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Royal Bank of Scotland, jeden z najwiekszych bankéw na Swiecie, jest bez wat-
pienia rekordzistg pod wzgledem przyjetej pomocy od panstwa: w okresie miedzy
pazdziernikiem 2008 r. a 31 grudnia 2012 r. otrzymatl 45 mld funtéw szterlingow.
W dalszym ciggu jednak jest sporym obcigzeniem dla swojego wlasciciela wiekszo-
Sciowego (Skarbu Panstwa), gdyz prawie niemozliwe jest szybkie (tzn. dotrzyma-
nie harmonogramu restrukturyzacji uzgodnionego z Komisjg Europejska, ktéra na
podstawie tego harmonogramu wlasnie, zgodnie z przepisami unijnymi, udzielita
zgody na wsparcie ze strony brytyjskiego Ministerstwa Finanséw) spelnienie ce-
16w postawionych réwniez przez Skarb Panstwa, tzn. wspieranie gospodarki bry-
tyjskiej, uzyskanie najlepszego zwrotu z pieniedzy publicznych kierowanych do
RBS oraz umieszczenie RBS na $ciezce w kierunku denacjonalizacji. Nie zostala
tez zrealizowana transakcja, ktora pozwolitaby na szybki powrdét banku do rgk
prywatnych, ktora dwa lata temu zostala upubliczniona: sprzedaz duzego udziatu
w RBS na rzecz inwestora z Abu Dhabi. Poza radykalnymi dzialaniami oszczedno-
§ciowymi, polegajgcymi na sprzedazy niektorych nierentownych czy przynoszacych
straty linii biznesowych, RBS musi rozwigza¢ problem z zagrozonymi aktywami.
Decyzja banku, poparta przez analizy zlecone przez rzad, polegala na rozdzieleniu,

*  Jolanta Zombirt jest doktorem habilitowanym nauk ekonomicznych (specjalno$é: bankowo§é)

oraz magistrem filologii orientalnej (arabistyka). Kieruje Zakladem Systemu Finansowego Unii
Europejskiej Instytutu Europeistyki Uniwersytetu Jagiellonskiego.
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przyktadem wielu innych bankéw, ,dobrych” aktywow od ,zlych” i utworzenie
»zlego banku”, ktéry mialby stopniowo ich sie pozbywac, a przede wszystkim ak-
tywow zwigzanych z nieruchomos$ciami w Irlandii. Kontrowersyjnym sednem tej
decyzji bylo to, ze istniejacy od 1 stycznia 2014 r. ,,zly bank” nie jest odrebnym,
zewnetrznym podmiotem dla RBS, ale zostal on utworzony jako ,,wewnetrzny zly
bank”. Z takim rozwigzaniem mogliémy sie spotkaé np. w procesie restruktury-
zacji Citigroup (portfel o wartosci 650 mld USD!) czy UBS Non Core and Legacy
Portfolio.

RBS powoli realizuje swoje plany restrukturyzacji, jednakze nie bez ktopotow.
Na postrzeganie bowiem banku przez potencjalnych inwestoréw cieniem kladg
sie procesy sadowe, ktére sg niejako poklosiem agresywnej (do 2008 r.) strategii
biznesowej RBS, a takze zakaz Komisji Europejskiej w odniesieniu do wyplaty dy-
widendy. Nie udaje sie tez ustabilizowaé poziomu dochodow i stad — doprowadzic¢
do zwyzki cen akcji, co jest jednym z konkretnych warunkéw wyjscia z RBS przez
rzad. Nie dzieje sie tez dobrze z poziomem rentownosci: bank w trzecim kwartale
2013 r. odnotowal straty na poziomie 634 mln funtéw, co, zdaniem brytyjskiego
Ministra Finansow George Osborne’a, nie pozwoli na powrét RBS do sektora pry-
watnego przed wyborami powszechnymi w 2015 r.!

Celem niniejszego artykulu jest przedstawienie problemow, z jakimi boryka sie
RBS, a takze postepu w ich rozwigzywaniu. Jednakze kluczowsg tezg tekstu jest,
ze pomoc na takg skale udzielona z brytyjskiego Skarbu Panstwa nie bytaby ra-
czej mozliwa w warunkach istnienia planowanego obecnie Jednolitego Funduszu
Likwidacji Bank6éw, SRF2 (nawet juz po osiggnieciu przezen wyznaczonej kwoty)3.
Nie mozna wiec zastrzegac sie, ze w przyszlosci nie bedzie sie siega¢ do pieniedzy
publicznych (w tym i érodkéw banku centralnego). Pomoc panstwa poza tym be-
dzie istniala zawsze, a przynajmniej w przypadkach, kiedy przyjdzie do ratowania
banku o strategicznym znaczeniu dla panstwa. I nie zawsze bedzie to pomoc, ktora
na pierwszy rzut oka bedzie wykazywacé zgodno$c z prawem europejskim.

W pierwszej czesci tekstu opisana jest pomoc, jaka za akceptacjg Komisji Eu-
ropejskiej byla udzielana Royal Bank of Scotland, szczegdty tej pomocy i zgodno$é
z prawem unijnym. Druga cze$¢ dotyczy zobowiazan, jakie w zwigzku z otrzymang
pomocg musi zrealizowac¢ RBS. Trzecia i ostatnia cze$¢ jest poSwiecona przyczynom
decyzji o powolaniu wewnetrznego ,,ztego banku”, a takze strategii majacej na celu
skupienie sie na najbardziej dochodowych obszarach w celu poprawienia rynkowe;j
wyceny akcji banku.

L http://www.heraldscotland.com/news/home-news/rbs-to-create-bad-bank-for-38billion-of-
problem-assets.1383293248

2 Single Resolution Fund.

3 SRF bedzie elementem systemu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w ramach unii
bankowej, ktorej Wielka Brytania nie bedzie czescig.
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1. POMOC PUBLICZNA UDZIELANA ROYAL BANK OF SCOTLAND

Komisja Europejska w swojej decyzji z 13 pazdziernika 2008 r. zaakceptowala
pakiet dzialan pomocy finansowej dla brytyjskiego sektora bankowego (State aid
case N 507/2008). Pewne modyfikacje zostaly wprowadzone 22 grudnia 2008 r. (Sta-
te aid case N 650/2008). Na mocy tych decyzji rzad Wielkiej Brytanii mogt wdro-
zyC system rekapitalizacji swoich bankéw, a takze system gwarancji. RBS zostat
objety tym systemem i zrekapitalizowany 1 grudnia 2008 r.# Notyfikacje od wiadz
brytyjskich na temat mozliwosci udzialu RBS w Systemie Ochrony Aktywow (ang.
Asset Protection Scheme, APS) Komisja uzyskata 29 lutego 2009 r. Ogélny plan
restrukturyzacji RBS zostal przedstawiony Komisji przez rzad brytyjski 2 czerwca
2009 r., a nastepnie 10 listopada 2009 r. Komisja otrzymala skorygowang wersje
pakietu pomocy dla RBS. 24 listopada 2009 r. brytyjski bank centralny przedsta-
wil publicznie informacje o tym, ze miedzy pazdziernikiem a grudniem 2008 r.
udzielal kryzysowej pomocy ptynnosciowej na rzecz RBS (ang. Liquidity Assistance,
LE).

Miejmy nadzieje, ze ostatnig pomoca, jakg uzyskal RBS od panstwa, byta pro-
mesa ewentualnego wykorzystania tzw. linii kryzysowej o wartoSci 8 mld funtow,
z waznoscig do konca 2014 r. Bankowi udalo sie jednak uzyskaé takg sytuacje finan-
sowag, ze mogl sobie pozwoli¢ na rezygnacje z pomocy tego rodzaju juz w pazdzier-
niku 2013 r., mimo ze rzagd zobowigzal sie do ewentualnego objecia dodatkowych
8 mld funtéw w akcjach B na okres piecioletni (od listopada 2009 r.). Wskazaniem
do wykorzystania takiej linii kryzysowej mialaby byé¢ sytuacja, gdyby wskaznik
kapitalu podstawowego kategorii I byt ponizej 5%. Oferta linii kryzysowej ztozona
przez rzad na rzecz RBS byla spowodowana pewng zmiang w kosztorysie Systemu
Wspomagania Probleméw z Zagrozonymi Aktywami (APS). W ramach tej oferty
RBS mogt wykorzystac opcje zazadania, by rzad zakupil akcje B. Opisywane dzia-
fania pomocowe na rzecz RBS, mimo ich skali, nie mogg by¢ uznane za specyficzne
dla tego banku, gdyz w wielu innych panstwach UE byly one rowniez stosowane,
co pokazuje tabela 1.

Dzialania pomocowe na rzecz RBS rozpoczely sie w pazdzierniku 2008 r. Zapro-
ponowane Komisji Europejskiej dziatania mozna podzieli¢ na dwa systemy:
< system rekapitalizacji bankéw — polegal on na udostepnieniu nowego kapitatu

Kategorii I na rzecz bankéw i towarzystw budowlanych w celu poprawy ich

wskaznik6éw bilansowych, a takze umozliwienia restrukturyzacji, przy réwno-

czesnym wspieraniu funkcjonowania jako podmiotéw wspomagajacych gospo-
darke;

4 European Commission, State aid No N 422/2009 and N 621/2009 - United Kingdom Restructur-
ing of Royal Bank of Scotland following its recapitalization by the State and its participation in
the Asset Protection Scheme, Brussels, 14.12.2009, C(2009) 10112 final.
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<% system gwarantowania finansowania hurtowego — udzielanie przez panstwo
gwarancji dla bankowego dlugu krétko- i Srednioterminowego, zanim wspoma-
gane podmioty znowu beda mogly finansowac sie na rynku.

Tabela 1. Interwencje publiczne w sektorze bankowym UE w latach 2008-2010

Wykorzystane kwoty Zaakceptowane kwoty

Wyszczegolnienie

w mld euro w % PKB w mld euro w % PKB
Zastrzyki 287,81 2,35 563,78 4,60
kapitatowe
Gwarancje
zobowigzan 1111,84 9,06 3240,35 26,41
bankow
Ulga dla
nieprawidtowych 121,19 0,99 421,13 3,43
aktywow
Wsparcie
plynnosciowe 87,15 0,71 157,73 1,29
i finansowania
bankéw
Ogodlem 1607,99 13,11 4382,99 35,73

Zrédlo: Journal of European Competition Law& Practice Advance Access published October
10.2012, Economist’s Note: relieving Banks from Toxic or Impaired Assets, The EU State Aid Po-
licy Framework.

W ramach systemu rekapitalizacji, tuz po jego akceptacji przez Komisje Euro-
pejska (13 pazdziernika 2008 r.) rzad brytyjski wprowadzit do RBS blisko 15 mld
funtow poprzez objecie akcji zwyklych, co oznaczalo nabycie 58% udzialow w tym
banku. Rzad nabyl rowniez akcje uprzywilejowane o wartosci 5 mld funtéw, ktore
podniosty udzial panstwa w RBS do okoto 70%. Wspomniane akcje zwykte stuzace
rekapitalizacji to tzw. akcje B zaliczane do kapitatu kategorii I, bez prawa glosu,
jednakze wedle uznania Skarbu Panstwa mogg one by¢ w kazdej chwili wymienione
na ,zwykle” akcje. Rzad za kazdg akcje zaplacit 50 pensow. W dalszym postepo-
waniu pakiet pomocowy na rzecz RBS ustalono na 25,5 mld funtéw, co stanowi
84% udziatow w RBS. Gdyby wykorzystano wspomniang wczeéniej linie kryzysowa,
udzialy te stanowilyby 86% RBS.

Nabycie akcji zwyklych RBS po 50 pensow za sztuke oznacza, ze RBS nie bedzie
mogl odkupié tych akcji od panstwa tak dtugo, jak dtugo cena odkupu za akcje nie
bedzie réwna lub wyzsza niz wieksza warto$é sposréd (i) 100% oryginalnej ceny
emisji w pierwszych trzech latach, 110% w czwartym roku, 120% w piatym roku
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1 130% w szostym roku i nastepnych, albo (ii) ceny gietdowej. Jezeli chodzi o ak-
cje B, to wyplata dywidendy ma by¢ w tej samej wysokosci jak od akeji zwyktych.
Jednakze rzad ma uprzywilejowany dostep do uznaniowego kuponu z tzw. akgji
dostepu do dywidendy (DAS), ktéry jest wyliczany nastepujgco: wieksza wartosc
z (i) 7% calosci ceny emisji akcji B lub (ii) 250% wartoséci dywidendy z akcji zwy-
klych przemnozona przez liczbe akcji B wyemitowanych na rzecz Skarbu Panstwa.
Tak wyliczany kupon bedzie dostepny dla DAS az do momentu, kiedy cena akcji
zwyklych osiggnie co najmniej 65 pensow za sztuke w ciggu dowolnych kolejnych
dwudziestu dni obrotu wybranych z dowolnych trzydziestu dni obrotu.

Jezeli chodzi o systemy gwarancyjne, to RBS zostal czasowo objety Systemem
Gwarantowania Kredytow (CGS), a takze uczestniczy w systemie APS. Dosy¢ skom-
plikowang forma pomocy, ktorg rzad zaoferowal RBS, jest uczestnictwo w APS,
czyli niefinansowym systemie gwarancyjnym, zgodnie z ktéorym rzad zobowigzat
sie pierwotnie do pokrycia 90% strat ponad kwote pierwotng. Konstrukcja taka,
z pozycja ,na pierwszg strate”, przypomina nieco konstrukcje typowej transakeji
sekurytyzacyjnej, gdzie pozycja taka niesie ze sobg najwiekszg ilos¢ ryzyka kredy-
towego, a wiec jest obcigzona najwiekszg waga ryzyka. Oznacza to, ze warto$c calej
tej pozycji musi przez jej posiadacza by¢ w catosci odjeta od kapitatu regulacyjnego.
W przypadku RBS ryzyko tej pozycji w dalszym ciagu spoczywa na banku (10%
pierwotnej wartoSci wszystkich zdefiniowanych aktywow). Za udzielenie przez rzad
takich gwarancji RBS wnosi okre§long optate, w tym przypadku réwniez zobowig-
zal sie do udzielania kredytéw na rzecz gospodarki realnej, co wazne — w okre§lone;j
wielkoéci brutto, oczywiScie na warunkach komercyjnych.

Istotng kwestig w ramach pomocy tego typu bylo zidentyfikowanie okreslonych
aktywow, ktoére, mimo ze nadal pozostajg w bilansie RBS, sg objete szczegdlng
kontrolg panstwa. W APS gwarancjami zostala objeta pula aktywéw finansowych,
wéréd ktorych najwiekszy udzial majg kredyty korporacyjne, kredyty hipoteczne
(mieszkaniowe i komercyjne), a takze produkty finansowania strukturyzowane-
go. Po dokonaniu stosownych analiz i konsultacji, w tym z Komisjg Europejska,
warunki objecia aktyw6éw okre§lonych przez APS zostaly mocno zmodyfikowane
i ostatecznie ustalono nastepujgce warunki:

% aktywa gwarantowane przez APS w momencie ich identyfikacji mialy Iaczng
warto§¢ nominalng 281 mld funtéw;

< pozycja na pierwszg strate zostala zwiekszona do okolo 21% tych aktywéw, czyli
do 60 mld funtow;

< RBS przez pierwsze trzy lata wnosit coroczng optate® na rzecz rzadu w wysoko-
§ci 700 mln funtéw, a nastepnie do konca dzialania APS — 500 mln funtéw, co

5 Optata taka mogta by¢é wnoszona w gotéwce lub, za zgoda Skarbu, w akcjach B lub aktywami
op6znionego podatku, DTA (w ktérym to przypadku rzad bedzie pobieral dodatkowsg oplate na
poziomie 20%).
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oznacza lgczny koszt dla RBS z tytulu korzystania z APS w wysokoSci 2,6 mld

funtow (ostatecznie lgczny koszt ustalono na 2,5 mld funtéw);

< oplata za wyjScie z APS uwzglednia dwa warianty:

* w przypadku neutralnego dla budzetu panstwa braku platnosci z tytulu gwa-
rancji (zadnych ptatnoéci), RBS moze zakonczy¢ swoje uczestnictwo w APS
w dowolnym momencie, przy czym tutaj oplata za wyjscie bedzie rowna
wyzszej wartosci sposrod nastepujacych: (i) 2,5 mld funtéow lub (ii) 10% uzy-
skanej dzieki APS ulgi na kapitale regulacyjnym;

* w przypadku dokonania platnoSci z APS wczeSniejsze wyjscie jest mozli-
we tylko po uzyskaniu akceptacji od Skarbu Panstwa. W innym przypadku
uczestnictwo RBS w APS bedzie trwalo tak dlugo, jak dluga jest zapadal-
noé¢ ,,najdtuzszego” aktywa w portfelu. W kazdym jednak przypadku wyjscie
z APS musi zostaé zaakceptowane przez brytyjskiego regulatora finansowe-
go, FSA.

Dzialania pomocowe (otrzymane i zaproponowane) na rzecz RBS przedstawia

tabela 2.

Tabela 2. Warto§é i formy pomocy udzielanej na rzecz RBS

Wdrozona rekapitalizacja (ogloszona

13.10.2008 r.) 20 mld funtéw

Przyszla rekapitalizacja

(ogtoszona 3.11.2008 r.)

- z gory rekapitalizacja w akcjach B
— kapital kryzysowy w akcjach B

25,5 mld funtéow
8 mld funtéw

45,5 mld funtéw (53,5 mld funtéw wraz

Rekapitalizacja ogélem 2 kapitalem kryzysowym)

Catkowita rekapitalizacja jako % RWA
na 31.12.2008 r. (577 mld funtéw)

7,8% (9,3% wraz z kapitalem
kryzysowym)

Potencjalna dodatkowa rekapitalizacja
w akcjach B

Platno$c¢ oplaty za APS oraz/lub oplaty
na kapital kryzysowy w akcjach B

Uczestnictwo w APS
— pokryte aktywa

282 mld funtéw, z pozycja na pierwsza
strate w wysokosci 60 mld funtow

Gwarancje panstwa udzielone
w ramach CGS

Pomoc ptynnoSciowa udzielona przez BoE
miedzy pazdziernikiem a grudniem
2008 r.

W petni splacona w grudniu 2008 r.

Zrédto: European Commission, State aid No N 422/2009 and N 621/2009..., op. cit.
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Jak juz wspomniano, RBS czasowo korzystal z pomocy ptynnosciowej (Liquidity
Assistance, LA) udzielanej ze $rodkéw brytyjskiego banku centralnego. Wielko$c tej
pomocy zmieniala sie w czasie, a maksymalnie (17 pazdziernika 2008 r.) wyniosta
ona 36,6 mld funtow. RBS splacit cato$¢ zadluzenia z tytutu LA do 16 grudnia 2008
r. Koszt dla RBS z tytulu wykorzystywania LA nie jest znany, ale mozna przypusz-
czaé, ze byt on znaczacy, z tytulu same;j juz formuty takiej pomocy, drozszej niz inne
narzedzia finansowania bankéw w instrumentarium banku centralnego (patrz:
tekst na temat Irlandii).

Nalezy jeszcze raz wspomniec¢ o roli odgrywanej w procesie udzielania pomocy
na rzecz RBS przez Komisje Europejska®. Pomoc taka jest kwalifikowana przez
prawo europejskie jako pomoc panstwa, czyli pomoc finansowa udzielana z pie-
niedzy publicznych, a konkretnie — jako sektorowa pomoc panstwa. Jest to ten
rodzaj pomocy, ktory jest zakazany z litery prawa europejskiego, a dozwolony jest
w wyjatkowych przypadkach i obwarowany wieloma warunkami. Instytucja wladng
udzielaé¢ zgody na taka pomoc (przypomnijmy, mimo faktu, ze sg to $rodki krajo-
we, nie europejskie) jest wlasnie Komisja, ktora jest organem ostatecznym, jezeli
chodzi o podejmowanie decyzji odnoszacych sie do polityki swobodnej konkurencji.
0Od wybuchu kryzysu finansowego, ktéry dotart do Europy w 2008 r., instytucje
europejskie zostaly zmuszone do pewnego przedefiniowania pojecia pomocy pu-
blicznej, jezeli mialaby ona by¢ kierowana do bankéw. Powstat wiec zbiér swoistych
przepiséw, ktore opisywaly warunki, w jakich taka pomoc moglaby by¢ udzielana.
Jest zrozumiate, ze wobec bankéw konieczne stato sie dosyé precyzyjne okre§lenie
tych warunkow, skoro to banki, gtéwnie z pieniedzy deponentéw, finansujg wzrost
gospodarczy i oferuja kredyty potrzebne na konsumpcje i inwestycje. Wszystkie
panstwa czlonkowskie zostaly zobowigzane do sporzadzenia stosownych aktow
prawnych, zaopiniowanych m.in. przez Europejski Bank Centralny’, okre§laja-
cych warunki udzielania bankom pomocy publicznej. Wérod nich za najwazniejsza
i zgodna z filozofig prawa unijnego nalezy uznaé zasade jednakowego traktowania
wszystkich wymagajacych pomocy bankéw dzialajacych w danym panstwie czton-
kowskim, bez wzgledu na ich wtasciciela (krajowego czy zagranicznego). Pomoc
taka moze by¢ jednak udzielana wylacznie w przypadku, kiedy problemy banku
sg efektem wystgpienia kryzysu, nie wynikajg jednak z wezesniejszych zaniedban
czy zlego zarzgdzania. Poza tym wszelka pomoc udzielana ze §rodkéw publicznych

6 Art. 107(1) Traktatu o Funkcjonowaniu Unii Europejskiej stanowi, ze jakakolwiek pomoc udzie-
lana przez panstwo czlonkowskie czy z zasobow panstwa w jakiejkolwiek formie, ktora zaki6ca
lub grozi zakloceniem swobodnej konkurencji przez faworyzowanie niektorych przedsiebiorstw
czy produkcji pewnych towaréw bedzie, w takim zakresie, w jakim wplywa na wymiane handlo-
wag miedzy panstwami cztonkowskimi, uwazana za zakazang na rynku wewnetrznym UE.
Art. 125 (4) Traktatu o Funkcjonowaniu Unii Europejskiej mowi, ze Europejski Bank Centralny
jest konsultowany m.in. przez wladze krajowe w sprawie kazdego projektu regulacji w dziedzi-
nach podlegajacych jego kompetengji [...].
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musi by¢ pomocg zwrotng i wynagradzang na zasadach komercyjnych. Przyglada-
jac sie casusowi RBS widzimy, ze warunki te w zasadzie zostaly spelnione, chociaz
pewne watpliwosci budzi spetnienie warunku dobrego zarzadzania przed kryzysem.
Czy bowiem nadmiernie agresywna polityka banku (opisana ponizej) moze byé
uznana za sprawne zarzgdzanie? Analizujac przypadki pomocy bankom w réznych
panstwach europejskich mozna zreszta zauwazy¢, ze stanowisko Komisji Europej-
skiej czasami jest, eufemistycznie mowiac, dosy¢ elastyczne...

W swojej decyzji z 13 pazdziernika 2008 r. i pézniejszych Komisja stwierdza,
ze rekapitalizacja RBS oraz kapital kryzysowy stanowig pomoc w rozumieniu
Art. 107 (1) TfUE. Daje to korzysé ekonomiczng beneficjentowi i wzmacnia jego
pozycje w porownaniu do jego konkurentow w Wielkiej Brytanii i innych panstwach
cztonkowskich 1 stqd musi by¢ uwazana jako naruszajgca swobodng konkurencje
i wplywajgea na wymiane handlowq miedzy panistwami cztonkowskimi. Ta korzysé
Jest selektywna, poniewaz korzysta z niej tylko beneficjent takiej pomocy, poza tym
Jest udzielana z zasobow panstwad. W swoich decyzjach Komisja stwierdza jednak,
ze w warunkach rynkowych panujacych w czasie udzielania pomocy RBS nie mial-
by szans na uzyskanie potrzebnego kapitalu z rynku, miedzy innymi dlatego, ze
inwestorzy oczekuja racjonalnego zwrotu z zainwestowanego kapitalu, co byloby
niemozliwe wobec 6wczesnego standingu finansowego RBS. Mimo ze takie uzasad-
nienie wydaje sie przekonujgce, to jednak ciggle rodzi sie pytanie, dlaczego Komisja
w ogole zgodzilta sie na udzielanie takiej pomocy w §wietle wskazanych wcze$niej-
szych uchybien w zarzadzaniu RBS. A przeciez sama stwierdza, ze: trudnosci RBS
nie wynikajg z dobrze zidentyfikowanej grupy bardzo ryzykownych aktywow finan-
sowych. Wynikajq one natomiast z akumulacji ryzykownych aktywow w rozmych
podmiotach Grupy. Taka akumulacja ryzykownych aktywow jest zas rezultatem
mniej niz ostroznego udzielania kredytow i politykq zarzqdzania ryzykiem zaakcep-
towang dla calej grupy. Sq rowniez symptomy agresywnej polityki ekspansji Grupy
w latach prowadzqgcych do obecnego kryzysu®.

dJezeli chodzi o uczestnictwo RBS w APS, Komisja uzasadnia swojg zgode tym,
ze RBS zostal zmuszony do korzystania z systemu gwarancji panstwa, poniewaz
inaczej bank nie bylby w stanie znalezé niezaleznego prywatnego podmiotu na
rynku, ktéry moglby i chciatby udzieli¢ takich gwarancji, chociazby ze wzgledu na
poziom wynagrodzenia za takg ustuge. Jak wskazano wyzej, optata ta wynosi mniej
niz 0,32% gwarantowanych aktywéw i mozna byloby jg poréwnaé na przyktad ze
spreadem na piecioletnim CDS (swapem na zdarzenie kredytowe) holenderskich
obligacji skarbowych (wowczas z ratingiem AAA), chociaz nie budzi watpliwoSci
fakt, ze ryzyko kredytowe RBS i Holandii ,,nieco” sie r6zni... Komisja konkluduje
jednak, ze: majqc na uwadze globalny charakter dzialalnosci bankowej RBS, majgc

8  European Commission, State aid No N 422/2009 and N 621/2009..., op. cit.
9 Ibidem.
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na uwadze, ze RBS jest jednym z wiodagcych bankow w Wielkiej Brytanii, szczegdl-
nie w segmentach detalicznych, MSP i korporacyjnych, majgc na uwadze znaczenie
Jego gtownych rodzajow dziatalnosct dla gospodarki brytyjskiej, a takze majgc na
uwadze jej intensywne relacje finansowe z innymi bankami, Komisja przyjmuje do
wiadomosci, ze RBS jest bankiem waznym systemowo, a wiec jego upadek wigzal-
by sie ze znacznym zakioceniem dla brytyjskiego sektora finansowego i dla catej
gospodarki brytyjskiej'o.

2. ZOBOWIAZANIA RBS Z TYTULU OTRZYMANEJ POMOCY
PUBLICZNEJ

Wchodzge w kryzys, Royal Bank of Scotland stanowit jedng z najwiekszych grup
finansowych na $wiecie, mial ponad 40 milionéw klientéw prywatnych i instytucjo-
nalnych w 57 panstwach, sume bilansowa na poziomie 2219 mld funtéw oraz sumg
RWA11 577,8 mld funtéw. Dziata gléwnie przez dwie afiliacje operacyjne, tzn. Royal
Bank of Scotland i NatWest, a inne jego afiliacje to Citizens Financial Group!2,
dzialajgcy w dwunastu stanach w USA w zakresie bankowosci detalicznej i korpo-
racyjnej, RBS Insurance, Coutts, Ulster Bank Group w Irlandii oraz Greenwich
Capital. Powyzsza afiliacja operacyjna, Nat West (wraz z Ulster Bank i Greenwich
Capital), przylaczona do grupy po jej zakupie w 2000 r., zapoczgtkowala realiza-
cje agresywnej, egzogenicznej strategii rozwoju, bowiem nastepnie RBS zakupit
w 2004 r. amerykanski Charter One, a tuz przed wybuchem kryzysu w 2007 r.
w ramach konsorcjum trzech bankéw nabyl ABN AMRO. Po nabyciu tego ostat-
niego, w 2008 r. dosy¢ radykalnie zmieniono strukture organizacyjng i utworzono
trzy obszary biznesowe: rynki globalne, rynki regionalne oraz RBS Ubezpieczenia,
a dodatkowo obstugujace calg Grupe Group Manufacturing i the Centre. Jezeli
chodzi o pozycje zajmowang przez RBS na réznych rynkach, to niewatpliwie bank
znajduje sie wérod lider6w bankowosci korporacyjnej, szczegélnie w Anglii i Walii
oraz Szkocji. Wielki udzial ma takze w rynku bankowosci dla matych i érednich
przedsiebiorstw, transakcji finansowania handlu i w ubezpieczeniach pojazdow.
Wzmacniala sie tez obecno$é RBS w Azji, po pierwsze, poprzez zawigzanie partner-
stwa z Bank of China (2005 r.), a po drugie, po nabyciu czeSci ABN AMRO.

Juz od poczatku kryzysu, kiedy okazalo sie, ze RBS ma powazne braki w za-
kresie plynnosci, rozpoczal on serie prob majacych na celu odbudowe swojej bazy
kapitalowej. W 2008 r. wiosng przeprowadzil emisje akcji o wartoéci 12 mld fun-
tow. W tym samym roku pozbyt sie dwoch waznych inwestycji, tj. Angel Trains-

10 Ibidem.
11 Rigsk Weighted Assets, aktywa wazone ryzykiem.
12 Dziesigte miejsce pod wzgledem wielkosci depozytéw w bankach amerykanskich w 2008 r.
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Group oraz polowy udziatéw w Tesco Personal Finance JV. Jednakze nie pomoglo

to znaczgco w poprawie wskaznikéw finansowych grupy: na koniec 2008 r. RBS

odnotowal 24 mld funtéw strat, a w pierwszej potowie 2009 r. dodatkowo jeszcze

1 mld funtéw. Analitycy wskazuja, ze wrazliwo§é RBS na kryzys byla spowodowana

nastepujgcymi czynnikamils:

< jego ostatniej historii wysoce ryzykownej bankowoSci, opartej na szybko rosna-
cym bilansie, zaleznej w znaczgacym zakresie od finansowania sie hurtowego,

z wielkimi ekspozycjami kredytowymi na pojedynczych kontrahentéw i portfe-

lem kredytéw o wyzszym ryzyku, a takze aktywami strukturyzowanymi/seku-

rytyzowanymi;
< mnabycia dzialalnosci hurtowej ABN AMRO, co dalej ostabito pozycje RBS i ge-

nerowalo wielkie straty w 2008 r.;
< strategia RBS byla zorientowana przede wszystkim na osiggniecie wzrostu

i byta znaczaco oportunistyczna, jezeli chodzi o poszukiwanie mozliwo$ci wzro-

stu, z priorytetami dotyczacymi raczej absolutnych zyskéw niz zwrotu wazone-

go ryzykiem.

Komunikat Komisji w sprawie restrukturyzacji instytucji finansowych!* opisu-
je trzy warunki pozwalajgce na stwierdzenie, ze dzialania restrukturyzacyjne sa
spojne:
< plan restrukturyzacji musi by¢ przedstawiony i wdrazany, a takze by¢ na

tyle wiarygodny, by zapewni¢ przywrécenie dlugoterminowej wiarygodnoSci

banku;

% pomoc panstwa musi by¢ ograniczona do niezbednego minimum, przy czym
przez beneficjenta pomocy musi by¢ dostarczony odpowiedni wkiad wlasny;

< plan winien zapewniaé podjecie odpowiednich dzialan w celu ograniczenia za-
klécen swobody konkurencji do minimum i dla zapewnienia konkurencyjnego
sektora bankowego.

W ramach planu restrukturyzacji w jego ostatecznym brzmieniu (po korek-
tach)!® w wersji z 9 grudnia 2009 r., RBS rozpoczat dziatania dotyczace strategicz-
nego przegladu wszystkich poszczegélnych obszaréw biznesowych. W punkcie 10
Komunikatu wskazuje sie na koniecznoé¢ zidentyfikowania w planie restruktury-
zacji przyczyn trudnosci i stabosci banku oraz wyjaénienia, jak proponowane dzia-

13 European Commission, State aid No N 422/2009 and N 621/2009..., op. cit.

4 Rekapitalizacja instytucji finansowych w czasie obecnego kryzysu finansowego: ograniczenia
pomocy do niezbednego minimum oraz zabezpieczenia przeciwko niepotrzebnym zakloceniom
konkurencji, Official Journal C 10, 15 Jan. 2009, ktory daje wytyczne dotyczace warunkéw
dla rekapitalizacji bankéw przez panstwo (adekwatne wynagrodzenie, bodzce dla umorzenia
kapitalu panstwa, rekapitalizacja bankéw, ktore nie sg zasadniczo stabilne, pod warunkiem
wymogu glebokiej restrukturyzacji).

15 Decyzja z 13 pazdziernika 2008 r. akceptujagca APS stanowila, ze banki beneficjenci musza
przedstawi¢ plan restrukturyzacji w ciggu sze§ciu miesiecy.
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lania restrukturyzacyjne naprawia zidentyfikowane problemy. W planie ustalono
harmonogram uzyskania konkretnych wskaznikéw dotyczacych poziomu ryzyka
i zwrotu z kapitalu, ktére mialy zostac osiggniete do konca 2013 r. Planowal wiec
osiggng¢ rating na poziomie AA (na koniec 2008 r. rating utrzymywal sie na po-
ziomie BBB). Niestety plany te nie powiodly sie: od ogloszenia decyzji o utworze-
niu wewnetrznego ,,ztego banku” agencje ratingowe zmienily nastawienie dotad
neutralne na pesymistyczne. Nie zanosi sie tez, by to nastawienie uleglo zmianie
w niedlugiej perspektywie. Na przyktad 13 marca 2014 r. agencja Moody’s obnizyla
dtugoterminowy rating!® do Baa2, czyli oceny niewiele wyzszej od ratingu wyjScio-
wego z 2008 r. Co wiecej, obnizenie ratingu w tym przypadku mialo niewiele wsp6l-
nego z realizacjg planu naprawczego, a raczej bylo wynikiem opublikowania przez
RBS informacji o koniecznoéci zarezerwowania okoto 3 mld funtéw na ewentualne
sprawy sgdowe zwigzane z nieprawidlowoS§ciami ze sprzedazg réznych produktéw
strukturyzowanych jeszcze przed kryzysem, a takze informacjg, ze bank bedzie
potrzebowal jeszcze dodatkowo 3-5 lat na powrét do rentownoéci. W uzasadnie-
niu obnizenia ratingu przedstawiciele Moody’s pisza: plan [restrukturyzacji] jest
szeroki i skomplikowany, niesie ze sobg ogromne ryzyko jego realizacji w okresie
krotko- i srednioterminowym. Poza tym jest on realizowany w czasie, kiedy bank
ma ograniczong zdolnosé finansowq do zarzgdzania nieprzewidzianymi okoliczno-
Sciami, ktore mogqg pojawic sie w samym planie lub z innych zZrodel, takich jak np.
kolejnych procesow sadowych.

Kolgjnym elementem planu restrukturyzacji bylto osiggniecie wskaznika kapi-
tatowego dla funduszy wlasnych Kategorii I powyzej 8% (wobec 4% na 1 stycznia
2008 r.). W lutym 2014 r. RBS poinformowal, ze spelnia juz wymog tzw. Basel III
Core Tier One capital ratio, ktory na koniec roku bedzie wynosit 8,1-8,5%, a na
koniec grudnia 2015 r. juz 11%. Wskaznik kredytéw do depozytéw mial osiggngé
100% (wobec 156% w pazdzierniku 2008 r.), co zostalo spelnione dla calej grupy
w czerweu 2013 1. (99%)17. Nie ma natomiast publicznie ujawnionych informacji,
czy bankowi udato sie osiggna¢ cel zmniejszenia zaleznoSci od finansowania hurto-
wego (z 343 mld funtéw do mniej niz 150 mld funt6w!8) oraz zwiekszenia rezerw
plynnosci do 150 mld funtéw. RBS w swoim planie restrukturyzacji zapisal tez

16 http://dealbook.nytimes.com/2014/03/13/moodys-downgrades-royal-bank-of-scotland-ratings/?_
php=true&_type=blogs& r=0

17 https:/fw.ifslearning.ac.uk/Archive/2013/june/features/howhesterturnedrbsintoadifferentani-
mal.aspx

18 Zrédia podajg zreszta rozne kwoty wyjSciowe i uzyskane, np. w tekscie: In the second of a se-
ries on the UK’s big banks. Richard Tomison says that ultimately the future of Royal Bank
of Scotland will be decided more by politicians that by a perception that its chief executive’s
rescue operation has been successful mowi sie o kwocie wyjsciowej 297 mld funtéw i osiagnietej
w polowie 2013 r. kwocie 43 mld funtéw (https://fw.ifslearing.ac.uk/Archive/2013/june/features/
howhesterturnedRBSintoadifferent animal)
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docelowe wskazniki zwrotu z kapitatu (do ponad 15%), wskaznik relacji kosztow
do dochodéw (do ponizej 45%) i innych.

Plan restrukturyzacji opisuje zasadniczg zmiane, jezeli chodzi o profil ryzyka
RBS, a takze stalg redukcje tego ryzyka poprzez zmiane strategii calej Grupy pole-
gajacej na skoncentrowaniu sie na obszarach biznesowych przynoszacych stabilne
i zdywersyfikowane strumienie dochodéw, a takze odejScie od strategii majacej na
celu absolutny wzrost zyskow na rzecz koncentracji na stabilnym zwrocie korygo-
wanym ryzykiem. Plan zakladal oddzielenie tzw. zasadniczych linii biznesowych
od pozostalych (non core, NC). Obszar NC zostal stworzony dla aktywow, ktore
RBS zamierzal sprzedaé¢ lub spisa¢ w straty. Jednym z elementéw identyfikacji
aktywow, ktore mialy zostaé przeniesione do NC, byla ich intensywnos¢ ,,zuzycia”
kapitalu regulacyjnego, a takze wysoki profil ryzyka, a byly to: strukturyzowane
kredytowanie nieruchomoéci, finansowanie aktywoéw, kredytowanie z finansowa-
niem lewarowanym, kredytowanie finansowania projektéw, dzialalno§é handlowa
na rachunek wlasny, obrét kredytami strukturyzowanymi, nieptynne struktury-
zowane instrumenty pochodne, finansowanie grup oraz inicjowanie instrumentéw
sekurytyzacji, tzw. ABS-6w, ktore sg uznane za non conforming (ponizej pewnego
poziomu jako$ci). RBS docelowo ma staé sie mniejszym, prostszym i bardziej no-
woczesnym bankiem. Oznacza to m.in. konieczno$c¢ ograniczenia jego dziatalnosci
w zakresie bankowoSci inwestycyjnej oraz glebokg zmiane jego kultury korpora-
cyjnej. Jezeli chodzi o to ostatnie, to przede wszystkim wyznaczono nowych czton-
kow zarzadu Grupy, zweryfikowano polityke wynagrodzen i wprowadzono nowy
system bodZcowania, a takze wdrozono program redukcji kosztéw w catej Grupie.
Zobowigzano RBS, by do konca 2013 r. wdrozyl wzorowo Kodeks Wynagrodzen
FSA oraz wszelkie przepisy przyjete przez rzad brytyjski na podstawie tzw. Walker
Review!?,

RBS?20 zobowigzat sie do catkowitej sprzedazy swojej inwestycji, Citizens Finan-
cial Group (transakcja ma sie uprawomocnic¢ w potowie 2014 r., kiedy to planowana
jest pierwotna oferta publiczna akcji tego podmiotu) w USA. Jest to czesé planu
wyjscia z rynkow bankowosci detalicznej i komercyjnej poza Wielka Brytania i Ir-
landia. RBS wycofuje sie takze z dziewieciu rynkéw Azji i Bliskiego Wschodu, a po-
nadto z kilku rynkéw Ameryki Lacinskiej. Ponadto, wladze brytyjskie zobowigzaty
sie wobec Komisji Europejskiej do nadzorowania postepu RBS w zakresie sprzedazy
swoich udzialéw w takich spétkach, jak: RBS Insurance?!, Global Merchant Servi-

19 http://webarchive.nationalarchives.gov.uk/+ /http:/www.hm-treasury.gov.uk/d/walker_re-
view_261109.pdf

20 http://ec.europa.eu/eu_law/state_aids/comp-2009/n422-09.pdf

21 RBS Insurance zajmuje sie sprzedaza polis ubezpieczeniowych dla klientéw detalicznych oraz
MSP przez Internet i telefon, a takze przez agentow ubezpieczeniowych. Afiliacjami sg: Direct
Line, Churchill i Priviledge, jak réwniez Green Flag i NIG. Afiliacje miedzynarodowe, gléwnie
w Niemczech i Wloszech, sprzedaja ubezpieczenia ogdlne, przede wszystkim samochodowe.

65



Bezpieczny Bank
1(54)/2014

ces?2, RBS Sempra Commodities?? i Rainbow Business, ktore po cze$ci miaty zostaé
sprzedane nie pdzniej niz do konca 2011 r., a w caloSci do konica 2013 r. Wzgledem
nabywcy Rainbow Business (podmiotu zajmujacego sie bankowo§cig korporacyjna,
ukierunkowang szczegélnie na MSP), postawiono nastepujace warunki:

% nie moze mieé przed transakcjg udziatu w brytyjskim rynku MSP wyzszego niz

14%, musi tez by¢ niezalezny od RBS;

% musi spelnia¢ wszystkie inne warunki okreslane w prawie unijnym dotyczacym
swobody konkurencji, a zwlaszcza fuzji i przejec;

< musi wykaza¢ sie odpowiednimi kompetencjami i zasobami finansowymi w od-
niesieniu do zarzgdzania, odpowiednich standardéw kontroli i nadzorowania
ryzyka, odpowiedniego stosunku do klientow.

W czesei planu dotyczgcej wychodzenia z Rainbow Business2* wskazano tez, ze
RBS moze ewentualnie: wspieraé nabywce (nabywcéw) w jego migracji do stwo-
rzenia odpowiedniej infrastruktury, w tym udzielaé przejsciowego wsparcia (w tym
w razie potrzeby na podstawie umowy o swiadczeniu ustug clearingu na warunkach
rynkowych it wobec przenoszonych rachunkow klientow).

W odniesieniu do RBS Insurance wladze brytyjskie i RBS zobowigzaly sie do
sprzedania do konca 2014 r. pakietu kontrolnego. Nalezy zauwazy¢, ze brak pel-
nej realizacji tych zadan bedzie skutkowal tym, ze rzad brytyjski bedzie musial
wyznaczy¢ powiernika dokonujgcego wymuszonej sprzedazy, bez okreslenia ceny
minimalnej.

Ponadto wladze brytyjskie zobowigzaly sie, ze RBS (i) nie bedzie nabywat
zadnej instytucji finansowej i (ii) nie bedzie dokonywal zadnych innych akwi-
zycji, ktorych celem byloby poszerzenie jego dzialalnosci biznesowej do konca
2012 r.25

3. OKOLICZNOSCI POWOEANIA WEWNETRZNEGO
»ZEEGO BANKU”

Opracowany przez Komisje Europejska projekt dyrektywy o uporzadkowane;j
likwidacji i restrukturyzacji bankéw (BRRD) z czerwca 2012 r. podaje wytyczne,
w jaki sposob nalezatoby identyfikowaé upadajgce banki i jak okre§la¢ podmiot,
ktory bylby zobowigzany do opracowania planu dzialania wobec takich bankoéw,
jakie moglby stosowac narzedzia (np. separacja aktywow) w takim planie, jak

22 Zajmuje sie gléwnie platnosciami kartowymi (ponad 5 mld transakcji kartowych kazdego
roku).

23 Wiodacy podmiot globalny w zakresie handlu surowcami.

24 http://www.trefis.com/stock/rbs/articles/207976/rbs-finally-closes-project-rainbow-de-
al/2013-09-30

25 European Commission, State aid No N 422/2009 and N 621/2009..., op. cit.

66



Problemy i poglgdy

mialby on byé finansowany i — wreszcie — kto jest odpowiedzialny za wdrazanie
i nadzorowanie realizacji takiego planu. W pracach nad unig bankowsg wérod wielu
propozycji znajdujemy réwniez propozycje odseparowania zagrozonych aktywow
od banku poprzez transfer catosci lub czesci zagrozonych aktywéw bankowych
do instytucji pomostowych (,,zlych bankéw”), a nastepnie sprzedaz tych bankow.
Taki transfer 1gczy sie jednak z nabywaniem aktywow z upadajacych bankéw przez
instytucje publiczng po przeprowadzeniu ich wyceny. Dzialanie to pozwala pozo-
stalemu ,,zdrowemu bankowi” na uzyskanie potrzebnego zastrzyku kapitalowego
pomagajgcego w poprawie jego wskaznikow ostrozno§ciowych i skoncentrowanie
sie na poprawie jego zasadniczej dziatalno$ci. Na ustalenie wielko$ci pomocy pan-
stwa w takim przypadku wplyw ma przeprowadzona wycena oraz cena sprzedazy,
ktora oczywiscie musi by¢ nizsza od wartosci ksiegowej transferowanych aktywow.
W propozycji BRRD wskazano, ze to banki majg przygotowywaé¢ plany napraw-
cze, uaktualniane co roku, a plany te majg by¢ akceptowane przez krajowy nad-
z6r bankowy lub — w przypadku bankéw waznych systemowo — przez Europejski
Bank Centralny na podstawie rozporzadzenia o SRM i SRF z lipca 2013 r. Krajo-
we wladze nadzorcze, w przypadku pojawienia sie trudno§ci w danym banku, sg
odpowiedzialne za nadzorowanie realizacji planu naprawczego. Celem przewod-
nim opracowania wymienionych aktéw prawnych bylo odciazenie finanséw pu-
blicznych panstw czlonkowskich z kosztow ratowania bankéw i przeniesienie ich
na akcjonariuszy, niezabezpieczonych wierzycieli oraz wielkich deponentéw (po-
wyzej 100 000 euro). Jednak liczne opracowania wskazujg26, ze nie da sie tego
dokona¢, przynajmniej w krotkim okresie, jezeli w gre wchodzi¢ bedzie odsepa-
rowanie aktywow poprzez ich zakup od upadajacych bankéw i umieszczenia ich
w zewnetrznym ,,ztym banku” lub tez dostarczanie ptynnosci do banku pomosto-
wego.

Wybor Sciezki likwidacyjnej zalezy takze od tego, jaka instytucja w poszcze-
g6lnych panstwach cztonkowskich ma pelnié funkcje likwidacyjng, gdyz od tego
moze zalezec, czy i ile pieniedzy publicznych zostanie wydatkowane na ratowanie
konkretnego banku. Kwestia ta w wymienionych aktach prawnych jest w gestii
rzadow poszczegolnych panstw, ktore moga wskazaé na bank centralny, regulatora
finansowego, instytucje ubezpieczajacg depozyty bankowe, ministra finansow czy
tez jeszcze inny podmiot. Panstwa europejskie, w ktérych przeprowadzono likwi-
dacje bankéw za pomocg odno$nych instytucji, przedstawia tabela 3.

26 Na przyktad Bruegel Policy Contribution, Who decides? Resolving failed banks in a European
framework, Issue 2013/16, November 2013.
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Tabela 3. Przyklady upadajacych lub upadlych bankéw w UE, a takze krajowe
instytucje publiczne zaangazowane w ich likwidacje (lata 2008-2012)

Kluczowe instytucje

Panstwo zaangazowane w likwidacje Przyklady
Austria Ministerstwo Finanséw Hypo Alpe-Adria
Bank International
Belgia Ministerstwo Finansow Dexia, Fortis
Dania Bank centralny, Specjalne Wiadze Capinordic Bank, Fionia Bank

Likwidacyjne (Finansiel Stabilitet)

Finlandia |Nadzorca Finansowy (FIN — FSA) Sophia Bank

Francja Ministerstwo Finansow Dexia
Ministerstwo Finanséw, Federalne

Niemcy Wiadze ds. Nadzoru Finansowego Hypo Real Estate
(BaFin)

Grecia Bank centralny, Hellenic Financial TT Hellenic Postbank,

J Stability Facility National Bank of Greece

Irlandia Ministerstwo Finanséw, Anglo Irish, Irish Nationwide
bank centralny Building Society

Wioch Ministerstwo Finans6w, Delta, Bec di Altavilla Silentina

Y bank centralny e Calabritto

Ministerstwo Finansow,

Lotwa Parex bank, Latvijas Krajbanka

nadzér bankowy

Litwa Ministerstwo Finanséw, Bankas Snoras AB
bank centralny

Holandia | Ministerstwo Finansow, Fortis, SNS REAAL
bank centralny

Portuealia Ministerstwo Finanséw, Caixa Geral de Depositos,

g bank centralny Banco Privado Portugues
Ministerstwo Finanséw,
. . bank centralny, Special Resolution . .

Hiszpania Authority (fundusz uporzadkowanej Banlia, Caja Sur
likwidacji bankéw)

Wielka Ministerstwo Finansow, Royal Bank of Scotland,

Brytania bank centralny, nadzorca bankowy Chelsea Building Society

Zrédto: Bruegel Policy Contribution, Who decides?..., op. cit.

Takie rozwigzanie nie bedzie jednak wolne od potencjalnych konfliktow inte-
resoéw, nawet jezeli wymienione akty prawne wskazujg na konieczno$c ,,prawne-
go odseparowania funkcjonalnego” wladz likwidacyjnych od pozostalych struktur
tej samej instytucji. Nalezy bowiem zauwazy¢, ze aktywnos$é takiego podmiotu
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z ,prawnym odseparowaniem funkcjonalnym” wzrastac bedzie w czasach kryzysu,
co natychmiast pod znakiem zapytania stawia jako§¢ pracownikow tego podmiotu,
ktorzy, silg rzeczy, mieliby pracowac na zasadzie ad hoc, doboru kryzysowego. Bez
wzgledu na to, jaka instytucja miataby decydowac o formie pomocy upadajgcemu
bankowi, istotng kwestig jest/bylby jej zwigzek z wplywami ze strony politykow,
np. cheé poprawienia swojego wizerunku przed nadchodzacymi wyborami. W ta-
kiej sytuacji cena zakupu problematycznych aktywow moglaby by¢ nierealistyczna,
i ustalana na takim poziomie tylko ze wzgledu na szybki, chociaz krétkotermino-
wy, wplyw na wyniki ratowanego banku, a nie ze wzgledu na kontekst fiskalny
takiej pomocy. BRRD wskazuje, ze w takiej sytuacji najlepszym sposobem bytoby
uzyskanie niezaleznej wyceny transferowanych aktywow, co jednak — gdyby trzeba
byto uzyskaé niezalezng wycene wielu aktywoéw w wielu jednoczes$nie upadajacych
bankach (jest wielce prawdopodobne w czasie kryzysu) — mogloby by¢ trudne, jezeli
nie niemozliwe. Wowczas kwestia wyceny wraca do narodowych wiadz likwidacyj-
nych — z wszystkimi zastrzezeniami wymienionymi wyzej.

Konflikt intereséw moze pojawié sie rowniez, kiedy krajowe wtadze likwidacyj-
ne (np. ministerstwo finanséw), chcialyby poprzez pomoc panstwa uzyskaé duzy
wplyw na wspomagany bank w celu wplywania na jego dalszg strategie, np. na
posérednie zmuszanie go do nabywania suwerennych papieré6w dluznych - co moze
prowadzié¢ do szkodliwego dla gospodarki efektu wypychania. Pomoc panstwa moze
by¢ takze stymulowana przez cheé przypodobania sie potencjalnym wyborcom wi-
dzgcym chetniej dany bank w rekach krajowych.

Przygotowaniom decyzji towarzyszylo wiele analiz zamoéwionych zaréwno przez
RBS jak i rzad. Ten ostatni zlecil np. opracowanie studium zasadnosci utworzenia
zewnetrznego/wewnetrznego ,zlego banku” firmie Rothschild. Z analiz przepro-
wadzonych przez Rothschilda wynika dobitnie, ze stworzenie zewnetrznego ,,zlego
banku”: przyniesie wiecej szkod niz korzysci dla RBS i nie przyczyni sie do poprawy
Jjego pozycji kapitatowej, zakloci proces zarzadczy 1 samo w sobie bedzie trudne do
realizacji?’. Wewnetrzny ,zty bank” nie bedzie korzystat z pieniedzy podatnikéw,
jego dziatalnoéé bedzie natomiast finansowana z zasob6w RBS. Zadaniem tego
podmiotu jest sprzedaz problematycznych aktywow o szacowanej wartosci okolo
39 mld funtéw w ciggu trzech lat. Jak sie wydaje, u podstaw takiej decyzji lezy m.in.
fakt, ze w czasie kryzysu lub nawet ,tylko” szeroko komentowanych problemoéw
takiego wielkiego banku, jakim jest RBS, realistyczna wycena transferowanych
aktywow jest mocno problematyczna, trudno bowiem uzyskac¢ wiarygodng wycene
z rynku. Rzadowi trudno byloby wiec udowodni¢ Komisji Europejskiej, ze cena,
jaka zaplacil za transfer do zewnetrznego ,,ztego banku”, jest wlasciwa. Oczywi-
Scie, jest to tylko méj autorski wniosek wynikajacy z czytania — miedzy wierszami
— réznych publikacji.

27 QOswiadczenie George Osborne’a z 1 listopada 2013 r.
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Na podstawie zleconych analiz2® RBS zdecydowat sie na stworzenie wewnetrz-
nego ,,ztego banku” (IBB) o nazwie RBS Capital Resolution Group, ktéry bedzie
zajmowal sie likwidacjg aktywoéw o wysokim ryzyku o wartosci na koniec 2013 r.
38 mld funtéw??, , konsumujgcych” 20% kapitalu regulacyjnego. Dziatajacy od po-
czgtku 2014 r. bank ma pozby¢ sie 55-70% tych aktywow w pierwszych dwdch
latach swojego istnienia (do konica 2015 r.), a zakonczy¢ catkowicie te dzialania
w ciggu trzech lat. Zaklada sie, ze po tym czasie ewentualnie wroéci do bilansu
Grupy RBS nie wiecej niz 15% tych aktywow. Koszt pozbywania sie aktywoéw IBB
zaklada sie w granicach 1,5-2,0 mld funtéw w latach 2014-2016.

Utworzenie takiego banku uzyskato akceptacje brytyjskiej Komisji Parlamen-
tarnej ds. Standardéw Bankowych (PCBS), a rzad w odniesieniu do calej operacji
sformutowal nastepujace trzy cele:
< przyspieszenie powrotu RBS do sektora prywatnego;
< wspieranie gospodarki brytyjskiej;

% uzyskanie jak najwyzszej wartosci dla podatnika.

W raporcie opublikowanym 13 czerwca PCBS wskazala, ze: RBSG jest jednym
z najwiekszych brytyjskich bankow krajowych i odgrywa kluczowq role w gospodar-
ce brytyjskiej, szczegdlnie w odniesieniu do MSP. Obecny stan RBS i trwajqce nadal
Jjego posiadanie przez rzqd tworzy powazne problemy dla gospodarki brytyjskiej,
mimo prac zarzqdu od 2008 r. dotyczqcych naprawy bilansu. Pozycja kapitatowa
RBS pozostaje staba, naruszajgc jego zdolnosé do swiadczenia wystarczajqcej akeji
kredytowej czy konkurencji potrzebnej dla przywrdcenia rentownosci sektora banko-
wego 1 pelnego zdrowienia gospodarki brytyjskiej. RBS nadal jest obcigzony przez
niepewnosc zwigzang z odziedziczonymi ztymi aktywami i przez posiadanie rzqdu
Jjako swojego gtownego akcjonariusza. Takie problemy dla jednego z najwiekszych
bankow brytyjskich ostabiajqg zaufanie i wiare do bankow i kredytowania przez ban-
ki. Podwazajq one rowniez szersze zaufanie gospodarcze i dziatalnosé inwestycyjnag
nawet dla firm, ktdre nie stojg przez najblizszymi ograniczeniami kredytowymis0.

W efekcie HM Treasury powotlal kilku ekspertéw zewnetrznych w celu prze-
analizowania opcji zewnetrznego/wewnetrznego ,,zlego banku” (wspomniany weze-
$niej Rothschild, a takze BlackRock Solutions, Slaughter and May oraz Pricewa-
terhouseCoopers). Rothschild wskazal, ze aczkolwiek przeniesienie aktywéw do
zewnetrznego ,,ztego banku” moze poprawi¢ wycene banku w celu uatrakcyjnienia
go przyszlym inwestorom prywatnym, to jednak efekt ten szybko zaniknie. Ewen-
tualna poprawa wyceny jest rowniez wysoce problematyczna. Przeniesienie akty-
wow do zewnetrznego ,,ztego banku” nie przyczyni sie tez znaczgco do poprawy

28 Roéwniez dokonanych przez Andrew Large, a odnoszacych sie do standardéw kredytowania
i praktyk stosowanych przez RBS i NatWest.

29 RBS Group, Interim Management Statement, @3 2013.

30 HM Treasury, RBS and the case for a bad bank: The Government Review, November 2013.
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wplywu akcji kredytowej na gospodarke brytyjska. Zewnetrzny ,,zly bank” miatby
réwniez posredni negatywny wplyw na warto$¢ dla podatnika, gdyz wigzaloby sie
to z implikacjami dla finanséw publicznych, tzn. zwiekszeniu musialby ulec dlug
publiczny oraz deficyt budzetowy. Wskazaé nalezy ponadto, ze poniewaz rzad nadal
jest akcjonariuszem wiekszosciowym w RBS, nabycie aktywéw od RBS oznaczatoby
wlaéciwie nabycie swoich aktywéw przez stworzenie pasywoéw (obligacji skarbo-
wych)31,

Aktywa w IBB zostaly wyodrebnione wedlug réznych kryteriéw, jak wyniki te-
stow strategicznych, analizy wszystkich linii biznesowych, analizy aktywow o ni-
skim zwrocie czy niskim potencjale wzrostu. Niemniej jednak gtéwnymi wskazania-
mi dla wyboru takich czy innych aktywoéw byta zmienno$é ich wynikow w otoczeniu
stresu oraz wspomniana dlugoterminowa intensywnos$¢ kapitalowa. ,,Wewnetrz-
no§¢” IBB polega na tym, ze chociaz jest on zarzadzany odrebnie i nadzorowany
przez odrebng rade nadzorcza, to jednak dziala w ramach istniejacych struktur
prawnych i zarzadczych calej Grupy. Sklad portfela aktywow IBB to: 50% pocho-
dzacych z dziatalnosci NC (nie wliczajac w to aktywow Ulster Banku), 20% z Ulster
Banku, a reszta z brytyjskiej dziatalnoSci w zakresie bankowosci korporacyjnej,
miedzynarodowej i mniej waznych rynkow. Pewne aktywa, mimo ze mogly byé
réwniez aktywami zagrozonymi, nie byly w ogéle brane pod uwage, jezeli wchodzi-
Iy w zakres kluczowego biznesu RBS (glownie w Wielkiej Brytanii) i bankowo§ci
detalicznej (kredyty hipoteczne, overdrafty).

Za analize aktywow potencjalnie kwalifikujgcych sie do ,,ztego banku” odpowie-
dzialna byla firma BlackRock Solutions. Miala ona dokonac projekcji przeplywow
gotowkowych i strat aktywow wstepnie wskazanych, na podstawie kilku scenariu-
szy makroekonomicznych — w tym stresu — publikowanych przez Bank of England.
Ogoblnie przeanalizowano ponad milion aktywow i pozycji handlowych w instru-
mentach pochodnych. Przy modelowaniu przeplywow gotowkowych BlackRock
Solutions wykorzystywal informacje dotyczace:
< prawdopodobienstwa zdarzenia kredytowego;
< straty w wyniku zdarzenia kredytowego i poziomu oczekiwanych kwot zwindy-

kowanych;

% obecnych i przyszlych szacowanych wartoSci zabezpieczen (jak wartoSci domow,
wartoS§ci nieruchomosci komercyjnych i wartosci statkow);
< innych stosownych zmiennych?32.

Wyniki otrzymane przez modelowanie przeplywéw i identyfikacje portfela
o podwyzszonym ryzyku zostaly nastepnie przeanalizowane przez firme PwC pod
wzgledem ich logicznej spdjnosci i prawidlowosci modelu. Analiza potwierdzita, ze
model i wyniki nie zawierajg znaczacych btedow.

31 Ibidem.
32 Ibidem.
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PODSUMOWANIE

Niedoboér kapitatu regulacyjnego w RBS na koniec 2013 r. wyniést 3,2 mld fun-
tow. W czasie sporzadzania planu restrukturyzacji zakladano status quo dla oto-
czenia zewnetrznego banku, jednakze m.in. kryzys w strefie euro nakazal zwery-
fikowanie pewnych elementéw tego planu (np. powrotu do wyptaty dywidendy)33.
Prawie wszyscy zewnetrzni eksperci podkreslali, ze o ile otworzenie zewnetrznego
,»zlego banku” byloby jak najbardziej racjonalnym rozwigzaniem w latach 2008,
2009 czy 2010, to obecnie jednak RBS znajduje sie w zupelnie innej sytuacji (ze-
wnetrznej i wewnetrznej). Rothschild wskazywal wrecz: ze stworzenie finansowa-
nego przez podainika zewnetrznego zlego banku zrobi wiecej ztego niz dobrego dla
RBS, poniewaz nie przyczyni sie to do poprawy kapitatu, zaktoci zarzqdzanie i wy-
wola znaczne wyzwania zwigzane z wdrazaniem. W takiej wiec sytuacji spowoduje
to odejscie od celow rzqdu3*.

Sg rowniez zewnetrzne argumenty za powolaniem wewnetrznego ,,ztego ban-
ku”. Wspomniany we wstepie Citi Holding, stworzony na poczatku 2009 r., w wy-
niku kryzysu subprime stale redukuje z sukcesem swdj portfel odziedziczonych
aktywow, co ma bezposredni wplyw na percepcje graczy rynkowych: warto$é jego
akcji od powolania do pazdziernika 2013 r. wzrosta o 30%. Bardzo podobny plan
do RBS zrealizowal w 2012 r. szwajcarski UBS, ktory do wewnetrznego ,,ztego
banku” wyprowadzil grupe aktywow nie mieszczacych sie w jego zweryfikowa-
nej strategii. Na koniec 2012 r. podmiot posiadal aktywa o wartoSci 105 mld
CHF w RWA, a w planach jest dalsza redukcja portfela do 25 mld CHF do konca
2017 r.

Przeciwko RBS toczyly sie lub toczg postepowania sgdowe, ktore nie ulatwiajg
procesu powrotu RBS do pelnej rentownosci. Zakonczony np. zostal proces doty-
czacy zaangazowania niektorych afiliacji w sprawie posiadaczy akcji uprzywilejo-
wanych RBS oraz ADR (amerykanskich kwitéw depozytowych). Toczy sie proces
przeciwko spotkom z Grupy RBS w sprawie pelnienia przez nie funkgcji emitenta,
deponenta i/lub inwestora w niektérych amerykanskich transakcjach sekurytyza-
cyjnych i biznesu ubezpieczania emisji. WSréd tych procesow jest szes¢ przypadkéw
zgloszonych we wrze$niu 2011 r. przez Federal Housing Finance Agency (FHFA)
jako komisarza Fannie Mae i Freddie Mac?3>. W czerwcu 2013 r. opublikowano infor-
macje, ze RBS znajduje sie wérod 20 bankéw, ktérym wladze monetarne Singapuru
zarzucily uchybienia w zakresie zarzadzania, kontroli wewnetrznej i systemach
nadzoru odnoszacych sie do kwotowania kurséw.

33 Ibidem.
34 Ibidem.
35 RBS Group, Interim Management Statement, Q3 2013.
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Nie utatwi to RBS-owi powrotu do sektora prywatnego, wspomagania gospodar-
ki brytyjskiej, a takze, co wazne z punktu widzenia poprawy wizerunku rzagdu, nie
da wymiernych korzy$ci lub przynajmniej neutralnego efektu z zainwestowanych
w RBS pieniedzy dla podatnika brytyjskiego. Wszystko to musi wymuszac¢ na rza-
dzie dalsze zaangazowanie w poprawe sytuacji RBS.

Stowa kluczowe: pomoc panstwa, zagrozone aktywa, zewnetrzny/wewnetrzny
,»zly bank”

Abstract

Cases of State aid directed at financial institutions were and are relatively fre-
quent in times of crisis. Nevertheless, the bulk of aid taxpayer tunded aid during
the harsh times commencing in 2008 in Europe has forced European decision-mak-
ing entities to re-define the patterns of support and to reduce public commitments
as well as to pass them on to shareholders, unsecured creditors and big depositors.
The aim of this article is to indicate that despite such a qualitative shift there is
and will be considerable room for manoeuvre for national authorities to pump ad-
ditional public funds into failing banks thought to be systemically important. To
bring up a range of different forms of a State support, the example of the British
Royal Bank of Scotland is recalled and described. The intention of the author is to
stipulate the circumstances where merely an “internal” rescue will not do, even
after the creation of the Single Resolution Fund (the body the United Kingdom is
not expected to join). And, in some externalities, national authorities would have
the temptation to circumvent European law.

Key words: State aid, troubled assets, external/internal “bad bank”
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