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Banki spotdzielcze notowane na Catalyst
na tle sektora bankéw spotdzielczych w Polsce

Cooperative banks quoted on the Catalyst against the background
ofthe cooperative banking sector in Poland

Wstep

Wsrod réznych form prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej - spotdzielnie
z racji mniejszej skali oraz specyficznych zasad funkcjonowania napotykajg barie-
ry w pozyskiwaniu funduszy witasnych. RAwniez banki spo6tdzielcze do swoistych
uwarunkowan dziatalnosci zaliczajg ograniczenia w pozyskiwaniu i zarzgdzaniu
kapitatami wiasnymi.

Od 2009 r. zmiany regulacyjne umozliwity polskim spo6tdzielniom kredytowym
Swiadczenie ustug finansowych wczes$niej oferowanych jedynie przez banki ko-
mercyjne, a mianowicie pozyskiwanie funduszy obcych w formie emisji dtuznych
papierow wartosciowych, ktore pod pewnymi warunkami mogg zosta¢ zaliczane do
funduszy wiasnych.

Wynikajace z rozszerzenia katalogu ustug finansowych szanse dla sektora ban-
kowosci spdtdzielczej, a takze pierwsze przyktady emisji obligacji spétdzielczych
sktaniajg do stawiania pytan, w jakim stopniu z nowych mozliwosci korzystajg jedynie
duze instytucje, czy grupa bankéw spétdzielczych emitentéw obligacji wyrdznia sie
wsrdd liczacego ponad 570 podmiotdw sektora.

Celem artykutu stato sie poréwnanie wybranych finansowych wskaznikéw oceny
dziatalnosci grupy bankéw spoétdzielczych notowanych na Catalyst ze wskaznikami
obejmujacymi caty sektor bankow spdétdzielczych, biorgc pod uwage skale prowadze-
nia dziatalno$ci, dynamike wzrostu, efektywno$é oraz bezpieczenstwo. Rozwazania
prowadzone sg z wykorzystaniem studidow literatury przedmiotu, a takze analiz
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poréwnawczych publikowanych informacji finansowych obejmujacych caty sektor
bankéw spotdzielczych oraz wybrane instytucje.

1. Wiasne i obce Zrodta finansowania dziatalnosci bankéw spétdzielczych

Cechg posrednikow kredytowych, do ktdrych nalezy zaliczy¢ réwniez banki sp6t-
dzielcze, jest korzystanie w swojej dziatalnosSci w znacznym stopniu z pozyskiwanego
kapitatu obcego, jednak kluczowe znaczenie, z uwagi na konieczno$¢ zapewnienia
stabilnosci funkcjonowania, rowniez dla tej grupy instytucji majg fundusze witasne.
W literaturze przedmiotu wskazuje sig, ze zarzgdzanie kapitatem wiasnym w insty-
tucjach spotdzielczych jest utrudnione, z uwagi nal

1) zmienno$¢ kapitatu udziatowego,

2) specyficzne cechy udziatow spétdzielczych, a wsrdd nich:

e wiekszgniz w innych podmiotach gospodarujacych niepewno$¢ wysokosci
uzyskiwanej dywidendy2

« niedoskonato$¢ inwestycyjng wynikajacg ze spotdzielczej zasady ,,jeden
cztonek - jeden gtos”,

» brak wyceny rynkowej, mozliwosci zbycia udziatéw, a ponadto ograniczenie
praw udziatowcow do nominalnych wartosci udziatow spotdzielni,

3) ograniczone mozliwosci szybkiego pozyskania funduszy wasnych w sytuacji

powstania potrzeby nagtego zwiekszenia kapitatdéw witasnych (np. w zwigzku
z normami nadzorczymi, wzrostem skali dziatalnosci), co wigze sie rowniez
z charakterystycznym dla spétdzielni tworzeniem buforéw kapitatowych3.

W praktyce cztonkowie spotdzielni w wiekszym stopniu zainteresowani sa mozli-
woscig korzystania z okreslonych jej ustug, niz stopg zwrotu z wniesionego kapitatu,
stad kierownictwo spotdzielni raczej dazy do pozostawiania znacznej czesci zyskow
w formie rezerw, anizeli dokonywania wyptat dla udziatowcow.

1 S.0. Borgen, Rethinking incentive problems in cooperative , “The Journal of Socio-
Economics” 2004, nr 33, s. 383-384.

2 Zgodnie z zasadami spo6tdzielczymi stopa dywidendy powinna by¢ ograniczona, ajej wysokos$¢ ustalana
proporcjonalnie do zakresu korzystania ze spétdzielni, z kolei zatrzymywanie nadwyzki finansowej w celu
rozwoju przedsiebiorstwa powoduje utrate korzysci przez aktualnych cztonkéw, lecz moze procentowaé
w przysztosci dla innej grupy cztonkdéw.

3 Ch. Brown, K. Davis, Capital management in mutualfinancial institutions, ,Journal of Banking
& Finance” 2009, nr 33, s. 443-447. Ponadto w spétdzielniach kredytowych moga wystepowacé prawne
ograniczenia uzyskiwanych korzysci ekonomicznych z tytutu udziatéw cztonkowskich oraz obligatoryjnosé¢
pozostawiania czesci lub cato$ci nadwyzek finansowych jako kapitatdw rezerwowych. Dla przyktadu polskie
spotdzielcze kasy oszczedno$ciowo-kredytowe nie wyptacaja cztonkom jakiejkolwiek dywidendy z tytutu
wniesionych udziatéw cztonkowskich, w szwajcarskich bankach Raiffeisena stopa dywidendy jest prawnie
ograniczona do 6%, a cze$¢ francuskich bankéw spétdzielczych moze wyptaca¢ dywidende co najwyzej do
wysokos$ci oprocentowania obligacji skarbowych. W. Fonteyne, Cooperative Banks inEurope—Policy ,
»IMF Working Paper” 2007, nr 157, s. 43.
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W Polsce na poczatku lat 90. niedostateczne wartosci kapitatéw wiasnych ban-
kéw spotdzielczych nie mogty stanowi¢ bufora dla absorpcji strat i staty sie jedng
z kluczowych przestanek kryzysu w sektorze. W p6zniejszym okresie wprowadzenie
regulacyjnego wymogu minimalnych kapitatow witasnych jako konsekwencji regu-
lacji europejskich stato sie przyczyng znaczacych przeobrazen sektora i proceséw
konsolidacyjnych4.

Ogromnym wysitkiem podjetym przez samych spétdzielcow, przede wszystkim
poprzez brak lub ograniczone wyptaty dywidendy5 (ale rdwniez w przyjmowaniu
nowych cztonkéw, wzrost liczby udziatdw wnoszonych przez dotychczasowych
cztonkéw, podnoszenie kwoty odpowiedzialnosci cztonkéw do dwukrotno$ci warto-
Sci posiadanych udziatéw, korzystanie z pozyczek podporzagdkowanych udzielanych
przez banki zrzeszajace), wspartym zewnetrzng pomocg finansowg ze strony pan-
stwa6, prawie 20-krotnie zwiekszono fundusze witasne polskich bankow, osiggajac
regulacyjne normy.

tacznie jednak kapitaty i zobowigzania podporzadkowane w strukturze pasywow
bankoéw spétdzielczych w Polsce stanowig zaledwie ok. 9-10% sumy bilansowej7 po-
zostatg czes¢ obejmujg zobowigzania wobec réznych grup podmiotdw (w tym przede
wszystkim wobec8: sektora niefinansowego - 74,9% sumy bilansowej w 2009 r. oraz
sektora instytucji rzadowych i samorzagdowych - 10,4% w 2009 r.).

Zrédiem funduszy obcych w bankach spétdzielczych w najwiekszym stopniu s
depozyty gospodarstw domowych (ich udziat w zobowigzaniach sektora niefinansowego
wynosi az 87,8%) i podmiotéw gospodarczych oraz $rodki pieniezne ulokowane na
rachunkach jednostek samorzadu terytorialnego9 Zaobserwowane koncentrowanie sie
bankéw spotdzielczych na pozyskiwaniu depozytéw klientowskich jest konsekwencja

4 Wymuszone regulacjami prawnymi procesy konsolidacyjne przyczynity sie do zmniejszenia liczby
samodzielnych bankéw, z 1662 r. w 1990 r. do 576 w 2010 r., zwiekszenia zakresu dziatalnosci pojedynczych
podmiotéw, ale réwniez poprawy ich sytuacji finansowej.

5 W latach 2000-2001 do podziatu (w czes$ci na dywidendy) przeznaczano jedynie ok. 10% nadwyzki
finansowej bankéw spétdzielczych w Polsce, w kolejnym latach udziat zyskéw rozdysponowanych zmniejszyt
sie do 4-6%. Dywidenda zwijana, ,,Nowoczesny Bank Spétdzielczy” 2009, nr 10, s. 24.

6 Zewnetrzna pomoc finansowa parnstwa przyjeta r6zne formy: kredytu wekslowego NBP, zwolnienia
z obowigzku odprowadzania rezerwy obowigzkowej, zaniechania poboru podatku dochodowego, pozyczki
z BFG z funduszu pomocowego oraz funduszu restrukturyzacji bankéw spétdzielczych. Banki spétdzielcze
w Polsce, Komisja Nadzoru Bankowego, Warszawa 2006, s. 55-61.

7 Raport o sytuacji ekonomicznej bankéw. Banki 2009, Warszawski Instytut Bankowosci, Warszawa 2010,
s. 221.

8 Zobowiazania wobec sektora finansowego stanowity jedynie 1,8% sumy pasywoéw. Ibid., s. 218-221.

9 Dla poréwnania, w bankach komercyjnych Zrédta finansowania dziatalnosci sa w wiekszym stopniu
zdywersyfikowane. W 2009 r. zobowigzania wobec sektora niefinansowego obejmuja 53,6% sumy pasywoéw,
zobowigzania wobec sektora finansowego - 21,2%, zobowigzania wobec jednostek samorzadowych i rza-
dowych 4,8%. Banki komercyjne pozyskuja rowniez fundusze z emisji wtasnych papieréw wartosciowych
cho¢ ich znaczenie w sumie bilansowej nie jest duze. Wedtug stanu na 2009 r. tego rodzaju zobowiazania
stanowity jedynie 2% sumy bilansowej. Rozw6j systemu finansowego w Polsce w 2009 r., Narodowy Bank
Polski, Warszawa 2010, s. 143.
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tradycyjnego charakteru dziatalnosci oraz organizacji sektora. Banki zrzeszajace sg
dla bankéw spotdzielczych w wiekszym zakresie instytucjami lokacyjnymi anizeli
zrodtem funduszyl10 WSrdd innych przyczyn takiej struktury funduszy spétdzielni
kredytowych nalezy wymieni¢ réwniez bariery regulacyjne. Do 2009 r. polskie
banki spétdzielcze nie byty uprawnione do emisji wiasnych dtuznych papieréw war-
toSciowych - w katalogu czynnoS$ci bankowych oraz innych $wiadczonych przez te
instytucje, okreSlonym w art. 6-8 Ustawy z dnia 7 grudnia 2000 r. o funkcjonowaniu
bankéw spoétdzielczych, ich zrzeszaniu i bankach zrzeszajgcychll nie znajdowaty
sie zapisy dotyczace mozliwosci emisji bankowych2lub innych kategorii papieréw
wartos$ciowych.

2. Obligacje spoétdzielcze i regulacyjne mozliwosci
zwiekszania funduszy wiasnych bankdéw spétdzielczych

Bariery w zakresie pozyskiwania funduszy przez spotdzielnie kredytowe zosta-
ty zmniejszone w 2009 r., kiedy to nowelizacjg Ustawy o funkcjonowaniu bankéw
spotdzielczych, ich zrzeszaniu i bankach zrzeszajacych instytucje te uzyskaty, za
zgodg banku zrzeszajgcego, prawo do emitowania bankowych papierow wartoscio-
wych i obligacjild Wskazuje sie, ze regulacja ta moze ,,zmieni¢ obraz polskiej ban-
kowosci”, samym za$ spo6tdzielniom kredytowym, z racji mozliwosci pozyskiwania
dodatkowych funduszy, da¢ szanse bardziej dynamicznego wzrostu oraz elastycznego
dopasowywania emisji papierow wartosciowych do indywidualnych potrzeb. Poza
tym dziatalno$¢ bankéw emitentéw i ich standing finansowy bedzie na biezgco
przedmiotem oceny wierzycieli, a emitowane papiery wartosciowe mogg pozyski-
wac oceny ratingowe. Z kolei nabywcy obligacji spdtdzielczych, ktérymi czesto sg
réwniez dotychczasowi klienci i udziatowcy, w przypadku inwestycji w spotdziel-
cze dtuzne papiery wartoSciowe mogg realizowac ,,czyste” korzysci ekonomiczne
w postaci dochodéw odsetkowych wobec alternatywnej formy - ,,problemowego”
inwestowania w bank spoétdzielczy poprzez udziaty cztonkowskie. Z badan M. Ste-

D Nalezyjednak mie¢ na uwadze, iz sektor bank6éw spétdzielczychjest wewnetrznie zréznicowany. W tej
kategorii instytucji wyrdznia sie zaréwno banki spétdzielcze ,kredytowe” - udzielajace wiecej kredytéw oraz
,depozytowe” - przyjmujace wiecej depozytéw. Stad tez r6zny charakter ma refinansowe wsparcie ze strony
bankéw zrzeszajacych. Udziat naleznosci sektora finansowego w grupie bankéw spétdzielczych w 2009 r.
wyniést 28% (4-krotnie wiecej niz w catym sektorze bankowym), podczas gdy zobowigzania wobec sektora
finansowego jedynie 1,8%.

1 Ustawaz dnia 7 grudnia 2000 r. o funkcjonowaniu bankéw spétdzielczych, ich zrzeszaniu sie i bankach
zrzeszajacych (Dz. U. z 2000 r., Nr 119, poz. 1252 oraz Dz. U. z 2009 r., Nr 127, poz. 1050)

122 Podstawga emisji bankowych papieréw wartosciowych jest Prawo bankowe.

B Zazgodabanku zrzeszajacego banki moga dokonywac emisji bankowych papieréw warto$ciowych (art.
5ust. 1pkt. Ustawy Prawo bankowe) oraz zacigga¢ zobowigzania zwigzane z emisjg papieréw wartosciowych.
Ustawa z dnia 1lipca 2009 r. o zmianie ustawy o funkcjonowaniu bankéw spétdzielczych, ich zrzeszaniu sie
i bankach zrzeszajgcych (Dz. U. 2009, Nr 127, poz. 1050)
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fanskiego przeprowadzonych w 2010 r. wsérdd prezeséw bankoéw spétdzielczych
wynika, iz potencjat spotdzielni kredytowych w zakresie mozliwosci emisji papie-
row diuznych jeszcze nie jest w petni wykorzystany przez te instytucje, jedynie
4,07% badanych bankéw spotdzielczych emituje bankowe papiery warto$ciowe,
a inne kategorie dtuznych papieréw wartosciowych (gtéwnie obligacji) - 2,44%
badanychi4

Przyjecie nowych regulacji jest jednak najcze$ciej rozpatrywane w konteksScie
mozliwosci zwiekszania funduszy wiasnych bankéw spétdzielczych, dla ktérych to
wiasnie wskazywane wyzej ograniczone zdolnosci pozyskiwania kapitatow sg pod-
stawowych hamulcem ekspansji rynkowej. Alternatywne mozliwosci gromadzenia
w ten spos6b bazy kapitatowej zwigzane sg z perspektywami zaliczania, za zgoda
Komisji Nadzoru Finansowego, dtugoterminowych pozyczek spetniajagcych okreslone
kryteria do funduszy uzupetniajgcych banku jako zobowigzania podporzadkowane.
Ponadto w 2009 r., w reakcji na Swiatowy kryzys finansowy, Komisja Nadzoru
Finansowego przyjeta uchwate nr 314/2009 KNF w sprawie innych pozycji bilansu
banku zaliczanych do funduszy podstawowych banku, w ramach ktorej umozli-
wiono bankom zwiekszenie funduszy wasnych po uzyskaniu zgody KNF poprzez
zaliczenie do funduszy podstawowych, w przypadku bankéw spétdzielczych, dtu-
goterminowych obligacji (ktére bedg wykupione nie wczesniej niz 10 lat od emisji
i nie pdzniej niz 30 lat). W uchwale wskazano rowniez limit zaliczenia tego rodzaju
instrumentéw do funduszy wiasnych (mogto to byé nie wiecej niz 35% funduszy
podstawowych banku).

Korzystajgc z nowych mozliwosci, banki spétdzielcze zaczety emitowac dtugo-
terminowe obligacje spetniajgce kryteria okreslone w Uchwale KNF, a w warunkach
emisji zastrzegano mozliwo$¢ wczesniejszego wykupu tych papieréw warto$ciowych,
w sytuacji braku zgody na zaliczenie dtugoterminowego dtugu z tytutu obligacji do
kapitatdw podstawowych1s

Powodzenie pierwszych emisji obligacji oraz uzyskiwanie akceptacji KNF na
zaliczenie wartosci obligacji jako funduszy witasnych zachecity kolejne instytucje
do podjecia dziatan w zakresie pozyskiwania kapitatow z obligacji, a pojedyncze
banki pozyskaty dodatkowe fundusze poprzez emisje kolejnych transz dtuznych
papieréw wartosciowych. Wskazywana Uchwata KNF miata charakter okresowy
i wraz kofncem 2010 r. utracita moc prawng, nie zamyka to jednak innym spét-
dzielcom drogi do zwiekszenia funduszy uzupetniajgcych w ramach pozyczek pod-
porzadkowanych.

U M. Stefanski, Funkcjonowanie bankéw spétdzielczych w warunkach kryzysu finansowego i gtéwne
kierunki rozwoju w najblizszych h[w:] Banki spétdzielcze wPolsce w warunkach kryzysu finansov
i gospodarczego, pod red. M. Stefariskiego, Wyzsza Szkota Humanistyczno-Ekonomiczna we Wtoctawku,
Wioctawek 2010, s. 131-132.

5 Agentem emisji obligacji spotdzielczych zostat Dom Maklerski Banku Polskiej Spoétdzielczosci SA.
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Tabela 1 Banki spétdzielcze i cechy wyemitowanych obligacji notowanych na rynku Catalyst

L. ) i Termin Oprocentowanie:
Wartos¢ Termin Oznaczenie .
. . L debiutu WIBOR 6M
Emitent emisji wykupu obligacji .
na Catalyst podwyzszony
min zt (lata) na Catalyst
w 2010 r. o [pkt. proc.]
Bank Polskiej .
R L. 80 10 BPS0720 28 lipca 3,5
Spétdzielczosci SA
5 15 BRA0425 28 lipca 35
Bank Spotdzielczy w Biatej
Rawskiej 28 pazdzier-
5 15 BRB0425 . 35
nika
OK Bank (Orzesko-Knurowski i
L. 7 10 OKB0520 28 lipca 3
Bank Spdtdzielczy)
Podkarpacki Bank Spétdzielczy 25 10 PBS0720 28 lipca 4
Spotdzielczy Bank Rozwoju 2 15 SBR0325 28 lipca 35
w Szepietowie
5 15 SBR0725 30 list. 35
Polski Bank Spoétdzielczy .
. . 10 10 BSC0620 28 wrzesnia 3
w Ciechanowie
Bank Spétdzielczy w Piasecznie 5 10 BSP0620 28 wrzesnia 3
Podlasko-Mazurski Bank Spét- .
. . 5 14 PMS0624 28 wrzesnia 3
dzielczy w Zabtudowie
ESBANK Bank Spétdzielczy .
5 15 ESB0725 30 listopada 3
w Radomsku
Bank Spétdzielczy w Pigtnicy 4 10 BPT0620 30 listopada 3,2
Mazowiecki Bank Spoétdzielczy 28 lutego
. 6 10 MBS0720 32
w tomiankach 2011 r.
Bank Spétdzielczy 28 lutego
- L 10 10 BOMO0221 35
w Ostrowii Mazowieckiej 2011 r.
. P 28 lutego
Krakowski Bank Spétdzielczy 20,685 10 SBK1020 2011 4
r.

Zrédbo: opracowanie wiasne na podstawie informacji prasowych oraz http://www.gpwcatalyst.pl/catalyst_rynek_ob-
ligacji_gpw.

W stymulowaniu wykorzystywania nowego zrodta funduszy witasnych przez
polskie sp6tdzielnie kredytowe istotne znaczenie odegrata réwniez moz liwos¢ obrotu
obligacjami na rynku GPW Catalyst w ramach rynku alternatywnego przeznaczonego
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dla klientéw detalicznych (ASO)16 Juz ponad 10 bankéw spétdzielczych dokona-
to emisji obligacji spotdzielczych, ktérych warto$¢ wahata sie od 2 do 25 min z,
bioragc pod uwage banki spétdzielcze oraz 80 min ztotych w odniesieniu do banku
zrzeszajacego - BPS SA. Wszystkie obligacje charakteryzujg sie oprocentowaniem
zmiennym, w ktérym stawka referencyjngjest WIBOR 6M oraz r6zng dla poszcze-
golnych instytucji marzg - od 3 do 4 pkt. proc. (tabela 1).

3. Wybrane cechy bankéw emitentéw obligacji
w pordwnaniu do charakterystyk sektora bankéw spétdzielczych

Sektor bankow spoétdzielczych, stanowigc do$¢ znaczng grupe instytucji, cha-
rakteryzuje sie wewnetrznym zréznicowaniem. Podkresla sig, ze cze$¢ spotdzielni,
dziatajgc w tzw. formule biznesowej, charakteryzuje sie wysoka dynamika wzrostu,
wystepowaniem barier dalszego wzrostu, z uwagi na regulacje adekwatnosci kapitato-
wej, oraz wyzszymi wynikami finansowymi w poréwnaniu do pozostatych jednostek
sektora. Mozliwosci zwiekszania zakresu dziatalnosci, jakie daja rozpatrywane wyzej
regulacje zwigzane z pozyskiwaniem funduszy i adekwatnym wzrostem bazy kapita-
towej, zostalty do marca 2011 r. wykorzystane przez grupe 12 instytucji (wytgczajgc
BPS SAjako bank zrzeszajacy).

Na podstawie publikowanych danych finansowych, zaréwno w formie obowigzkow
informacyjnych GPW, jak i rankingéw bankdéw z gazety ,,Rzeczpospolita”, opraco-
wano dane finansowe dla grupy bankéw notowanych na Catalyst z lat 2008 oraz
2009 r. w czterech grupach wskaznikéw: skala dziatalnosci, dynamika dziatalnosciZ,
efektywnos$¢ oraz bezpieczenstwo.

Instytucje z rozpatrywanej grupy bankow dziatajg w zdecydowanie wiekszej skali
niz przecietne podmioty sektora bankéw spétdzielczych (tabela 2). Biorgc po uwage
dane z lat 2008 i 2009, wszystkie analizowane parametry przyjety wartoSci wyzsze
w poréwnaniu do $rednich z sektora bankowosci spétdzielczej, a nawet w znacznym
zakresie ich minimalne wartosci byty zblizone do éredniej. Srednie wartosci wskaz-
nikow w badanej grupie bankdw byty kilkukrotnie wyzsze niz $rednie sektora, przy
czym najwyzsze wyniki uzyskiwano dla poréwnania przecietnych depozytéw i kre-
dytéw (odpowiednio 5,7 i 5,9 w 2009 r.). Decyzje o emisji obligacji i ich notowaniu
na Catalyst podjety wiec najwieksze instytucje polskiej spotdzielczosci kredytowej.
Pewnym ograniczeniem dla mniejszych podmiotéw mogta by¢ ustalona przez GPW
minimalna warto$¢ emisji, a takze jej koszty ponoszone przez emitenta.

B Rynek obligacji Catalyst rozpoczat dziatalno$¢ 30 wrze$nia 2009 r. Warunkiem wprowadzenia
obligacji do obrotu jest uzyskanie tzw. autoryzacji emisji. Autoryzacja ta zwigzanajest z przyjeciem przez
emitenta obowiagzkéw informacyjnych - przekazywania rocznych i pétrocznych raportéw okresowych oraz
informacji biezacych. Ponadto warto$¢ emisji wedtug ceny nominalnej musi wynie$¢ co najmniej 400 tys.
euro, a w stosunku do emitenta nie moze toczy¢ sie postepowanie upadtosciowe oraz likwidacyjne.

7 Dlatej grupy wskaznikéw rozpatrywano jedynie dane za 2009 r.
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Tabela 2. Pordwnanie wybranych parametrow skali dziatalnosci bankéw spétdzielczych
i grupy bankéw spotdzielczych notowanych na rynku Catalyst w latach 2008-2009

Sektor bankéw Grupa bankéw spétdzielczych Srednia
spotdzielczych notowana na rynku Catalyst badanej
W skazniki grupy do
. . . . . Odchylenie . Sredniej
Srednia Mediana Srednia Min Max
standardowe sektora
2008
. 1478
Suma bilansowa 97 644,2 354 1735 470 186,0 414 733,0 97 470 474 4.8
Fundusze wiasne
9 018,7 24 1035 343483 27 1718 8344 100 604 3,8
brutto
1266
Depozyty 717244 301 327,5 403 845,0 365 276,8 76 210 046 5,6
Kredyty 55 386,0 229 143,0 306 679,2 225 884,8 74719 758 265 55
Zysk netto 1554,9 5020,0 5897,1 3940,1 1521 12 810 3.8
Zatrudnienie 53,8 154,5 200,2 154,5 50 535 3,7
Placowki 7,3 18,0 23,6 22,0 3 78 3.2
2009
. 1597
Suma bilansowa 107 144.8 396 973,5 524 493,8 460 129,0 109 985 028 4,9
Fundusze wtasne
10 772,2 327725 399228 32 368,6 10792 118 974 3,7
brutto
1361
Depozyty 79 583,7 336 306,0 452 396,3 407 029,5 92 065 988 57
1072
Kredyty 62 652,8 254 860,5 372 2819 314 172,7 87 001 851 59
Zysk netto 1207,6 3 5195 4 238,1 3024,6 563 9 460 35
Zatrudnienie 55,0 163,0 212,9 187,6 13 586 39
Placowki 7,6 195 26,1 24,6 5 82 35

Zrédto: Obliczenia whasne na podstawie materiatéw informacyjnych emitentéw, rankingéw bankéw spétdzielczych
w ,,Rzeczpospolitej” z lat 2008 i 2009 i Raport o sytuacjifinansowej bankéw w 2009 r., UKNF, s. 68-71.

Cho¢ w informacjach prasowych wskazuje sie, ze emisji obligacji podjety sie
najbardziej dynamiczne instytucje, analiza wskaznikéw dynamiki za 2009 r. nie
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pozwala w petni takiej opinii potwierdzi¢. W badanej grupie bankéw sg instytucje
o bardzo wysokich wskaZznikach dynamiki (patrz warto$ci maksymalne - tabela 3),
jednak w zwigzku ze znacznym zréznicowaniem, cho¢ $rednie sg nieznacznie wyz-
sze (o ok. 3-4 p. proc), wartosci srodkowe sg zblizone do $rednich sektora bankow
spotdzielczych. Wyzsze niz w sektorze spotdzielczym spadki zysku moga Swiadczy¢
0 pewnym podobieAstwie wynikOw rozpatrywanej grupy instytucji do wynikow
sektora bankéw komercyjnych.

Tabela 3. Poréwnanie wybranych parametréw dynamiki dziatalnosci bankéw
spotdzielczych i grupy bankéw notowanych na rynku Catalyst w 2009

Sektor bankéw Grupa bankéw spétdzielczych
spétdzielczych notowana na rynku Catalyst
Wskazniki (%)
. . . . . Odchylenie .
Srednia Mediana Srednia Min Max
standardowe
Zmiana sumy bilansowej 9,2 9,3 13,6 14,7 1,8 58,3
Zmiana funduszy
18,8 18,4 21,8 18,6 -21,7 52,2
wiasnych brutto
Zmiany warto$ci depozytow 10,4 7,5 14,4 18,7 -1,3 69,4
Zmiany warto$ci kredytéw 12,5 14,3 16,2 12,6 0,8 47,2
Zmiany zysku netto -22,7 -25,1 -25,6 18,5 -61,4 13,6

Zrédo: obliczenia wiasne na podstawie materiatéw informacyjnych emitentéw, rankingéw bankéw spétdzielczych
w ,,Rzeczpospolitej” z lat 2008 i 2009 i Raport o sytuacjifinansowej bankéw w 2009 r., UKNF, s. 68-71.

Biorac pod uwage ROE, ROA i zysk na zatrudnionego emitenci obligacji spotdziel-
czych rdwniez nie charakteryzuja sie ponadprzecietnymi wskaznikami efektywnosci,
cho¢ réwniez nalezy zaznaczy¢ dos¢ duze zréznicowanie wynikéw w rozpatrywanej
grupie.

Z kolei, mierzone za pomocg wspotczynnika wyptacalnosci, bezpieczenstwo
dziatalnosci wskazuje, ze banki pozyskujgce fundusze przy wykorzystaniu obli-
gacji charakteryzujg sie nizszg adekwatnoscig kapitatowg niz pozostate instytucje
w sektorze. Znaczna liczba bankéw spétdzielczych posiada wyzsze wspétczynniki
wyptacalnosci niz wymogi ustawowe, stagd mediana sektora ksztattuje sie na po-
ziomie ponad 14%, podczas gdy warto$¢ srodkowa dla charakteryzowanej proby
jedynie 10% w 2008 r. i 10,3% w 2009 r. Zaden z bankéw notowanych na Catalyst
nie przekroczyt minimalnego poziomu wspdtczynnika, jednak dane wskazujg, ze
analizowane banki spotdzielcze w peini wykorzystujg posiadane fundusze wiasne,
anadzorcze ograniczeniaw zakresie adekwatnosci kapitatowej, przy barierach w za-
kresie mozliwosci pozyskiwania kapitatéw przez banki spdtdzielcze, stanowig dla
nich ograniczenia wzrostu.
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Tabela 4. Poréwnanie wybranych parametréw efektywnos$ci bankéw spétdzielczych
i grupy bankéw notowanych na rynku Catalyst w latach 2008-2009

Sektor bankéw Grupa bankéw spétdzielczych notowana
spotdzielczych na rynku Catalyst
W skazniki
4 . . . . Odchylenie .
Srednia Mediana Srednia Min Max
standardowe
2008
ROE (%) 19,3 19,2 20,0 74 9,9 38,3
ROA (%) 1,7 13 15 0,4 0,9 2,2
Zysk netto na zatrudnionego
36,5 27,6 44,3 45,1 17,5 181,3
(tys. zt)
2009
ROE (%) 12,7 12,2 12,0 4,6 3 20
ROA (%) 1,2 1,0 0,9 0,4 0 1
Zysk netto na zatrudnionego
27,8 24.8 35,9 38,6 10,6 147,0

(tys. zh)

Zrédto: obliczenia wiasne na podstawie materiatéw informacyjnych emitentéw, rankingéw bankéw spétdzielczych
w ,,Rzeczpospolitej” z lat 2008 i 2009 i Raport o sytuacjifinansowej bankéw w 2009 r., UKNF, s. 68-71.

Tabela 5. Poréwnanie wybranych parametréw bezpieczenstwa bankéw spotdzielczych
i grupy bankéw spétdzielczych notowanych na rynku Catalyst w latach 2008-2009

Sektor bankéw Grupa bankéw spétdzielczych notowana
spétdzielczych na rynku Catalyst
W skazniki
. . . . . . Odchylenie .
Mediana Srednia Mediana Srednia Min  Max
standardowe
2008
W spétczynnik
L. 14,3 131 10,0 10,7 1,6 9,0 14,4
wyptacalnosci (%)
2009
W spo6tczynnik
14,9 13,4 10,3 10,7 19 8,1 14,7

wyptacalnosci (%)

Zrédto: obliczenia wiasne na podstawie materiatéw informacyjnych emitentéw, rankingéw bankéw spétdzielczych
w ,,Rzeczpospolitej” z lat 2008 i 2009 i Raport o sytuacjifinansowej bankéw w 2009 r., UKNF, s. 68-71.
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Zakonczenie

Obok tradycyjnych i w znacznym stopniu ograniczonych zrdédet finansowania
dziatalnosci bankoéw spoétdzielczych w Polsce, od 2009 r. instytucje tego rodzaju
uzyskaty réwniez prawo emisji papieréw wartosciowych.

Perspektywa alternatywnego pozyskiwania kapitatbw moze przyczyni¢ sie do
zmian obrazu sektora bankowosci spotdzielczej w Polsce, a przede wszystkim skut-
kowaé pogtebieniem jego zréznicowania wewnetrznego. Cho¢ obserwacje dotyczace
emisji przez banki spotdzielcze obligacji i uprawnien do notowan na GPW dotyczg
jedynie kilkunastu miesiecy - zjawisko to jest zatem w poczatkowym stadium rozwoju,
a zakres wykorzystywania uprawnien emisyjnych moze w kolejnych okresach by¢
rézny (np. w zwigzku z ograniczeniem mozliwosci zaliczenia obligacji do funduszy
podstawowych), zauwaza sig, ze z nowych mozliwos$ci korzystajg najwieksze insty-
tucje, dla ktérych ponadto w wiekszym stopniu niz w przypadku innych spétdzielni
barierg wzrostu byty ograniczone, w stosunku do skali dziatalnosci i zakresie po-
dejmowanego ryzyka, fundusze wiasne. W pierwszej kolejnosci to wiasnie ta grupa
bankéw skorzystata z nowych mozliwosci, co moze skutkowaé wyzsza, w poréwnaniu
do innych jednostek, dynamikg wzrostu. Pomimo ze analiza parametréw dynamiki
wzrostu za 2009 r. nie potwierdzita ich wyzszych wartoSci na tle sektora bankowosci
spoétdzielczej, jej zwiekszenie moze nastgpi¢ dopiero w efekcie pozyskiwania dodat-
kowych kwot funduszy wiasnych.

Wskazniki efektywnosci dla grupy bankow spétdzielczych notowanych na Cata-
lyst sg do$¢ zrdznicowane i zblizone do wartosci uzyskiwanych przez inne instytucje
sektora.

Szansa bardziej dynamicznego, intensywnego zwiekszenia skali dziatalnosci,
jakg uzyskaty banki spétdzielcze w zwigzku z pozyskaniem praw emisji papieréw
wartosciowych, moze sta¢ sie istotng przestankg do umocnienia pozycji tej grupy
bankéw w sektorze finansowym, jednoczesnie, warto jednak odnotowac, ze taki
,»Skok rozwojowy” dla konkretnych instytucji oznacza zar6wno nowe mozliwosci,
jak i nowe nierozpoznane dotad ryzyka.

Cooperative banks quoted on the Catalyst against the background
of the cooperative banking sector in Poland

The Polish cooperative banks have received an opportunity of more dynamic growth in connection
with the power to issue securities from 2009. In the paper there is conducted a comparative analysis
of selected parameters ofa group of cooperative banks, which had the first issue of cooperative bonds
and put them in the Catalyst GPW and cooperative banking sector. It was indicated that the group of
issuers are among the largest institutions ofthe cooperative banking sector, with lower capital adequacy
ratios and the average parameters of the dynamics and effectiveness.



