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Streszczenie: Globalny kryzys finansowy 2007-2009 pokazal, Ze wiara w stabilnos¢ i bez-
pieczenstwo duzych bankéw byla czgsto bezpodstawna. Nagly spadek zaufania do bankow i
zatamanie globalnego rynku migdzybankowego zwroécity uwagg na konieczno$¢ wypraco-
wania nowych metod badania bezpieczenstwa bankéw. Celem artykutu byto wigc zwrocenie
uwagi na problemy bezpieczenstwa dzialania banku, jako waznego elementu oceny banku
nie tylko przez regulatoréw, ale wszystkich uczestnikow rynku finansowego.

W czgsci empirycznej dokonano analizy bezpieczenstwa dziatania bankow na polskim
rynku bankowym za pomoca wskaznika Z-score, liczonego dla bankoéw komercyjnych w
okresie 2003-2009, ze szczegdlnym uwzglgdnieniem dwoch kryteriow: typu banku (modelu
biznesowego) i jego wielkosci. Wyniki analizy pokazaly, iz w okresie pokryzysowym po-
gorszyto si¢ bezpieczenstwo wszystkich grup analizowanych bankéw, cho¢ w réznym stop-
niu — najbezpieczniejsza grupa okazalty si¢ duze banki uniwersalne, najmniej bezpieczng —
banki nalezace do grupy srednich bankow kredytowych.

Stowa kluczowe: bezpieczenstwo bankéw, model biznesowy, wskaznik Z-score.

1. Wstep

W okresie stabilnego i szybkiego rozwoju globalnego rynku bankowego spora-
dycznie zajmowano si¢ kwestia bezpieczenstwa bankow komercyjnych, dziataja-
cych na rynku detalicznym. Okres dobrej koniunktury sprzyjal koncentracji na
ekspansji i rentownosci, kosztem podejmowania wysokiego ryzyka. Powszechnie
uwazano, ze globalne banki komercyjne sa ,,za duze i za wazne, zeby upas¢”, poza
tym sa adekwatnie chronione zar6wno przez regulacje, jak i przez istniejaca sie¢
bezpieczenstwa (banki centralne, instytucje nadzorcze, instytucje gwarantujace de-
pozyty, agendy rzadowe). Globalny kryzys lat 2007-2009 podwazyt te zatozenia,
pokazujac, ze istniejace regulacje ostroznosciowe nie gwarantuja stabilno$ci mi-
kroekonomicznej bankdw, a sie¢ bezpieczenstwa finansowego nie gwarantuje sta-
bilnosci systemowej. Powszechnie krytykowano skutecznos$¢ rezimow regulacyj-
nych i instytucji nadzorczych oraz wiarg poktadana w dyscyplinie rynkowe;.
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Instytucje i systemy gwarantowania depozytow szybko zareagowaly na panike
wywotana kryzysem, np. w UE szybko dwukrotnie podniesiono stawke ubezpie-
czenia depozytow: poczatkowo do 50 tys. euro (do 30.06.2009), ze wskazaniem, ze
do 31.12.2010 ochrona depozytéw ma wzrosna¢ do 100 tys. euro!. Jednak inne
elementy sieci bezpieczenstwa — regulatorzy, nadzor bankowy a nawet banki cen-
tralne, byly powszechnie krytykowane. Dlugo przygotowywany nowy rezim regu-
lacyjny, tzw. Bazylea II, okazatl si¢ nieadekwatny do sytuacji kryzysowej — oparty
byt w zatozeniach na danych i zagrozeniach historycznych, analizowaniu ryzyka w
izolacji, z zupelnym pominigciem kwestii systemowych?. Banki centralne, szcze-
goblnie amerykanski Fed, krytykowano za$§ za sztuczne utrzymywanie niskiej ceny
pieniadza w okresie przedkryzysowym, co przyczynito si¢ do nadmiernego boomu
inwestycyjnego 1 lewarowania inwestycji’.

Celem artykutu jest zwrocenie uwagi na problemy bezpieczenstwa dziatania
banku, jako waznego elementu oceny banku nie tylko przez regulatoréw, ale wszyst-
kich uczestnikow rynku finansowego, w tym duzych deponentdéw i inwestorow, kto-
1zy nie sa objeci ochrong urzgdowa. W czgSci empirycznej przeprowadzono analize
bezpieczenstwa dziatania bankow na polskim rynku z wykorzystaniem wskaznika
Z-score w okresie 2003-2009, dla roznych grup bankéw dziatajacych w Polsce. Jest
to stosunkowo prosty indeks bezpieczenstwa banku, ktéry jednak odgrywa coraz
wicksza role w pokryzysowych analizach stabilno$ci wynikéw bankowych.

2. Wplyw modelu biznesowego
na rentownos¢ i bezpieczenstwo bankow

W literaturze przedmiotu czgsto zadawane jest pytanie o wptyw na wyniki banku
(zarbwno rentowno$¢, jak i jego bezpieczenstwo) takich czynnikow, jak model
biznesowy banku, jego wielko$¢, zrédta pochodzenia kapitatu czy dominujacy tad
korporacyjny. Okres kryzysowy przyniost nowe, ciekawe do$§wiadczenia w tym
zakresie. Na przyklad w przekrojowym badaniu zespotu z MIT zadano sobie pyta-
nie, czy i jaki wptyw na wyniki firmy ma dominujacy model biznesowy*. Rezultaty
przekrojowych badan empirycznych w USA pokazaly, ze taki wplyw istnieje, cho¢
tylko w niektérych obszarach. Autorzy wyodrebnili cztery gtowne modele bizne-

LW pierwszej stawce ochrona wedtug szacunkoéw zostanie objete 80% depozytow, w drugie;
90%. Por.: K. Szelag, Recent Reforms of the Deposit Insurance System in the US: Reasons, Results
and Recommendations for the EU, NBP, Warszawa 2009, s. 59.

2 Por.: F. Mishkin, The Economics of Money, Banking and Financial Markets, Pearson, Boston
2009, s. 256.

3 Por.: F. Allen, A. Babus, E. Carletti, Financial Crises: Theory and Evidence, ,,Annual Review
of Financial Economics” 2009, No. 1.

4 Por.: T.W. Malone, P. Weill, RK. Lai, V.T. D’Urso, G. Herman, T.G. Apel, S.L. Woerner, Do
Some Business Models Perform Better than Others?, MIT Working Paper 4615-06, May 18, 2006.
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sowe analizowanych przedsigbiorstw, wedtug typoéw sprzedawanych praw do ak-
tywow: kreatorzy, dystrybutorzy, posiadacze i brokerzy, ktore dalej dzieli na pod-
stawie typu aktywow, jakie sprzedawano. Nastgpnie zanalizowano wyniki finan-
sowe dla poszczegolnych modeli (warto$¢ rynkowa, rentownos¢, efektywnos¢ ope-
racyjng) dla prawie 11 000 firm gieldowych w USA w okresie 1998-2002 i cho¢
stwierdzono, ze zaden model nie okazal si¢ najlepszy we wszystkich analizowa-
nych wymiarach, jednak w ujeciu relatywnym pewne modele zazwyczaj charakte-
ryzowaly si¢ lepszymi wynikami finansowymi od innych. A zatem mozna bylo
przyjaé, ze rodzaj realizowanego modelu biznesowego wptywa na wyniki firmy.

Termin ,,model biznesowy” jest jednak nieprecyzyjny i uzywany w wielu kon-
tekstach, czgsto zachodzac na takie terminy, jak strategia biznesowa czy architektu-
ra biznesowa. Proba doprecyzowania tego terminu pomaga lepiej zrozumie¢ dzia-
falno$¢ i problemy organizacji. Zaktadajac, ze strategia organizacji odpowiada na
pytanie, jak by¢ lepszym od konkurencji, w przeciwienstwie do modelu bizneso-
wego, ktory koncentruje si¢ na kwestii, co organizacja robi, Al-Debei zapropono-
wat typologie modeli biznesowych wedhlug nastepujacych kryteriow:

— sposobu, w jaki organizacja kreuje wartos¢,
— sposobu, w jaki organizacja kreuje dochody,
— architektury organizacji (aktywa, produkty, ustugi i przychody).

Inni autorzy podkreslaja tez, ze model biznesowy odzwierciedla ,,logike przed-
sigbiorstwa, jego dzialalno$¢ oraz sposdb generowania wartosci dla interesariu-
szy”. S. Kasiewicz zwraca uwage, ze istota modelu biznesowego opiera si¢ na
trzech elementach: strategii, strukturze organizacyjnej i IT, a model biznesowy wy-
jasnia, jak architektura przedsigbiorstwa wplywa na osiaganie wzrostu wartosci
rynkowej’.

Na rynku bankowym tradycyjnie analizuje si¢ dwa zasadnicze modele dziatal-
nosci bankowej — model uniwersalny, opierajacy si¢ na dywersyfikacji aktywow i
synergii w generowaniu przychodow, i model specjalistyczny, oparty na koncen-
tracji na wybranej linii biznesowej o specyficznym profilu ryzyka (bankowos$¢ ko-
mercyjna, inwestycyjna).

W okresie przedkryzysowym strategie bankoéw koncentrowatly si¢ najczesciej
na ekspansji na nowe rynki i poszukiwaniu nowych zrédet dochodéw, a prefero-
wanym modelem biznesowym byl model globalnego banku uniwersalnego (kon-
glomeratowy), oparty na dochodach pozaodsetkowych i finansowaniu niedepozy-
towym. W okresie boomu Zrédta konkurencyjnosci upatrywano w synergii zwiaza-

5 M. Al-Debei, Defining the Business Model in the New Word of Digital, Proceedings of the 14™
AMCIS, Toronto 2008.

6 R. Casadesus-Masanell, J. Ricart, Competing through Business Model, 2009, http://papers.ssr
.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=1115.

7 Por.: S. Kasiewicz, Zarys przysziego modelu bankowosci komercyjnej, (w:) J. Szambelanczyk
(red.), Polski sektor bankowy w perspektywie roku 2030, ZBP i SGH, Warszawa 2010.
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nej ze skala 1 zakresem dziatania banku i w agresywnym wzroscie aktywow, czgsto
poprzez finansowanie niedepozytowe. W literaturze przedmiotu od dawna toczy si¢
dyskusja nad zaletami i wadami modelu banku uniwersalnego, ktora cz¢sto zaweza
si¢ do pytania o korzysci z odejscia od finansowania depozytowego na rzecz przy-
spieszenia ekspansji oraz szukania synergii i nowych zrodet dochodéw w pozaodset-
kowych zrodtach przychodoéw. Model ten generuje ryzyko zarowno w aktywach, jak
1 w pasywach, co powoduje wigksza wrazliwo$¢ banku na zmiany w otoczeniu.

Globalny kryzys finansowy lat 2007-2009 zatrzymat te ryzykowne strategie,
poddajac pod dyskusje korzysci z uniwersalizmu i odejscia od modelu tradycyjne-
go w bankowosci. Do§wiadczenia kryzysowe podkreslity tez konieczno$¢ analizy
nie tylko rentownosci, ale i ryzyka wybranego modelu biznesowego banku i poka-
zaty, ze w wielu przypadkach korzysci z dywersyfikacji i odejscia od tradycyjnych
ustug bankowych zostaly wyolbrzymione®. Bezpieczenstwo dzialania banku i sta-
bilno$¢ generowanych przychodéw staty si¢ waznym celem strategicznym.

3. Kryzys finansowy a kwestia oceny bezpieczenstwa banku

Przed kryzysem analizy i oceny bankow koncentrowaly si¢ na efektywnosci przy-
chodowej, bezpieczenstwo za$ miata zapewni¢ dywersyfikacja przychodéw w banku
uniwersalnym. Dywersyfikacja taka czgsto okazywata si¢ pozorna — o ile kazdy bank
zazwyczaj dywersyfikowat aktywa, wchodzac na rynki kapitatlowe, o tyle na ptasz-
czyznie makroekonomicznej wszyscy budowali podobne portfele, a fundusze hed-
gingowe, ktore miaty rozktadac ryzyko na wiele rynkéw i podmiotdw, de facto je po-
tegowaty, czyniac globalny rynek bankowy bardziej wspotzaleznym i powiazanym?®.

Szczegodlnie ryzykowna okazata si¢ strategia finansowania ekspansji kredyto-
wej banku poprzez zrodla niedepozytowe. Panika na rynku migdzybankowym po
upadku amerykanskiego banku inwestycyjnego Lehman Brothers 15 wrzesnia 2008 r.
spowodowata gwattowny spadek zaufania do bankoéw, nie tylko deponentow, ale i
samych bankow wobec siebie. Te banki, ktére miaty wlasna znaczna bazg depozy-
towa, byly znacznie lepiej ocenione przez inwestorow gietdowych niz te, ktore fi-
nansowaly si¢ w znacznej mierze ze zrodet niedepozytowych!®,

Doswiadczenia kryzysowe zrodzily potrzebg nowego podejscia do szacowania
ryzyka i bezpieczenstwa bankéw — wypracowania nowych technik i metod analizu-
jacych zagrozenia czy wrazliwos¢ bankéw na ryzyko, szczegolnie prognozowania

8 Por. przekrojowe badanie rézych typéw bankéw w: A. Demirguc-Kunt, H. Huizinga, Bank
Activity and Funding Strategies: The Impact on Risk and Return, CEPR Discussion Paper No. 7170,
2009.

9 Por. F. Allen, A. Babus, E. Carletti, Financial Connections and Systemic Risk, Working Paper,
University of Pennsylvania, November 2009.

10Por. 4 Special Report on Internatinal Banking; From Asset to Liability, ,,The Economist”,
16.05.20009.
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niebezpieczenstwa bankructwa bankow. Opréocz tradycyjnych metod, takich jak
analiza CAMEL, do oceny kondycji bankéw zaczeto uzywaé nowych, bardziej
skomplikowanych metod analizy, tzw. stress testing!!. Poszczegolne krajowe insty-
tucje nadzorcze czy gwarancyjne maja tez swoje wlasne metody oceny kondycji
bankow i stabilno$ci rynku bankowego. Na przyktad Bankowy Fundusz Gwaran-
cyjny wykorzystuje wlasna metodyke nadawania indywidualnych ratingdw zagro-
zenia poszczegdlnym bankom, a na tej podstawie buduje macierze migracji (zmia-
ny potozenia bankéw w macierzy zagrozen w kolejnych okresach) i indeksy zagro-
zenia, ktore podaja taczna oceng dla catego sektora bankowego efektywnosci, wy-
ptacalnosci, jakosci aktywow oraz jako$ci zobowiazan pozabilansowych udzielo-
nych, wazona udziatem kazdego banku w depozytach sektora bankowego!2. Dla
polskich bankow komercyjnych indeks ten spadt prawie dwukrotnie na koniec
2009 r. w porownaniu z rokiem poprzednim (rys. 1).
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Rys. 1. Indeks zagrozenia w sektorze bankow komercyjnych i spotdzielczych

Zrodto: Sprawozdanie z dziatalnosci Bankowego Funduszu Gwarancyjnego w 2009 roku, ,,Bezpiecz-
ny Bank” 2010, nr 1, s. 20.

W badaniach empirycznych w literaturze przedmiotu zaczgto stosowac tez no-
we, stosunkowo proste wskazniki bezpieczenstwa dziatania banku, takie jak
wskaznik Z-score. Indeks ten uzupelnia tradycyjna analiz¢ wskaznikowa o nowy

11 Stress testing” jest ocena potencjalnego wptywu na wyniki finansowe banku wielu specyficz-
nych zmian w czynnikach ryzyka, zwiazanych ze skrajnymi, ale mozliwymi zdarzeniami. Por.: Stress
Testing by Large Financial Institutions: Current Practice and Aggregation Issues, Committee on the
Global Financial System, Bank for International Settlements, Basel 2000.

12 Por.: Sprawozdanie z dzialalnosci Bankowego Funduszu Gwarancyjnego w 2009 roku, ,,Bez-
pieczny Bank” 2010, nr 1, s. 20.
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obszar — umownej odleglosci banku od bankructwa, mierzonej niestabilnoscia
przychodow i miarg pokrycia tego ryzyka w kapitale banku!3.

Wskaznik Z-score jest czgsto wykorzystywany jako miernik bezpieczenstwa
banku. Opiera si¢ on na zalozeniu, ze bankructwo wynika ze strat, na ktére nie ma
pokrycia w kapitale. Z-score reprezentuje wigc ilo§¢ odchylen standardowych po-
nizej $redniej, pokazujacych o ile zyski musza spas¢, aby doprowadzi¢ do bankruc-
twa banku'4, Podstawowa zaleta tej metody jest sprowadzenie analizy wrazliwosci
firmy na bankructwo do jednego wymiaru — indeksu Z-score. Im wyzszy wskaznik
Z-score osiaga firma, tym bezpieczniejszy jest bank. Wysoko$¢ wskaznika jest uza-
lezniona od wielkosci bazy kapitatlowej (relacja kapitatu wlasnego do sumy bilan-
sowej; CAR) oraz wysokosci i stabilnosci wskaznika rentownosci aktywow.
Z-score interpretuje si¢ jako odlegtos¢ od bankructwa, wyrazona iloscia odchylen
standardowych ROA. Banki najbezpieczniejsze to banki posiadajace relatywnie
duzo kapitatow wilasnych (ktére moga zaabsorbowaé ewentualng stratg), wysoka
rentownos$¢ aktywow (umozliwiajaca powigkszanie bazy kapitatowej) oraz przewi-
dywalne i stabilne wyniki (mata zmienno$¢ ROA).

Ly, L by
n ‘54 n T4  ROA+CAR

Z-score = ! , (1)
O roa O roa
gdzie: 4,  —$rednia warto$¢ aktywow w roku ¢,
T — wynik finansowy netto za rok ¢,
E, — $Srednia warto$¢ kapitaldéw wiasnych w roku ¢,
oroa — odchylenie standardowe ROA w okresie n,
n — dhugos¢ okresu przyjeta do wyliczenia wskaznika Z-score.

Wskaznik ten mozna analizowac jako $rednia wielko$¢ w pewnym okresie lub
tez w sposob dynamiczny, postugujac si¢ metoda przesuwajacych si¢ okien, np.
trzyletnich!>, opartych na $redniej ruchome;.

13 Konstrukcja wspotczynnika Z-score nawiazuje do koncepcji tzw. wspotczynnika Altmana,
ktory w analizie przedsigbiorstw jest miernikiem wrazliwosci firmy na bankructwo. Chociaz zostat on
opracowany w latach sze$édziesiatych i byt czesto krytykowany, obecnie, w okresie pokryzysowym
przezywa renesans. Podstawowa zaleta tej metody jest sprowadzenie analizy wrazliwosci firmy na
bankructwo do jednego wymiaru — indeksu Z-Score. Wskaznik opracowany przez prof. Altmana dla
firm gietdowych jest suma pigciu wyselekcjonowanych wskaznikow (ptynnosci, rentownosci, wspo-
magania finansowego, wyplacalnosci , obrotowosci), przemnozonych przez odpowiednie wagi. Im
wyzszy wskaznik Z-score osiaga firma, tym jest bezpieczniejsza. Por. E. Altman, T. Philippon, Where
Should the Bailout Stop?, (w:) V. Acharya, M. Richardson (Eds.), Restoring Financial Stability, Wi-
ley, New Jersey, 2009.

14.C. Lown, C. Osler, P. Strahan, A. Sufi, The Changing Landscape of the Financial Service In-
dustry: What Lies Ahead, ,,Economic Policy Review, Federal Reserve Bank of NY, October 2000.

15 Metoda ta postuzono si¢ w pracy: T. Thorsten Beck, H. Hesse, T. Kick, N. von Westernhagen,
Bank Ownership and Stability: Evidence from Germany, Bundesbank Working Paper Series, 2009.
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4. Bezpieczenstwo bankow w Polsce — analiza empiryczna

Aby zbada¢ bezpieczenstwo dzialania bankoéw na polskim rynku bankowym, prze-
analizowano wskaznik Z-score dla bankéw komercyjnych w okresie 2003-2009.
Badano wskaznik Z-score ze szczegdlnym uwzglednieniem dwoch kryteriow: typu
banku (realizowanego modelu biznesowego) i jego wielkosci. Wyniki zestawiono
tez z rentownoscia banku, mierzong wskaznikiem ROE. Do analizy wykorzystano
wybrane wskazniki finansowe, wyliczone na podstawie danych bilansowych z ran-
kingu 50 najwigkszych bankow w Polsce, zamieszczanych w corocznych specjal-
nych edycjach ,,Miesigcznika Finansowego Bank™.

Aby uchwyci¢ zmiennos¢ badanego okresu (najpierw okres boomu, potem
zblizajacy si¢ kryzys), zarowno Z-score, jak i ROE wyliczono dla krotkich, trzylet-
nich okien, przesuwanych w czasie. Okres analityczny obejmowat lata 2003-2009,
a zatem zostal rozbity na pig¢ trzyletnich okien. Kazdy okres pokazano na wykre-
sach i w tabelach w roku konczacym okres (np. okres 2003-2005 oznaczono jako
2005, zob. wzor (2)). Takie podejscie pozwolilo z jednej strony usredni¢ wyniki i
zredukowa¢ wptyw czynnikow jednorazowych, z drugiej zas obserwowac¢ dynami-
ke analizowanych wielkosci.

t
ROA, + ) CAR,

1

t
Z-score, = =2 i ) )

Analizujac polski rynek bankowy, trudno bezposrednio adaptowaé glowne mo-
dele biznesowe analizowane w literaturze przedmiotu, gdyz na polskim rynku w
ogole nie wystgpuje bankowos¢ inwestycyjna w klasycznym rozumieniu (instytu-
cja niedepozytowa obslugujaca rynek kapitatowy), a wigkszo$¢ bankoéw ma charak-
ter tradycyjny, depozytowo-kredytowy!¢. Totez w badaniu zastosowano podziat
bankéw dziatajacych w Polsce na trzy nastgpujace modele: banki korporacyjno-in-
westycyjne, kredytowe i uniwersalne. Kryterium przyporzadkowania byta rola, ja-
ka w dziatalnosci i przychodach banku peini klasyczne posrednictwo finansowe —
rola dziatalno$ci depozytowo-kredytowej dla poszczegdlnych bankdw (rys. 2).

Banki uniwersalne to te, ktére reprezentuja tradycyjny model posrednictwa, jed-
nak dochody pozaodsetkowe odgrywaja wazna rolg w strategii banku, maja one tra-
dycyjna strukture bilansu banku depozytowo-kredytowego, zdominowang po stronie
aktywow przez udzielone kredyty, a po stronie pasywow przez przyjgte depozyty.

Banki, ktore okreslone zostaty jako korporacyjne, sa w pewnym sensie polskim
odpowiednikiem bankowosci inwestycyjnej — tradycyjna dziatalno$¢ depozytowo-
-kredytowa jest dla nich mniej wazna niz generowanie przychodoéw pozaodsetko-
wych. W bankach korporacyjnych produkty depozytowo-kredytowe sa uzupetnione
rozbudowana oferta rozliczeniowa, skierowana do klientow korporacyjnych.

16 Por. Financial Stability Report, NBP, Warszawa, czerwiec 2009, s. 31.
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Banki kredytowe to na ogot mniejsze banki, w ktérych dominuje finansowanie
niedepozytowe, a kredytowanie jest gldwna, jesli nie jedyna, linia biznesowa (na-
leznosci od sektora niefinansowego stanowia ponad 80% sumy bilansowej tych
bankéw), ktéra finansuja na rynku finansowym (minimalna baza depozytowa).
Osobno wydzielono banki o specyficznym typie licencji — banki zrzeszajace dla
bankow spotdzielczych i banki hipoteczne, ktorych ze wzgledu na ich specyfikg nie
wiaczono do dalszej analizy.
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Rys. 2. Grupy analizowanych bankow

Zrodto: opracowanie wlasne.

Badaniami objgto 36 bankéw z listy 50 najwigkszych bankéw w Polsce, z kto-
rych 20 zaklasyfikowano do modelu uniwersalnego, 8 — do modelu bankowosci kor-
poracyjnej, 3 zaklasyfikowano do grupy bankow skoncentrowanych wylacznie na
dziatalno$ci kredytowej. Pig¢ bankdéw — 2 banki hipoteczne 1 3 banki zrzeszajace dla
bankow spoétdzielczych —odrzucono z dalszej analizy ze wzgledu na ich specyfike.

Drugim, uzupehiajacym kryterium podzialu byta wielkos¢ banku, mierzona
srednia wielkoscia aktywow w analizowanym okresie. Za banki duze uznano banki
o $redniej wielkosci aktywow przekraczajacej 20 mld zt, banki srednie zarzadzaty
aktywami mniejszymi niz 20 mld zt, ale co najmniej 5 mld zi, banki mate zas$ to te,
ktorych $rednie aktywa nie przekroczyly wartosci 5 mld zt. Podzial bankéw obje-
tych analiza zamieszczono w tab. 1.

Duza aktywno$¢ na polskim rynku bankowym w zakresie fuzji i przejec¢ znacz-
nie utrudnita prowadzenie analizy w przekroju czasowo-przestrzennym. W bada-
nym okresie nastapito na przyktad wiaczenie czg¢$ci Banku BPH w struktury Pekao
(a w konsekwencji takze BPH Banku Hipotecznego do Pekao Banku Hipotecznego),
przejecie BISE przez DnBNORD, potaczenie Fortis Banku z Dominet Bankiem, a
potem przejecie ich przez BNP Paribas. Ostatnio zrealizowane transakcje to pota-
czenie mini-BPH z GE Money i potaczenie Getin Banku z Noble Bankiem. Totez
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w badaniach przyjeto zatozenie, ze podmiot powstaly po potaczeniu stanowi kon-
tynuacj¢ dziatalnosci banku wigkszego (najczesciej przejmujacego), lub — w nie-
ktorych przypadkach — przerwano obserwacj¢ przed 2009 r. Ponadto procesy kon-
solidacyjne zaburzaja stabilno$¢ funkcjonowania banku. Najpierw pojawiaja si¢
wysokie koszty integracji taczacych si¢ struktur, potem za$ — jesli fuzja przynosi
oczekiwany efekt synergii — powinien nastapi¢ wzrost efektywnosci dzialania,
przektadajacy si¢ na wyzsza rentownos$¢. Dlatego tez dla wszystkich podmiotow
zaangazowanych w transakcje typu M&A nastepuje gwattowany spadek poziomu
bezpieczenstwa (maleje wskaznik Z-score), uwydatniajacych ich wigksza wrazli-
wos¢ na niesprzyjajace okolicznosci (por. dane w Aneksie).

Tabela 1. Wyrdéznione grupy bankéw, wedlug wielkosci aktywow i modelu biznesowego

Grupa Duze Srednie Mate
PKO BP, Bank Pekao, BOS, Raiffeisen Bank, Getin | BISE (do 2006), Dominet
ING Bank Slaski, BZ Bank, Nordea BP, Deutsche | Bank (do 2007), Invest-
Uniwersalne WBK, BGZ, Bank Bank PBC (do 2008), Lukas | Bank, Bank Pocztowy,
Millennium, Kredyt Bank, | Bank EFG Euroank (od 2004)
Bank BPH, BGK
BRE Bank, Bank Fortis BP (do 2008), DZ Bank, DnBNord
Korporacyjne Handlowy Rabobank Polska(do 2008), Polska, WestLB BP
Deutsche Bank Polska (do
2008)
GE Money Bank (do 2008),
Kredytowe Santander Consumer Bank,
AIG BP
. Bank Polskiej Spotdzielczosci, Gospodarczy Bank Wielkopolski, Mazowiecki Bank
Zrzeszajace .
Regionalny
Hipoteczne BRE Bank Hipoteczny, BPH Bank Hipoteczny (potem Pekao Bank Hipoteczny)

Zrbdto: opracowanie wihasne.

Szczegdlowe wskazniki Z-score, liczone w okresach trzyletnich dla bankoéw
objetych analiza, znajduja si¢ w Aneksie. Z rysunkow 3a i 3b wida¢ wyraznie, ze
jesli wyeliminujemy banki o specyficznej regulacji (zrzeszajace i hipoteczne), dla
pozostatych gtownych typow bankow wskaznik bezpieczenstwa Z-score do$¢ istot-
nie maleje — juz od 2006 r. dla bankéw korporacyjnych, a od 2007 r. dla wszyst-
kich typow bankoéw. Banki korporacyjne, ktore najwczesniej odczuty kryzys, naj-
szybciej jednak ustabilizowaty swoje wyniki i roznica w wielkosci Z-score okresie
2008-2009 jest dla nich niewielka, natomiast najdrastyczniej spadek bezpieczen-
stwa odczuly banki kredytowe, dla ktorych wskaznik Z-score w 2009 r. spadt do
rekordowo niskiego poziomu 10 punktow.
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Rys. 3b. Z-score dla analizowanych typéw bankow

Zrbdto: opracowanie wlasne.

Tak niski poziom wskaznika Z-score dla bankéw kredytowych byl zwiazany z
najbardziej ryzykowna strategia tych bankéw w okresie boomu, ktora co prawda w
okresie wzrostu zaowocowata najlepszymi wynikami w obszarze rentownosci, ale
tez ulegly one gwaltownemu zatamaniu w okresie globalnej reces;ji (rys. 4). Nato-
miast rentowno$¢ bankow uniwersalnych stopniowo si¢ poprawiata, podobnie jak,
cho¢ wolniej, bankoéw korporacyjnych.

Jesli, w kolejnym kroku, popatrzymy na warto$¢ wskaznika Z-score oraz
wskaznika rentowno$ci (ROE) w rozbiciu nie tylko na typ banku, ale i jego wiel-
kos¢ (tab. 2, 3, rys. 5) zobaczymy, ze wielko$¢ banku odgrywa wigksza role dla
generowania przychodow, niz dla stabilnosci.
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Rys. 4. ROE dla analizowanych grup bankow (w %)

Zrodto: opracowanie wlasne.

Tabela 2. Wskaznik ROE wedtug typu i wielkosci banku

Typ bankwwielko¢ | 2005 | 2006 | 2007 [ 2008 [ 2009
Korporacyjne
Duze 5,0 10,4 18,6 20,2 16,8
Srednie 53 52 5,7 6,0 52
Male 8,0 9.8 10,9 11,3
Ogoélem 6,2 8,2 10,9 11,6 9,9
Kredytowe
Srednie [ 465 | 382 | 380 [ 304 | 214
Uniwersalne
Duze 10,5 18,6 23,1 22,6 18,8
Male 14,6 16,7 17,6 16,6 14,7
Srednie 48 2,5 10,1 19,9 15,4
Ogoblem 10,6 14,0 18,6 20,2 17,0

Zrodto: opracowanie wlasne.

Tabela 3. Wskaznik Z-score wedhug typu i wielkosci banku

Typ bankw/wielkos¢ | 2005 | 2006 [ 2007 2008 2009
Korporacyjne
Duze 24,8 28,7 50,0 60,7 22,3
Srednie 57,7 61,8 52,3 33,5
Male 103,8 105,4 44,6 37,7 52,1
Ogolem 66,8 69,9 48,9 41,9 40,2
Kredytowe
Srednie | 153 | 198 | 336 | 348 [ 118
Uniwersalne
Duze 27.9 40,5 42,8 33,1 25,6
Srednie 46,1 66.8 71,7 44,4 30,2
Male 39,0 40,6 41,5 81,1 23,7
Ogélem 36,0 48,4 51,7 44,9 26,6

Zrodto: obliczenia wlasne.
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Rys. 5. Wskazniki bezpieczenstwa i rentownosci wedhug typu i wielko$ci banku

Zrodlo: opracowanie wiasne.

Jak pokazuje rys. 5, duze banki maja zazwyczaj wysoka rentowno$¢ i do$¢ sta-
bilny wskaznik Z-score, dla mniejszych bankow za$ czgsto zachodzi konieczno$¢
wyboru migdzy rentownoscia a bezpieczenstwem (rosnacej rentownosci towarzy-
szy malejacy Z-score). Srednio w analizowanym okresie najwyzsza rentowno$¢ i
najnizszy Z-score mialy banki kredytowe. Jesli wyeliminujemy ze wszystkich grup
banki mate, ktére maja najbardziej niestabilne rezultaty, mozna zauwazy¢, ze:

— banki korporacyjne miaty zazwyczaj wskaznik Z-score powyzej sredniej, ale
wskaznik ten systematycznie spada,

— banki kredytowe mialy Z-score zazwyczaj ponizej $redniej, ale jednoczesnie
najwyzsza rentownosc,

— banki uniwersalne odnotowaly stosunkowo mniejszy spadek Z-score w 2009 r.,
zwraca tez uwagg wysoka rentownos¢ i Z-score dla grupy najwickszych bankow.
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5. Podsumowanie

Celem artykutu bylo pokazanie, jak w okresie pokryzysowym wzrosta rola badania
nie tylko rentownosci, ale i r6znych obszaréw bezpieczenstwa bankow, szczegol-
nie tych dziatajacych na rynku detalicznym i kreujacych wazne ryzyko systemowe.
Konieczne jest nie tylko objgcie badaniami nowych obszarow zagrozen, nawet tych
mato prawdopodobnych (stress testing), ale i wypracowanie nowych, stosunkowo
prostych metod szybkiego diagnozowania kondycji bankéw. Taka metoda jest in-
deks odlegtosci banku od bankructwa — Z-score, coraz czesciej wykorzystywany w
pokryzysowej literaturze do oceny ryzyka dziatania banku.

Analizowane w artykule badania empiryczne stabilno$ci r6znych grup bankow
na polskim rynku bankowym z wykorzystaniem wspolczynnika Z-score, w podzia-
le na model biznesowy (uniwersalny, korporacyjny i kredytowy) i wielkos$¢ banku,
pokazaty, ze w okresie 2007-2009 pogorszyto si¢ bezpieczenstwo wszystkich grup
bankow. Najszybciej pogorszenie indeksu bezpieczenstwa odczuty banki korpora-
cyjno-inwestycyjne, najpoézniej banki kredytowe, majace najbardziej ryzykowne
strategie, dla ktorych spadek indeksu byt jednak najgl¢bszy. Wyniki te sa potwier-
dzeniem tezy wielokrotnie analizowanej w literaturze finansowej, ze ryzykowna
strategia sprawdza si¢ dobrze w okresie boomu, a uniwersalizm lepiej wptywa na
wyniki banku w okresie reces;ji.

Skutki globalnego kryzysu wzmocnily relatywna pozycje grupy najwigkszych
bankéw uniwersalnych, ktéore mialy w analizowanym okresie stosunkowo wysoki
Z-score i stosunkowo wysoka rentownos$¢. W innych grupach bankéw wida¢ bylo raczej
koniecznos$¢ dokonania wyboru strategicznego: wysoka rentownos$¢ kosztem bezpie-
czenstwa (banki kredytowe) albo stabilno$¢ koszem rentownosci (banki korporacyjne).
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BANK SIZE AND BUSINESS MODEL AND ITS SOUNDNESS:
EMPIRICAL ANALYSIS

Summary: Before the 2007-2009 global crisis, few people dealt with the issue of safety of
large banks. Boom has favored the expansion and focus on high profitability and risk taking
by banks. It was widely believed that large banks were “too big and too important to fail”, and
that they were adequately protected by the existing safety net. The global crisis has refuted
these assumptions. It has turned out that the existing prudential regulations do not guarantee
bank stability and that the financial safety net does not guarantee systemic stability.

The aim of this paper was to draw attention to the problems of bank safety as an impor-
tant element of bank assessment not only by regulators, but for all financial market partici-
pants. In the empirical part, Z-score index was used to analyze the soundness of Polish
banks. Z-score was analyzed for the various groups of Polish banks, divided by bank busi-
ness model and bank size.
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Aneks
Wskazniki Z-score dla bankow objetych analiza

Bank Wielkosé Typ 2005 2006 2007 2008 2009
AIG BP $redni kredytowy 12,6 21,2 23,7 11,9 6,8
Bank Pocztowy maly uniwersalny 142 44,7 83,1 116,2 243
BGK duzy uniwersalny 48,6 34,0 23,6 222 16,4
BGZ duzy uniwersalny 452 41,4 42,2 52,1 38,5
BISE maly uniwersalny 48,8 31,3 X X X
BOS $redni uniwersalny 92,8 101,8 92,7 36,3 314
Bank BPH duzy uniwersalny 23,0 49,0 10,0 7,9 6,4
BPH Bank Hipoteczny maly hipoteczny 27,0 80,2 32,8 36,7 68,9
BPS $redni Zrzeszajacy 8,5 13,6 41,6 32,7 135,2
BRE duzy korporacyjny 12,6 9,0 29,6 56,3 15,0
BRE Bank Hipoteczny maly hipoteczny 32,2 36,1 254,0 106,0 374
BZ WBK duzy uniwersalny 21,5 26,2 26,6 32,0 50,5
Deutsche Bank PBC $redni uniwersalny 39,1 29,0 17,7 40,3 bd
Deutsche BP $redni korporacyjny 50,7 56,1 39,9 47,7 bd
Bank DnB Nord
PolskaDnBNORD maly korporacyjny 217,6 2283 45,1 45,0 143
Dominet Bank maly uniwersalny 14,0 12,6 26,5 X X
DZ Bank Polska maly korporacyjny 50,6 47,1 432 43,5 90,4
EFG Eurobank matly uniwersalny bd 2,5 5.2 42,5 9,7
Fortis BP $redni korporacyjny 33,6 59,8 54,4 22,9 X
GBW maly Zrzeszajacy 12,4 10,0 1344 122,9 170,9
GE Money Bank $redni kredytowy 18,0 152 42,7 20,8 X
Getin Bank $redni uniwersalny 60,7 113,0 26,8 40,0 18,9
Bank Handlowy duzy korporacyjny 37,0 48,4 70,5 65,0 29,6
ING Bank Slaski duzy uniwersalny 18,2 78,7 133,9 26,2 31,0
Invest-Bank maly uniwersalny 78,9 111,7 514 84,6 37,2
Kredyt Bank duzy uniwersalny 1,9 17,2 439 20,1 18,4
Lukas Bank $redni uniwersalny 26,5 50,6 24,1 14,8 10,3
Bank Millennium duzy uniwersalny 11,6 16,6 18,7 40,2 134
MBR maly Zrzeszajacy 6,5 6,5 155,1 35,9 36,3
Nordea BP Sredni uniwersalny 282 31,1 77,3 71,3 72,6
Bank Pekao duzy uniwersalny 29,1 56,7 58,8 50,5 31,8
PKO BP duzy uniwersalny 52,3 44,7 27,8 47,0 23,8
Rabobank Polska $redni korporacyjny 88,7 69,3 62,5 29,9 bd
Raiffeisen BP $redni uniwersalny 29,2 75,4 191,5 63,6 18,0
Santander Consumer Bank | $redni kredytowy X 23,0 34,6 71,7 16,7
WestLB BP maly korporacyjny 43,1 40,8 45,6 24,6 51,6

Uwaga: Z-score wyliczany w trzyletnich oknach analitycznych, konczacych si¢ w oznaczonym roku.
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