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ZARZADY BANKOW
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Banki prowadzace dzialalno$¢ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej co raz czgsciej
korzystajag z emisji obligacji podporzadkowanych w celu pozyskania srodkéw na
finansowanie swojej dziatalno$ci. Instrument ten nalezy do standardowego zestawu Zrédet
finansowania dzialalnosci bankowej i traktowany jest przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego
jako naturalne narzedzie pozyskiwania kapitatu.

Jednoczesnie Komisja Nadzoru Finansowego, zwracajac szczegdlng uwage na zapewnienie
inwestorom nabywajgcym papiery warto$ciowe nalezytej informacji o emitencie i
oferowanych papierach wartosciowych, dostrzega potencjalne ryzyko w tym, ze niektérzy
inwestorzy mogg nie by¢ $wiadomi ryzyka zwigzanego 2z nabyciem obligacji
podporzadkowanych emitowanych przez banki.

W przypadku oferty publicznej jedynym dokumentem informacyjnym, na podstawie ktérego
podejmowana jest decyzja o zakupie obligacji, jest prospekt emisyjny albo memorandum
informacyjne. Klienci, decydujac si¢ na zakup papieru wartoSciowego, powinni takze znac
podstawowe zasady dotyczace zar6wno charakteru jak i obrotu danym papierem
wartosciowym.

Zgodnie z dotychczasowg praktyks, w prospektach emisyjnych zatwierdzonych juz przez
Komisj¢ Nadzoru Finansowego zawarte byly czynniki ryzyka dotyczace zaréwno
potencjalnego niewykonania zobowigzan z obligacji jak i wskazujace na podporzadkowany
charakter wierzytelnosci z obligacji i brak ich zabezpieczenia. Wprost tez zwracano uwage
inwestoré6w, ze obligacje nie stanowig lokaty bankowej i nie sg objete zadnym systemem
gwarantowania $wiadczen. Od poczatku tego roku banki zamieszczajg w prospekcie réwniez
informacje o czynniku ryzyka zwigzanym z Dyrektywg 2014/59/WE. W grudniu 2015 r.
zostal opublikowany przez European Securities and Markets Authority (,ESMA”) tzw.
question and answer wskazujgcy na zasadno$¢ zamieszczania w prospektach emisyjnych
instytucji finansowych czynnika ryzyka, w zwigzku z mozliwymi konsekwencjami
koniecznosci zastosowania przez wiasciwe organy nadzoru $rodkéw przewidzianych w
Dyrektywie 2014/59/WE jako dzialan naprawczych oraz w ramach restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych.
W konsekwencji banki szczegélowo informowaly, iz obligacje podporzadkowane moga
zosta¢ poddane instrumentom restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, co w
konsekwencji moze doprowadzi¢ do obnizenia ich wartosci do zera, moze doprowadzi¢ do
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zamiany na akcje zwykle albo inne instrumenty typu udzialowego lub doprowadzi¢ do zmian
warunkow emisji.

Dzigki tej polityce informacyjnej prospekt emisyjny dostarcza inwestorom, do ktérych
kierowana jest oferta nabycia obligacji podporzadkowanych, najwazniejszych informacji o
ryzykach zwigzanych z ich nabyciem. Zasadne jest jej kontynuowanie oraz rozszerzenie na
wszelkie dokumenty informacyjne adresowane do potencjalnych nabywcdw obligacji, w tym
podporzadkowanych, emitowanych takze w ramach ofert niepublicznych, tak aby potencjalni
inwestorzy mogli zapozna¢ si¢ z przedmiotowymi czynnikami ryzyka.

Nie mniej istotnym zagadnieniem jest, ze niektoérzy inwestorzy mogg podejmowac decyzje
dotyczgcg inwestycji w dane obligacje bez zapoznania si¢ ze sporzadzonym dla nich
dokumentem informacyjnym (np. prospektem emisyjnym) zwigzanym z oferta danych
papieréw wartosciowych, a w szczegdlnosci z czynnikami ryzyka. Tym samym w ocenie
Komisji Nadzoru Finansowego kluczowe jest, aby osoby otrzymujace oferte nabycia obligacji
podporzadkowanych banku byli kazdorazowo dodatkowo informowani o charakterze
papieréw wartosciowych oraz czynnikach ryzyka zawartych w odpowiednim dokumencie
informacyjnym (np. opublikowanym prospekcie emisyjnym), wskazujgc przy tym na
mozliwos$¢ zapoznania si¢ przez klienta z tym dokumentem informacyjnym przed podjeciem
decyzji inwestycyjnej.
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