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Streszczenie: Autor podejmuje tematyke dotyczaca mozliwosci wykorzystania informacji
rynkowych w ocenie bankow przez instytucje nadzorcze. Przedstawia przestanki s§wiadczace
o ich uzytecznym charakterze oraz zrédta danych rynkowych. Ponadto opisuje wybrane wy-
niki badan obecnych w literaturze, wskazujacych na zasadno$¢ ich implementacji w procesie
nadzorczym.
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1. Wstep

Dziatalno$¢ instytucji nadzorczych koncentrujgca si¢ na zapewnieniu bezpieczne-
go funkcjonowania systemu bankowego stanowi niezbedny warunek stabilnego
rozwoju wspotczesnej gospodarki. Dazac do osiagnigcia tego celu, instytucje nad-
zorcze wykorzystuja wiele dostgpnych informacji tak, aby w mozliwie najbardziej
precyzyjny sposob oceni¢ biezaca i przyszta kondycje poszczegodlnych bankdw.
Jak dotychczas, najwicksza popularnoscia ciesza si¢ dane! zgromadzone w spra-
wozdaniach finansowych oraz informacje zebrane w czasie inspekcji w siedzibie
banku, rzadkos$cia jest natomiast stosowanie sygnatow rynkowych. Systematycz-
ny rozwoj rynkow finansowych oraz nieustanne dazenie do usprawnienia procesu
nadzorczej oceny bankow spowodowatly jednakze, iz w ostatnich latach badania
skierowano na wykorzystanie informacji pltynacych prosto z rynku. Dodatkowym
impulsem zainteresowania danymi rynkowymi byla Nowa Umowa Kapitatlowa
(NUK), ktora nie tylko wymusilta rozwoj dzialan w obszarze analizy nadzorczej,
lecz rowniez — w ramach dyscypliny rynkowej — zwigkszyta zakres informacji do-
stepnych dla uczestnikow rynku. Podstawowym celem artykutu jest wigc przed-
stawienie 1 proba oceny wybranych badan obecnych w literaturze przedmiotu,
w ktorych zbadano zasadno$¢ wykorzystania informacji rynkowych w nadzorczej
ocenie bankow.

! Na potrzeby niniejszego opracowania pojgcia ,,dane” oraz ,,informacje” beda stosowane zamien-
nie.
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2. Przestanki wykorzystywania informacji rynkowych

Wobec systematycznego rozwoju rynkéw finansowych zaréwno informacje posia-
dane przez inwestorow, jak i sposob ich analizy 1 oceny moga stanowi¢ istotne uzu-
peienie narzedzi dotychczas wykorzystywanych przez nadzoér bankowy. Nalezy
podkresli¢, iz wiedza inwestorow o rynkach finansowych wciaz si¢ rozwija, a przez
to ich decyzje staja si¢ bardziej trafne i doktadniej odzwierciedlaja biezaca sytuacje
podmiotéw gospodarczych. Co wigcej, nierzadko udaje si¢ im zdoby¢ wiele cen-
nych danych o kondycji i perspektywach rozwoju banku, zanim jeszcze zostang one
oficjalnie przekazane do wiadomosci instytucjom nadzorczym. Rynki kapitalowe
niezwlocznie dyskontuja wszystkie dostepne informacje?, pozwalajac w ten sposob
na czg¢sta oceng sytuacji finansowej i ryzyka dzialalnosci danych podmiotow. Istot-
nym elementem sprawnej kontroli sektora bankowego jest przede wszystkim czas
wykrywania wszelkich niepozadanych zjawisk. Dlatego tez informacje rynkowe
moga stanowi¢ niezwykle ciekawe narzedzie dla nadzoru bankowego, umozliwia-
jac mu zdecydowanie szybsza reakcj¢ w razie identyfikacji potencjalnych zagro-
zen. Tradycyjne metody diagnozowania kondycji banku oparte sa na analizach typu
off-site polegajacych na badaniu wybranych wskaznikoéw obliczanych na podstawie
publikowanych okresowo sprawozdan oraz na kontrolach typu on-site, w ktorych
to inspektor ocenia sytuacje instytucji bankowej przez wywiady z zarzadem, pra-
cownikami czy tez inspekcje dokumentacji zrodtowej [Gawlik 2003, s. 145]. Po-
mimo wielu zalet tych narzedzi maja one takze kilka mankamentoéw, w tym przede
wszystkim czasochtonnos$¢ uzyskania wiarygodnych informacji oraz czgstotliwosc¢
ich aktualizacji. Nalezy pamigta¢, iz skuteczno$¢ nadzoru zalezy w duzej mierze od
zdolno$ci wykrywania niebezpieczenstwa w odpowiednim czasie, tak aby zdazy¢
z dziataniami sanacyjnymi.

Ponadto informacje ptynace z rynku sa przedstawione w stosunkowo przej-
rzystej formie (odzwierciedlone sa m.in. w cenach waloréow), przez co sa fatwo
dostgpne dla wszystkich uczestnikow rynkéw finansowych. Majac na uwadze ak-
tualnie wystepujace tendencje wsrod instytucji finansowych, mozna stwierdzi¢, iz
stanowi to ich istotna zaletg. Postgpujaca integracja i liberalizacja rynkoéw finan-
sowych negatywnie wplywa na proces kontroli podmiotéw gospodarczych. Po-
wstaja globalne organizacje bankowe o coraz bardziej zlozonej strukturze, przez
co wystegpuja problemy ze zgromadzeniem wystarczajacych danych niezbgdnych
do poprawnej oceny ich dziatalnosci. Nalezy takze wspomnie¢ o rozwoju oferowa-
nych produktow i §wiadczonych przez banki ustug — staja si¢ one bardziej skom-
plikowane, pojawiajg si¢ nowe, nietypowe dla klientoéw rozwiazania. W zwiazku
tym ich jednoznaczna ocena dotychczas wykorzystywanymi narz¢dziami okazuje
si¢ niezwykle trudna.

2 Badania nad efektywnoscia rynkow finansowych potwierdzaja, iz publicznie dostgpne informa-
cje sa niezwlocznie odzwierciedlane w cenach instrumentéw finansowych — zob. [Szyszka 2003].
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Kolejnym argumentem przemawiajacym za wykorzystaniem informacji rynko-
wych jest koszt ich pozyskania. Latwy i tani dostgp do danych dotyczacych pod-
miotow, ktorych walory znajduja si¢ w publicznym obrocie, powoduje, iz instytucje
nadzorcze moga samodzielnie gromadzi¢ niezbgdne informacje. Nie jest koniecz-
ne podejmowanie jakichkolwiek dodatkowych dzialan ze strony bankoéw, ograni-
czone sa takze niezb¢dne zmiany w strukturze samych instytucji nadzorczych. Jest
to niezwykle istotny czynnik wobec wspomnianej integracji rynkow finansowych
wymuszajacej ponoszenie ogromnych naktadéw w celu skoordynowania procesu
nadzorczej kontroli. Zatem pod wzgledem kosztowym wykorzystanie informacji
rynkowych wydaje sig szczegdlnie atrakcyjne w stosunku do korzysci, jakie moga
one przyniesc.

Nalezy takze podkresli¢ rolg, jaka odgrywa instytucja nadzorcza w zapewnieniu
stabilnego rozwoju gospodarczego kraju, ktérego warunkiem sa bezpieczne i spraw-
nie funkcjonujace banki. To za ich posrednictwem odbywa si¢ przeptyw $rodkow
pienigznych do przedsigbiorstw decydujacych o postgpie gospodarczym. Wszelkie
zaktocenia sprawnego funkcjonowania sektora bankowego moga przynie$¢ nega-
tywne skutki dla catej gospodarki, czego najlepszym dowodem jest obecnie wystg-
pujacy kryzys finansowy, ktorego przyczyn upatruje si¢ w zalamaniu amerykanskie-
go rynku kredytoéw hipotecznych. Zatem nadzwyczaj istotny jest sprawnie dzialajacy
nadzor bankowy, zdolny do aktywnej dziatalno$ci polegajacej na wyprzedzaniu nie-
bezpiecznych zdarzen. Warunkiem takiego nadzoru jest jego ciagty rozwoj oraz udo-
skonalanie wykorzystywanych przez niego narzedzi i poszukiwanie alternatywnych
zrodet informacji o bankach.

Analizujac przestanki wykorzystania danych rynkowych przez nadzor bankowy,
nie mozna pomina¢ aspektéw technicznych. Faktem jest ciagly postep technologicz-
ny, dzieki ktéremu pokonano wiele barier w procesie pozyskiwania i przetwarzania
danych. Dodatkowo rozwojowi rynkéw finansowych towarzyszy nowoczesna tech-
nologia, przez co pojawiajace si¢ informacje cechuje wigksza precyzja i predkosc
przeptywu.

Wykorzystanie informacji rynkowych w nadzorczej ocenie bankow moze nie-
watpliwie spowodowaé poprawe bezpieczenstwa oraz wzrost efektywnosci sektora
bankowego. Jednakze kluczowa kwestia pozostaje wybor wtasciwych danych oraz
stworzenie narzedzi w pelni odpowiadajacych na rosnace potrzeby w zakresie kon-
troli dziatalno$ci organizacji bankowych. Ich implementacja wymaga przeanalizo-
wania wielu czynnikow, tak aby potencjalne korzysci ptynace z ich wykorzystania
nie byly mniejsze od zwiazanych z nimi kosztow.

3. Zrédta danych rynkowych

Informacje rynkowe maja wiele cech kwalifikujacych je do grupy uzytecznych z
punktu widzenia nadzorczej oceny bankow. Jednakze ze wzgledu na liczbe typow
danych generowanych przez rynek nie wszystkie wydaja si¢ wystarczajaco istotne.
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W zwiazku z tym w niniejszym opracowaniu zostang omoéwione tylko te najczgsciej
spotykane w literaturze.

Pierwszym typem danych rynkowych sa informacje o produktach depozyto-
wych. Koszty pozyskania kapitalu przez bank powinny wzrasta¢ wraz z rosnaca
niestabilnoscia aktywow podmiotu czy tez wraz ze spadkiem kapitatow wihasnych.
Jest to spowodowane tym, iz konieczno$¢ szybkiego pozyskania dodatkowych $rod-
kow pienigznych (lub tez utrata wiarygodnosci na rynku migdzybankowym) zmusi
bank do poszukiwania i akceptowania mniej atrakcyjnych ofert. Zatem banki w gor-
szej sytuacji finansowej z reguty wydaja si¢ by¢ zmuszone do oferowania wyzszego
oprocentowania w poréwnaniu z pozostalymi podmiotami.

Kolejnym zrodtem informacji jest rynek instrumentow wierzycielskich. Szcze-
golnie duzym zainteresowaniem ciesza si¢ decyzje inwestycyjne posiadaczy pa-
pierow dtuznych podporzadkowanych (np. SND?). Dzieje si¢ tak, poniewaz sa oni
silnie zmotywowani do trafnej oceny ryzyka i wyptacalno$ci banku, bo ich wie-
rzytelnosci nie sa w zaden sposob zabezpieczone, a pozytywne wyniki finansowe
emitenta nie przektadaja si¢ na ich dodatkowy zysk. Co wigcej, w razie upadtosci
banku ich roszczenia bgda rozpatrywane w dalszej kolejnosci — w zasadzie tylko
przed roszczeniami akcjonariuszy. Nadrzednym celem posiadaczy SND jest wige
poprawne rozpoznanie ryzyka, co jest tozsame z celem nadzoru bankowego — kla-
dzie si¢ nacisk przede wszystkim na wyptacalno$¢ emitenta i wywiazanie si¢ przez
niego z umowy. Zrédtem informacji o kondycji banku jest spread migdzy oprocen-
towaniem papierow wolnych od ryzyka a wielkoscia odsetek SND — stabsze banki
musza oferowac atrakcyjniejsza marzg tak, aby zrekompensowac¢ inwestorom wigk-
sze ryzyko inwestycji.

Nastepnym typem danych rynkowych sa informacje ptynace z rynku papierow
wilascicielskich. Do mocnych stron tego typu danych zalicza si¢ przede wszystkim
rozwoj oraz efektywnosc¢ rynku akcji. Ponadto podkresla sig ich jakosc, jak rowniez
fatwos¢ dostgpu do nich oraz duza czgstotliwos¢ ich publikacji. Sygnaly genero-
wane przez rynek papierow udziatowych nalezy jednakze interpretowaé w zupet-
nie inny sposob niz te ptynace z rynku papierow wierzycielskich. Trzeba pamigtaé,
iz posiadacze akcji bankoéw koncentruja si¢ na maksymalizacji warto$ci podmiotu
i dywidendzie, a nie na ograniczaniu jego ryzyka. Jednakze mimo ze inwestorzy nie
sa skoncentrowani na eliminowaniu ryzyka, to jednak daza oni do jego poprawnej
identyfikacji, aby osiagna¢ atrakcyjne stopy zwrotu z zainwestowanego kapitatu,
co moze by¢ istotna informacja dla nadzoru bankowego. Zatem ceny akcji powinny
odzwierciedla¢ poziom ogélnego ryzyka organizacji bankowe;.

Zrédlem informacji rynkowych sa takze oceny nadawane bankom przez spe-
cjalistyczne agencje ratingowe. Pozwalaja one spojrze¢ na sytuacj¢ ekonomiczno-

3 Subordinated Notes and Debentures — jest to instrument wierzycielski o statlym, ustalonym do-
chodzie, niezabezpieczony.
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-finansowa organizacji bankowej z szerszej perspektywy. Budowane sa na podsta-
wie danych dostarczanych przez badany podmiot (np. sprawozdanie finansowe)
przy uwzglednieniu réznorodnych czynnikow zaréwno tych wewngtrznych, jak
i zewngtrznych. Dzigki przystepnej formie oceny ratingowej bardzo tatwo mozna
okresli¢ sytuacj¢ banku, a takze jego pozycje wzgledem pozostatych uczestnikow
rynku. W ten sposob ratingi stanowia ciekawg alternatywe dla pozostatych danych
rynkowych, dostarczajac cennych informacji o samym banku, dotychczas czgsto
nieznanych takze instytucjom nadzorczym.

4. Przydatnos$¢ informacji rynkowych w procesie nadzorczym
w Swietle wybranych badan empirycznych

Wykorzystanie informacji ptynacych z dziatalnosci depozytowej bankoéw cieszy sig
duzym zainteresowaniem badaczy. Ich dociekania potwierdzaja, iz niewatpliwie
maja one istotny udziat w dyscyplinie rynkowej w bankowos$ci. Na uwagg zastuguje
praca K. Honoso, H. Iwaki i K. Tsuru, w ktorej to do badan wykorzystano probki
z 60. krajow z lat 1992-2002, co podkresla jej warto$ciowy i uniwersalny charakter.
Naukowcy wykazali, ze wysoko$¢ realnych stop oprocentowania depozytow wzra-
statla wraz ze spadkiem bezpieczenstwa instytucji bankowych, ktore bylo oceniane
na podstawie ptynnosci, rentownosci, aktywow oraz wyposazenia kapitatlowego.
Ponadto autorzy zauwazyli, iz wrazliwo$¢ realnych stop procentowych na ryzyko
bankowe maleje w sytuacji rozbudowanej siatki bezpieczenstwa w postaci dziatal-
nos$ci instytucji nadzorczych, systemu ubezpieczen depozytow oraz przejrzystego
i skutecznego systemu prawnego [Honoso, Iwaki, Tsuru 2004, s. 29].

Podobne wnioski wyciagnety A.M. Maechler i K.M. McDill na podstawie badan
depozytow zaréwno tych zabezpieczonych, jak i niezabezpieczonych zgromadzo-
nych w amerykanskich bankach w latach 1987-2000. Przede wszystkim potwierdzi-
ty one pozytywne oddzialywanie zachowan deponentéw na identyfikacj¢ poziomu
bezpieczenstwa bankow. Co wigcej, badaczki zwrdcity uwagg na to, iz sygnaty w ten
sposob generowane moga by¢ z powodzeniem wykorzystywane przez instytucje
nadzorcze. Dzieje si¢ tak, poniewaz nadzor bankowy, obserwujac poziom i warunki,
na jakich pozyskiwane sa depozyty, otrzymuje istotne informacje o kondycji ban-
ku. Instytucje bankowe, podwyzszajac stopy procentowe, sa w stanie pozyskiwac
dodatkowy, rowniez nieubezpieczony, kapital obcy z rynku. Jednakze wysoko$¢
zgromadzonych depozytdw oraz ich cena sa $cisle uzaleznione od czynnikow funda-
mentalnych w postaci rozmiaru czy tez kapitalizacji banku. Najstabsze z badanych
podmiotow nie byly w stanie pozyskac¢ dodatkowych srodkow, nawet oferujac atrak-
cyjniejsze wynagrodzenie dla inwestoréw [Maechler, McDill 2003, s. 24-29].

J. Krainer i J.A. Lopez zweryfikowali przydatno$¢ sygnatéw z rynkow kapita-
towych jako dodatkowego zrédla informacji dla nadzoru bankowego. Zbudowali
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model stuzacy do identyfikacji ratingu BOPEC* w zaleznosci od informacji nadzor-
czych oraz danych w postaci stop zwrotu pltynacych z rynku wiascicielskich i wie-
rzycielskich papierow wartosciowych. W tescie in-sample (probka danych uzytych
do budowy modelu) wykazali, ze dane rynkowe dostarczaja pomocnych informacji
z punktu widzenia instytucji nadzorczych. Nie udalo im sig jednak tego potwierdzi¢
w bardziej wymagajacym dla danych tescie out-of-sample (probka danych niewyko-
rzystanych do budowy modelu), w ktérym to jakos$¢ sygnatow rynkowych znacznie
spadta. Autorom nie udalo sig takze jednoznaczne rozstrzygnac, ktéry rynek dostar-
cza trafniejszych danych [Krainer, Lopez 2003, s. 39-43].

W dalszych badaniach przywotani autorzy doszukiwali si¢ przyczyn dotychczas
napotykanych trudnosci. Dostrzegli m.in., iz jako$¢ prognostyczna budowanych mo-
deli mozna poprawic, jezeli osobno bedzie si¢ traktowac¢ podmioty, ktorych walory
sa przedmiotem publicznego obrotu, oraz pozostale organizacje. Przy takim podej-
$ciu wiaczenie informacji rynkowych do modelu utatwia identyfikacj¢ zagrozonych
podmiotéw, co niewatpliwie jest atrakcyjnym sygnatem z punktu widzenia instytucji
nadzorczych [Incorporating equity... 2004, s. 1050-1063].

Na podstawie tych badan mozna stwierdzi¢, iz sygnaly generowane przez rynek
zaréwno papieréw wiascicielskich, jak i instrumentow wierzycielskich moga by¢ po-
mocne przy okreslaniu ratingdw nadzorczych. Wyniki te pokazuja, iz skonstruowa-
nie narzedzia gotowego do wdrozenia przez instytucje nadzorcze nie jest zadaniem
fatwym i wymaga jeszcze wielu badan i prob. Mimo niepowodzen nie powinno si¢
przekresla¢ mozliwosci wykorzystania informacji rynkowych, poniewaz pojawiaja
sig sygnaly o ich uzytecznym charakterze.

Wiele badan nad prognozowaniem ratingéw nadzorczych przeprowadzili row-
niez T. Curry, G.S. Fissel i G. Hanweck. Autorzy skupili si¢ na budowaniu mode-
li, ktore okresla potencjalna zmiang ratingu BOPEC, wlaczajac w ten proces tylko
dane z rynku akcji. Modele te byty budowane w zaleznos$ci od fazy rozwoju rynku
bankowego: recesji 1 kryzysu, ozywienia oraz ekspansji. Pomimo nieudanej proby
stworzenia uniwersalnego modelu sprawdzajacego si¢ w kazdych warunkach wyniki
ich badan potwierdzaja przydatno$¢ informacji pochodzacych z rynku ze wzgledu
na ich niezalezny charakter w stosunku do danych pochodzacych ze sprawozdan
finansowych oraz inspekcji nadzoru. Szczegolnie dobre rezultaty w zakresie prze-
widywania zmian ratingéw autorzy uzyskali w okresie ostabienia gospodarczego,
najgorsze zas — w okresie ozywienia. Jednakze nalezy podkresli¢, iz sygnaly ptynace
z rynku akcji podniosty jakos$¢ prognoz ratingdéw nadzorczych zarowno w momencie
ich poprawy, jak i w przypadku koniecznosci ich obnizki, co jest osiagnigciem war-
tym odnotowania [Curry, Fissel, Hanweck 2003, s. 32-34].

Zainteresowanie rynkiem instrumentow wierzycielskich wynika m.in. z podob-
nych przestanek, jakimi kieruja si¢ nabywcy tego typu papierow warto$ciowych

4 Rating stuzacy do oceny kondycji holdingéw bankowych sktada si¢ z modutéw do oceny banko-
wych spotek corek, niebankowych spotek corek, spotki macierzystej, ze skonsolidowanych wynikow
finansowych oraz skonsolidowanej adekwatnosci kapitatowe;.
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oraz instytucje nadzorcze. Stad tez wielu badaczy koncentrowato swoje dziatania
wlasnie na tym rynku. Nalezeli do nich réwniez M.J. Flannery i S.M. Sorescu, kto-
rzy bazujac na danych z lat 1989-1991, udowodnili, ze stopy zwrotu z dlugotermi-
nowych dhuznych papieréw wartosciowych sa wrazliwe na ryzyko banku emitenta
[Flannery, Sorescu 1996, s. 1362-1366]. Niejako kontynuacjeg tej pracy stanowia ba-
dania D.M. Covitza, D. Hancock i M.L. Kwasta, w ktorych autorzy nieprzypadkowo
wykorzystali dane z lat osiemdziesiatych XX w., poniewaz okres ten nie potwierdzit
wczesniejszych wnioskéw Flannery’ego i Sorescu. Uwzgledniajac premi¢ za ptyn-
no$¢ w oprocentowaniu dtugu podporzadkowanego, ponownie wykazali, iz spread
na dluznych papierach wartosciowych bankow jest uzalezniony od ryzyka, jakie to-
warzyszy emitentowi [Covitz, Hancock, Kwast 2002, s. 16-19]. Badacze niejedno-
krotnie podkreslaja jednakze, ze duzym problemem w efektywnym wykorzystaniu
informacji ptynacych z rynku wierzycielskich papieréw podporzadkowanych jest
ograniczona liczba emitentow. Wskazuje si¢ wigc na mozliwo$¢ ich wykorzystania,
ale w polaczeniu z innymi danymi rynkowymi.

W poréwnaniu z papierami podporzadkowanymi liczba emisji nie stanowi za to
problemu przy wykorzystaniu krotkoterminowych papieréw dtuznych. Co wigcej,
wolumen jest zrédtem dodatkowych informacji dla nadzorcy o kondycji finansowe;j
emitenta, poniewaz duza liczba emisji, niecieszaca si¢ zainteresowaniem inwesto-
row, moze by¢ wilasnie sygnatem pojawiajacych si¢ problemow. Natomiast wada
krotkoterminowych papierow wierzycielskich banku jest z pewnos$cia mniejsza
wrazliwo$¢ ich oprocentowania na ryzyko emitenta. Na podstawie badan z rynku
amerykanskiego przyczyn tego stanu upatruje si¢ przede wszystkim w znacznym
wzroscie kapitalow wlasnych w bankach w latach dziewigc¢dziesiatych poprzednie-
go wieku oraz podniesieniu bezpieczenstwa nabywcow certyfikatow depozytowych
przez zmiany w hierarchii wierzycieli [Improving public... 2000, s. 5-6].

Zupeie odmienne podescie do zagadnien wykorzystania informacji rynkowych
przez nadzoér bankowy zaproponowali wspominani juz Curry, Fissel i Hanweck.
Przeprowadzili oni badania majace na celu sprawdzenie, czy instytucje nadzorcze
ujawniaja informacje, ktore wczesniej nie byty dostgpne dla uczestnikow rynku pa-
pierow wiascicielskich. Wykazali, iz publikacja ratingdw nadzorczych wptywa na
rynkowa wyceng instrumentdw, przez co zasugerowali, ze zwlaszcza informacje
zdobyte w czasie kontroli on-site nie sa wczesniej dostepne dla uczestnikow rynku.
Zatem wyniki ich badan potwierdzity, iz rynek dyskontuje przede wszystkim infor-
macje ogolnodostgpne, natomiast nadzor bankowy moze dysponowac¢ danymi, ktore
dotychczas nie byly podane do publicznej wiadomosci, a przez to wyprzedza dzia-
lania inwestoréw. Nalezy jednak zauwazy¢, iz mata czgstotliwos$¢ przeprowadzania
kontroli on-site powoduje ograniczona uzyteczno$¢ tych informacji [Curry, Fissel,
Hanweck 2003, s. 34-39].

Podobne wnioski wyciagngli R. DeYoung, M.J. Flannery, W.W. Lang i S.M. So-
rescu na podstawie badan dotyczacych stopnia wlaczenia w ceng instrumentow wie-
rzycielskich informacji ujawnianych w czasie nadzorczych ocen bankéw. W bada-
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niach tych wykazali, ze nie wszystkie uzyteczne informacje o kondycji banku sa juz
wlaczone w ceng papieru warto§ciowego, jednakze w zwiazku z ich ujawnieniem sa
one niezwtocznie uwzgledniane w wycenie. Co ciekawe, jednoczesnie dowiedli, ze
pozytywne dane o sytuacji banku przedostaja si¢ do publicznej informacji szybciej
anizeli dane negatywne [DeYoung i in. 2001, s. 903-923]. Fakt ten mozna zinterpre-
towac w ten sposob, iz dopiero nadzorcza ocena kondycji banku ujawnia wszelkie
niepozadane zjawiska w nim wystepujace.

Oceny agencji ratingowych stanowia, jak dotychczas, jedyne stale wykorzysty-
wane zrodto informacji rynkowej przez nadzoér bankowy w Europie. Ma to miejsce
w Holandii i we Francji, gdzie instytucje nadzorcze wdrozyly odpowiednie modele
prognozowania kondycji banku [Sahajwahla, Van den Bergh 2000, s. 16, 32]. W li-
teraturze dostepne sa opracowania koncentrujace si¢ na zasadnosci wykorzystania
ratingdw agencji. Nalezy do nich praca A.N. Bergera, S.M. Davies i M.J. Flannery-
’ego, w ktorej autorzy poréwnali czas odzwierciedlenia zmian sytuacji finansowe;j
bankéw w ocenach nadzorczych i rynkowych, jak rowniez doktadnos¢ generowanych
sygnatow. Na podstawie wynikow tych badan wywnioskowali, Zze agencje ratingo-
we 1 instytucje nadzorcze nabywaja informacje dotychczas nieznane drugiej stronie,
przez co wlaczane sa one do ich oceny z opdznieniem. Korzystnym zjawiskiem jest
wlaczanie rynkowych ratingéw do nadzorczej oceny kondycji banku, poniewaz po-
magaja one w trafniejszym okresleniu sytuacji badanego podmiotu [Berger, Davies,
Flannery 2000, s. 643, 665].

5. Zakonczenie

Wyniki dotychczasowych badan potwierdzaja, iz zainteresowanie sygnatami pty-
nacymi z rynkow finansowych jest jak najbardziej zasadne do usprawnienia nadzo-
ru nad organizacjami bankowymi. Niejednokrotnie potwierdzaja one poprawnos¢
funkcjonowania aktualnie wykorzystywanych instrumentéw przez instytucje nad-
zorcze. Co wigcej, czgsto sa w stanie dostarczy¢ dodatkowych informacji dotychczas
nieujmowanych w ocenie bankéw. Nalezy takze podkresli¢, iz wérdd podmiotow
monitorujacych sytuacje¢ banku (instytucje nadzoru, kapitatlodawcy) nie mozna jed-
noznacznie wskazac¢ tych, ktore maja trwala 1 wyrazna przewage nad pozostatymi.
W literaturze przedmiotu dominuje wige przekonanie, iz sygnaty rynkowe stanowia
komplementarne, a nie substytucyjne zrodto informacji o kondycji finansowej pod-
miotu.

Nie mozna za to z cala pewnos$cia wskaza¢ najlepszego z opisywanych w niniej-
szym opracowaniu zrodta danych rynkowych. Kazde z nich jest interesujace, daje
inne mozliwosci. Wynika to z ich réoznorodnego charakteru — interesy wierzycieli i
akcjonariuszy nie sa jednakowe. Teoretycznie z punktu widzenia instytucji nadzoru
trafniejsze powinny by¢ sygnaly bedace skutkiem dziatan wierzycieli, poniewaz
koncentruja si¢ na potencjalnych stratach. Natomiast akcjonariusze oceniaja zaro6w-
no potencjalne straty, jak i zyski zwiazane z podejmowanym ryzykiem. Duzym pro-
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blemem pozostaje réwniez kwestia umiejetnego wykorzystania sygnatow przez nich
generowanych. Nie bez znaczenia jest tez problem dostgpnosci danych, a w wielu
krajach rynek akcji jest lepiej rozwinigty i bardziej ptynny, przez co tatwiej pozyskac
z niego wiarygodne informacje. Poza tym nalezy pamigtac, ze sygnaty ptynace od
wierzycieli sq bardziej wrazliwe na rozbudowana siatkg bezpieczenstwa w systemie
bankowym.

Réznorodnos¢ prowadzonych prac badawczych wskazuje na duze mozliwosci
wykorzystania danych rynkowych: od prognozowania ratingdéw nadzorczych, przez
szacowanie prawdopodobienstwa niewyptacalnosci banku, az do badania efektyw-
nos$ci gospodarowania bankéw. Dowodzi to takze, ze potencjalna przydatno$¢ takich
informacji jest duza, zwtaszcza na rozwinigtych rynkach finansowych. Jednakze na-
lezy podkresli¢, ze wykorzystanie informacji rynkowych jest procesem niezwykle
skomplikowanym. Badaczom do tej pory nie udato si¢ skonstruowa¢ uniwersalnego
modelu z danymi rynkowymi, ktory jednoznacznie i w kazdych warunkach prze-
wyzszatby pod wzgledem jako$ciowym narzegdzia aktualnie wykorzystywane przez
instytucje nadzorcze.
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MARKET INFORMATION
IN THE BANK’S SUPERVISORY EVALUATION

Summary: The author describes the possibilities of using the market information in bank’s
evaluation made by supervisory bodies. Moreover, the article shows the reasons for their
usefulness and the sources of market data. What is more, it describes the selected research
results that can be found in the literature showing the possibilities of their implementation in
the supervisory process.
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