¢, ze obec-
nie gléwnym kanalem dostosowania bankéw do zwigkszonych wymo-
gow kapitatowych jest zatrzymanie zyskow (raczej poprzez ograniczenie
wyplat dywidend, anizeli poprzez wzrost rentownosci), w wielu bankach
druga Sciezka jest ograniczanie ryzyka aktywéw (relacji aktywow wa-
zonych ryzykiem do aktywéw ogoéltem). W bankach europejskich zaob-
serwowano ograniczanie tempa przyrostu kredytéw i znacznie stabszy
przyrost aktywow ogdtem.

Na podstawie analizy danych dostepnych w bazie SNL Financial
na temat polskich bankéw gietdowych mozna zauwazy¢, ze w latach
2009-2013 znaczaco wzrosly ich wspoétczynniki wyplacalnosci i obec-
nie osiagaja juz bardzo wysoki poziom (patrz tabela 5.1)"*. Podobnie jak
w cytowanych badaniach, wzrost ten w wiekszym stopniu byt spowo-
dowany przyrostem funduszy wlasnych (gléwnie funduszy wlasnych
podstawowych). W okresie 2009-2013 fundusze wlasne analizowanych
bankéw wzrosty niemal o potowe (46%), przy czym ok. 90% tego przy-
rostu dotyczylo wyzszych funduszy wlasnych podstawowych. Fundu-
sze rosly w znacznej mierze dzigki zatrzymanym zyskom (ich wartos¢
wzrosta w badanym okresie o ponad polowe). Wzrost zatrzymanych zy-
skow osiggnieto glownie dzieki ograniczeniu wyplat dywidend (zgodnie
z zaleceniami nadzoru). Jednoczesnie rentownos¢ bankow (mierzona
wskaznikami ROAE, ROAA) byla w wigkszosci przypadkéw znaczaco
wyzsza (cho¢ wcigz istotnie nizsza niz w roku 2008).

Poziom marzy odsetkowej byl bardzo zréznicowany pomiedzy ban-
kami, w wigkszosci z nich wzrosla ona na przestrzeni tego okresu (me-
diana wzrosta o 1/4). Natomiast niemal wszystkie banki poprawily za-

14 Mediana wskaznika dla analizowanych bankéw wzrosta o niemal 1,5 p.p.;
wszystkie banki utrzymywaty wspétczynnik powyzej zalecanego poziomu.
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rzadzanie kosztami (koszty dzialania w relacji do wyniku dziatalnosci
bankowej istotnie zmniejszyly si¢); wskazniki kosztowe polskich ban-
kéw sg teraz na poziomie bardzo niskim i lepszym od wielu europej-
skich konkurentéw. Prawdopodobnie zatem dalsze oszczednosci koszto-
we beda trudne do osiggniecia (w niektoérych bankach wskaznik koszty/
dochody nieco wzrést w 2013 r., w poréwnaniu z 2012), zatem jesli banki
beda zmuszone w dalszym ciagu zwigksza¢ kapitaly zyskami, bardziej
prawdopodobny staje si¢ scenariusz cenowy (wzrost marz kredytowych)
nizli kosztowy (ograniczanie kosztéw dziatania bankéw). W wigkszosci
bankdw pogorszyta si¢ jako$¢ portfela kredytowego (potowa analizowa-
nych bankéw poprawita ja w ostatnim roku); jej poprawa w najblizszych
latach mogtaby by¢ dodatkowym zrédlem wyzszych wynikow.

Rownoczesnie banki w wolniejszym tempie zwigkszaly sume bi-
lansowa (Srednio jedynie o 35%), w konsekwencji znacznie wyzszy byt
takze udzial kapitaléw wlasnych w sumie bilansowej (banki ograniczaty
dzwignie). Ow wolniejszy przyrost wigzat sie z nizszym niz dotychczas
tempem przyrostu akcji kredytowej (faczna warto$¢ kredytéw brutto
wzrosta w latach 2009-2013 o 39%). Przyczyn ograniczania tempa przy-
rostu kredytoéw raczej nalezy upatrywaé w poziomie aktualnego i prze-
widywanego ryzyka kredytowego anizeli w regulacjach kapitalowych®.
Nieco wolniej niz aktywa nominalne rosty aktywa wazone ryzykiem
(Srednio o 30%). Banki rozpoczely zatem zmiane struktury bilanséw,
w kierunku pozycji o mniejszych wagach ryzyka.

Ogodtem dane dla polskiego sektora bankéw komercyjnych (patrz ry-
sunek 5.1'%) potwierdzajg tendencje wzrostu wspotczynnika wyptacal-
nosci na przestrzeni lat 2009-2013 (jego $redni poziom wzrést o 1/5)".
Wzrost 6w byl zrealizowany przede wszystkim za sprawa zwigksze-
nia funduszy wlasnych (lacznie o 54%), a ostabiany przez jednoczesny
przyrost calkowitego wymogu kapitalowego (byt on jednak wolniejszy
niemal o polowe — 29%). Fundusze wlasne wzrosty gtéwnie za sprawa

15 Teze te zdaja sie potwierdzad wyniki badan ankietowych przeprowadzanych co
kwartat przez NBP wsrdd przewodniczacych komitetéw kredytowych. W rela-
cji do innych czynnikéw ksztattujacych polityke kredytowa polskich bankéw
w ostatnich latach znaczenie tej kwestii jest niewielkie. Nalezy przy tym za-
znaczy¢, ze opinie na temat wptywu biezacej lub przewidywanej pozycji kapi-
tatowej bankéw zmieniaja sie (w niektérych ankietach wskazywana jest jako
czynnik wptywajacy dodatnio, w niektérych - ujemnie); w ostatnich kwartatach
przewazaja opinie, ze czynnik ten ma negatywny wptyw (http://nbp.pl/home.
aspx?f=/systemfinansowy/kredytowy.html - dostep 01.04.2014).

16 PanelAprzedstawia dane wedtug starej metodologii, panel B - dane raportowa-
ne od marca 2014 r. wedtug nowej metodologii.

17 Dane KNF (http://www.knf.gov.pl/opracowania/sektor_bankowy/dane_o_ryn-
ku/Dane_miesieczne.html).
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zwiekszenia funduszy wlasnych podstawowych (o 49%), przy nieco
szybszym nawet tempie wzrostu funduszy wilasnych uzupelniajacych
(0 61%); nieznacznie zatem wzrosto znaczenie tych funduszy. W bada-
nym okresie banki zmniejszyly korzystanie z kapitatu krétkotermino-
wego (spadek poziomu o 9%). Jednoczesnie banki zmniejszaly pozycje
pomniejszajace fundusze wlasne (lacznie o 11%). Wzrost funduszy byl
realizowany w znacznej mierze poprzez poprawe wynikow finansowych
i zatrzymanie zysku'®.

Warto przy tym zauwazy¢, ze od konca roku 2011 wymogi kapitatowe
zwigkszyly sie w nieznacznym stopniu (jedynie o 2%), w tym wymogi
z tytulu ryzyka kredytowego pozostaly na niemal niezmienionym po-
ziomie. Jest to zwigzane przede wszystkim z bardzo niewielkim przyro-
stem akcji kredytowej (w okresie tym kredyty brutto wzrosty zaledwie
0 4%). Co istotne, od drugiego kwartatu 2013 r. mozna obserwowa¢ po-
prawe jakosci portfela.

Od 2014 r. wzrost wskaznikéw kapitatowych jest juz wolniejszy i wy-
nika z wyzszej dynamiki funduszy wtasnych niz ekspozycji na ryzyko
(wymogow kapitalowych).

Jak juz wczesniej wskazano, skala koniecznych dostosowan polskich
bankéw do nowych norm kapitalowych nie bedzie znaczaca. Mozna si¢
spodziewac, ze fundusze zostang pozyskane gléwnie poprzez zatrzyma-
nie zyskow”, cho¢ w dluzszym horyzoncie taka strategia moze nie by¢
akceptowana przez wlascicieli bankow. Z uwagi na stale zglaszany popyt
na kredyty, przy jednoczesnej poprawie jakosci portfela, mozna sie spo-
dziewad, ze banki nie beda w znaczgcym stopniu ogranicza¢ akeji kredy-
towej, cho¢ nalezy si¢ liczy¢ ze wzrostem cen kredytow (oraz wigkszymi
wymaganiami w odniesieniu do zdolno$ci kredytowej oraz zagdaniami
lepszych zabezpieczen).

Podsumowanie potencjalnych scenariuszy dziatan dostosowawczych
bankdéw, zwigzanych z nowymi wymogami kapitalowymi, przedstawia
rysunek 5.2.

18 Dane NBP (http://nbp.pl/home.aspx?f=/statystyka/pieniezna_i_bankowa/ade-
kwatnosc_ kapitalowa.html).

19 Banki sa zachecane do dokapitalizowania poprzez zatrzymywanie wygenero-
wanych zyskéw takze przez nadzér - KNF formutuje surowe wymogi, jakie mu-
sza by¢ spetnione, by wtasciciele mogli dokonaé wyptat dywidend (dotyczg one
wysokosci wspotczynnikéw kapitatowych i oceny BION).
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148 Wptyw regulacji kapitatowych i ptynnosciowych sektora bankowego...
Stara metodologia (2009-2014)
min PLN %
140000 T commmmem Fundusze wiasne dla wspolezynnika wyplacalnosci (lewa os) 16,5
130000 == = Wymogi kapitalowe (lewa 0$) 160
«++« Wspdlczynnik wyplacalnosci (prawa o$)
120 000 155
110 000
f 150
100 000
14,5
90 000
14,0
80000
f 135
70000
60000 I 130
50 000 12,5
40000 +—+——r T T T T T T T T 12,0
9 8 8 3 4 3 8 2] s} 3 ] 3 g 8 8 3 g 8 3
2 S i ] g = = = = a} o o o a a a jul 3 3
S & & & & & /& & K& R &8 ] & Q& R 8 & &=
Nowa metodologia (2014-2016)
min PLN %
18000U +
L1 —Fundus%e wiasne
(lewa n3)
160 000
- 16,0
140000 == = Wymdg kapitalowy
(lewa 0s)
Los,u
120000
L o140 °°°°° taczny wspotczynnik
100000 ’ kapitatowy (prawa o$)
80000 13,0
== » Wspdlczynnik kapilalu
60000 12,0 pudsldwtjtwegu Tier |
(prawa os)

Rysunek 5.1. Ksztattowanie sie wspotczynnika wyptacalnosci, funduszy
wtasnych i wymogdw kapitatowych krajowych bankéw komercyjnych

(2009-2016)

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych KNF (www.knf.gov.pl/opraco-
wania/sektor_ bankowy/dane_o_rynku/Dane_miesieczne.html).
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