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Malgorzata Pawtowska”

RENTOWNOSC BANKOW W POLSCE
W OKRESIE GLOBALNEGO
KRYZYSU FINANSOWEGO
I KRYZYSU ZADLUZENIA W STREFIE EURO

WSTEP

W wiekszoSci krajow na Swiecie sektor bankowy jest jednym z gléwnych motorow
wzrostu gospodarczego, a jego zapas¢ moze doprowadzi¢ do chaosu oraz dlugoletniej
recesji — co pokazaly do§wiadczenia wielu panstw. Rentownos$é bankow jest przedmio-
tem duzego zainteresowania nie tyko na poziomie mikro (od strony zarzadzajgcych
bankami), ale r6wniez na poziomie makro — z uwagi na rozw¢j polityki makroostroz-
noSciowej. Jednym z czynnikow wplywajacych na rentowno$¢ bankow jest struktura
wlasnosciowa, powszechnie akceptowana w literaturze finanséw jako determinanta
rentownosci bankow, w kontekscie stabilnosci systemu bankowego jako kluczowej war-
tosci regulator6w i nadzorcéw. Ponadto ma ona znaczenie z punktu widzenia wystepo-
wania ryzyka systemowego, ktérego analiza opiera sie na koncepcji celow posrednich
polityki makroostroznosciowej uwzgledniajacych zaréwno zalecenia Europejskiej Rady
ds. Ryzyka Systemowego, jak i specyfike polskiego systemu finansowego!.

Postep globalizacji w okresie przed globalnym kryzysem finansowym (GKF)
spowodowal wzrost kapitalu zagranicznego w strukturze wtasnoSciowej sektora

Dr hab. Malgorzata Pawlowska jest pracownikiem Katedry Teorii Systeméw Ekonomicznych
w Szkole Gtéwnej Handlowej w Warszawie oraz NBP. Artykul przedstawia osobiste poglady autora.
1 NBP 2016, Raport o stabilnosci polskiego sektora finansowego, grudzien 2016 r., s. 112-113.
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bankowego na calym §wiecie?. Jednak po do$wiadczeniach zapoczatkowanych
upadkiem Lehman Brothers w wielu sektorach bankowych udzial ten podlegal
ograniczeniu, przy jednoczesnym wzros§cie udzialu w aktywach bankéw krajowych.
Jednym z czynnikow tego procesu byly dziatania sanacyjne rzgdéw chronigce banki
przed upadlos$cig, m.in. poprzez dokapitalizowanie lub nacjonalizacje.

7 badan sprzed GKF wiadomo jednak, ze zwigzek miedzy inwestycjami zagra-
nicznych bankéw w ich spétki zalezne w krajach goszczacych a rentownoScig spotek
zaleznych byt niejednoznaczny. Z jednej strony — badania sprzed globalnego kryzy-
su finansowego (GKF) sugeruja, ze udzial kapitalu zagranicznego przyniost wiele
korzysci krajom podlegajacym procesowi transformacji, w tym przyczynit sie do ich
stabilnosci finansowej oraz poprawy rentownosci bankoéw. Z drugiej strony — ostat-
nie badania wskazujg na negatywna role miedzynarodowych bankéw w transmisji
szokow z krajow bankow macierzystych do krajow goszczacych podczas globalnego
kryzysu finansowego®. Jednak w Polsce ryzyko to zostalo ograniczone m.in. nie-
wielkg skalg dziatalnosci polskich spétek zaleznych w stosunku do spétek matek,
a takze restrykcjami krajowego nadzorcy.

Celem niniejszego opracowania jest zbadanie, z uwzglednieniem czynnikéw
mikro i makroekonomicznych, istnienia réznic w determinantach rentownosci
bankéw krajowych i bankéw z wiekszo$ciowym udziatem kapitatu zagranicznego*
w Polsce podczas globalnego kryzysu finansowego oraz kryzysu zadluzeniowego
w panstwach strefy euro. W artykule podjeto probe zweryfikowania zaprezentowa-
nych ponizej nastepujgcych hipotez badawczych — hipotezy gtéwnej HO oraz hipotez
pomocniczych (H1, H2, H3):

Hipoteza gtéwna:
HO: Determinanty wynikow finansowych bankéw z przewagg kapitatu polskiego
1 zagranicznego byly rozne.

Hipotezy pomocnicze:
H1: Duze banki z przewagg kapitalu zagranicznego byly bardziej rentowne niz
male banki.

2 D. Anginer, E. Cerutti, M. Soledad Martinez Peria, (2017), Foreign Bank Subsidiaries’ Default
Risk during the Global Crisis: What Factors Help Insulate Affiliates from their Parents?, ,J. Fi-
nan. Intermediation” 2017, 29, s. 19-31.

3 8. Claessens, N. Van Horen, Impact of Foreign Banks, ,,The Journal of Financial Perspectives”
2013, Vol. 1, Issue 1.

4 Zastosowano tutaj klasyfikacje KNF dotyczaca kontrolnego pakietu akeji (powyzej 50% udzia-
tow). Klasyfikacja ta obejmuje: oddzialy bankéw zagranicznych oraz banki w formie spétek
akcyjnych, w ktorych do zagranicznych oséb (prawnych lub fizycznych) nalezy bezposrednio lub
posrednio pakiet akcji dajacy prawo wykonywania tgcznie co najmniej 50% + 1 glos na walnym
zgromadzeniu akcjonariuszy.
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H2: Wielkos¢ kapitatow oraz kredytow walutowych udzielonych przez banki kon-
trolowane przez inwestoréw krajowych byly negatywnie skorelowane z ren-
townoScig.

H3: Tradycyjna dzialalno$¢ kredytowa przyczynila sie do wzrostu rentownosci
bankow z przewaga kapitalu zagranicznego.

W celu weryfikacji powyzszych hipotez w badaniu przetestowano wplyw na
rentownos$¢ bankoéw z przewaga kapitalu zagranicznego i krajowego m.in. takich
zmiennych, jak: wielko§¢ banku, sita rynkowa, kapitalizacja, udzial kredytow wa-
lutowych w kredytach ogétem. Badanie przeprowadzono na podstawie danych pa-
nelowych. Rentowno$¢ banku zmierzono wskaznikiem zwrotu z aktywow (ROA).
W badaniu wykorzystano Systemowa Uogé6lniong Metode Momentéw (SGMM)
zaproponowang przez Blundella i Bonda®. Badania opierajg sie na kwartalnych
danych panelowych polskich bankéw komercyjnych oraz oddziatéw zagranicznych
instytucji kredytowych z okresu 2007Q4-2013Q4. W niniejszym badaniu banki
z wiekszosciowym udzialem kapitalu zagranicznego podzielono na dwie grupy:
oddzialy zagranicznych instytucji kredytowych oraz banki zalezne (filie)®. Banki
krajowe obejmuja banki z przewagg kapitalu panstwowego oraz banki z przewa-
ga kapitalu prywatnego. W badaniu wyodrebniono dwa okresy: kryzys finansowy
z 2008 r. oraz kryzys zadluzeniowy panstw strefy euro.

Artykut sktada sie z trzech czesci. W pierwszej zaprezentowano przeglad literatu-
ry dotyczacy rentownosci z punktu widzenia kraju pochodzenia strategicznego wla-
Sciciela (krajowy versus zagraniczny); w drugiej omowiono determinanty rentow-
nosci polskich bankéw komercyjnych podczas globalnego kryzysu finansowego oraz
kryzysu zadluzeniowego w panstwach strefy euro oraz hipotezy badawcze, a w trze-
ciej przedstawiono wyniki badania ilo§ciowego. Calo$¢é zamyka podsumowanie.

1. RENTOWNOSC BANKOW Z PUNKTU WIDZENIA )
KRAJU POCHODZENIA STRATEGICZNEGO WEASCICIELA
- PRZEGLAD LITERATURY

Globalizacja i liberalizacja spowodowaly zwiekszenie obecnoSci zagranicznych
bankéw w sektorach bankowych krajow goszezacych na catym Swiecie. Jednak wy-
niki badan empirycznych dotyczgce rentownosci bankéw krajowych i bankowych

5  R. Blundell, S. Bond, Initial conditions and moment restrictions in dynamic panel data models,

,Journal of Econometrics” 1998, Vol. 87, s. 115-143.

6  Banki komercyjne z wickszo$ciowym udziatem kapitalu zagranicznego: banki w formie spétek
akcyjnych, w ktorych do zagranicznych oséb (prawnych lub fizycznych) nalezy bezposrednio lub
posrednio pakiet akcji dajacy prawo wykonywania tgcznie co najmniej 50% + 1 glos na walnym
zgromadzeniu akcjonariuszy.
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spolek zaleznych bankéw zagranicznych nie sg jednoznaczne: niektére badania
wykazuja wiekszg rentownosé bankéw kontrolowanych przez inwestoréw zagra-
nicznych, a inne - lepsze wyniki bankéw krajowych?.

Nalezy zauwazyc, ze literature dotyczgca bankéw zagranicznych mozna po-
dzieli¢ na dwie grupy: jedng dotyczgca sektorow bankowych krajow rozwinietych
i drugg dotyczgca sektorow bankowych krajow w procesie transformacji i gospoda-
rek wschodzacych. Badania koncentrujace sie na krajach rozwinietych wykazaly,
ze banki zagraniczne lub ich podmioty zalezne osiggajg znacznie gorsze wyniki
niz banki krajowe (np. De Young i Nolle, 1996; Rumler i Waschiczek, 2010), lub
tez nie wykazaly znaczgcych réznic (np. Vander Vennet, 1996). Badania dotyczace
gospodarek w procesie transformacji dajg jednak inne rezultaty. Wyniki wielu ba-
dan sprzed kryzysu finansowego wykazaly, ze zagraniczne banki dzialajg lepiej niz
banki krajowe (np. Weill, 2003; Grigorian Manole, 2006; Degryse i Ongena, 2008;
Havrylchyk i Jurzyk, 2011). Ponadto stwierdzono, ze w rozwijajacych sie krajach
goszczacych wlasno$é zagraniczna wigze sie z wyzszymi marzami odsetkowymi
i rentownoScig, a takze nizszymi kosztami operacyjnymi (Demirgiic-Kunt i Huizin-
ga, 1999; Micco i in., 2007).

W odniesieniu do gospodarek w procesie transformacji w poczatkowym okresie
przemian wejScie bankow zagranicznych bylo katalizatorem zmian polegajgcych na
wprowadzaniu nowoczesnych technologii i wzro§cie konkurencji (Bonin i in., 1998
i 2005; Bonin i Wachtel, 1999; Haselmann i in., 2016). Natomiast w badaniach do-
tyczacych udziatu kapitatu zagranicznego w krajach goszczacych, po upadku Leh-
man Brothers, podkresla sie negatywna role, zwlaszcza miedzynarodowych bankow
w transmisji szokow z krajow macierzystych do krajow goszczacych, co rzutowa-
fo na poziom stabilnosci finansowej w krajach goszczacych (por. m.in. Claessens
i Van Horen, 2013; Schoenmaker i Wagner, 2011). Powiazania kapitalowe miedzy
bankami wykazywaly rowniez pozytywne efekty w krajach goszczacych, poniewaz
banki-matki dzieki pomocy EBC mogtly wspiera¢ kapitalowo banki zalezne oraz
dostarcza¢ im ptynnosci (de Haas i van Lelyveld, 2010; Cetorelli i Goldberg, 2012;
Pawlowska i in., 2015; Cerutti i Claessens, 2016).

W badaniach dotyczacych rentownosci bankéw po upadku Lehman Brothers
szukano takze powigzania pomiedzy strukturag wlasnosciowag (w ujeciu inwestor
krajowy vs zagraniczny) a politykg kredytowg bankéw. Wykazano empirycznie, ze
w Europie Srodkowej i Wschodniej w okresie kryzysu finansowego banki z wiekszo-
Sciowym udzialem kapitatu zagranicznego wykazaly szybsza ekspansje kredytowa
w porownaniu do bankéw krajowych (Cull i Peria, 2013). Z drugiej strony, bada-
nia przeprowadzone w okresach dobrej koniunktury gospodarczej, nie wykazaty

7 H. Degryse, S. Ongena, Competition and regulation in the banking sector: A review of the
empirical evidence on the sources of bank rents, [w:] A.V. Thakor, A. Boot (Eds.), Handbook of
Financial Intermediation and Banking, Elsevier Science 2008, s. 483-554.
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réznic pomiedzy przyrostem dziatalnosci kredytowej bankéw zagranicznych i ban-
kow krajowych (Allen i in., 2015; De Haas i Van Lelyveld, 2006). Zwigzki miedzy
akcjonariuszami a bankami zaleznymi w rejonie Europy Centralnej w kontekscie
rentownosci bankéw opisywali m.in.: Hasan i in. 2013; Iwanicz-Drozdowska i Wit-
kowski, 2016.

Istotng determinantg rentownosSci jest sita rynkowa oraz koncentracja w sek-
torze bankowym3, cho¢ wyniki zwigzane z wptywem struktury rynku na zysk ban-
ku réwniez nie sg jednoznaczne. Z jednej strony wykazano pozytywng korelacje
pomiedzy koncentracjg sektora bankowego a rentownoscig (por. Demirguc-Kunt
i Huizinga, 1999 oraz Goddard i in., 2004). Z drugiej strony badania Mirzaei i in.
(2011) i Fernandez de Guevara (2004) potwierdzily jedynie pozytywna korelacje
miedzy silg rynkowa pojedynczego banku a jego rentownos$cig. Wyniki empirycz-
ne dotyczace polskiego sektora bankowego wykazaly rowniez pozytywng korelacje
miedzy silg rynkowg i wielkoScig banku a jego rentownoscia, nie wykazaty nato-
miast wptywu koncentracji calego sektora na rentownosc (por. Pawlowska, 2016).

Istnieje rowniez grupa badan obejmujgca wplyw czynnikéw makroekonomicz-
nych na rentownos$é bankoéw. Ich wyniki pokazuja, ze rentowo§¢ bankow jest zgod-
na z cyklem koniunkturalnym (np. Albertazzi i Gambacorta, 2009; Bikker i Hu,
2002; Demirgiic-Kunt i Huizinga, 2000). Ponadto §wiatowy kryzys finansowy i ni-
skie stopy procentowe dotyczace najwiekszych gospodarek §wiatowych spowodo-
waly intensyfikacje badan wplywu polityki pienieznej na rentownos¢ bankéw; ich
wyniki sugerujg, ze niskie stopy procentowe obnizajg rentownos$é banku?.

2. DETERMINANTY RENTOWNOSCI BANKOW KRAJOWYCH
I SPOLEK ZALEZNYCH BANKOW ZAGRANICZNYCH W POLSCE

W panstwach dawnego bloku wschodniego, a wiec takze w Polsce, zaangazowanie
bankéw zagranicznych jest relatywnie duze w poréwnaniu z panstwami tzw. starej
Unii Europejskiej (por. Aneks, rysunek 5). Struktura polskiego sektora bankowe-
go jest m.in. efektem prowadzonej polityki prywatyzacyjnej i sposobu ograniczenia
kryzysu bankowego konca XX w. Od konca 1990 roku w procesie prywatyzacji da-
zono do pozyskania wiarygodnych zagranicznych inwestoréow strategicznych mogg-
cych zapewni¢ bankom wsparcie kapitatowe, wlasciwg kontrole zarzadczg i transfer
know-how. W poczatkowym okresie transformacji brakowato w Polsce kompetencji
w zarzadzaniu bankami w warunkach gospodarki rynkowej i nie bylo krajowych

8 M. Smirlock, Relationship between Concentration and Profitability in Banking, ,Journal of
Money, Credit and Banking” 1985, Vol. 17, No. 1 (Feb.), s. 69-83.

9 C. Borio, L. Gambacorta, B. Hofmann, The influence of monetary policy on bank profitability,
BIS, Working Papers 2015, No. 514.
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inwestorow dysponujacych kapitalem sktonnych sta¢ sie strategicznymi akcjonariu-
szami bankow, zwlaszcza bedacych w sytuacji niebezpieczenstwa niewyplacalnoSci.
Dlatego w procesie restrukturyzacji systemu bankowego w Polsce przyjeto polityke
pozyskiwania wiarygodnych zagranicznych inwestorow strategicznych, mogacych
zapewnic¢ bankom wsparcie kapitalowe, profesjonalne zarzadzanie i transfer know-
-how przy niezbednej ich dywersyfikacji. Macierzyste instytucje finansowe polskich
bankoéw byly zlokalizowane gtéwnie w panstwach obecnej strefy euro: we Wloszech,
Niemczech, Austrii, Belgii, Grecji, Francji, Holandii, Portugalii oraz Hiszpanii.

Ostabienie gospodarki spowodowane kryzysem finansowym wywarlo silny ne-
gatywny wplyw na wyniki finansowe bankow, a rzady wielu panstw strefy euro
zmuszone byly ratowaé niewyplacalne banki udzielajac im gwarancji, wspierajac
je kapitalowo lub nacjonalizujgc w obawie przed destrukcyjnymi skutkami ich upa-
dlosci dla systemu finansowego i calej gospodarki.

Na rentowno§¢ banku wplywa miedzy innymi struktura rynku, a takze jego
struktura wtasnosciowa (w ujeciu inwestor krajowy vs zagraniczny), prowadzona
przezen polityka fuzji i przejec.

W konsekwencji zmian spowodowanych kryzysem finansowym na koniec 2013 r.
inwestorzy zagraniczni kontrolowali w Polsce 31 bankéw komercyjnych (z 41) oraz
wszystkie oddziaty instytucji kredytowych. Udzial inwestoréw zagranicznych sta-
nowil ok. 60% aktywow (por. rysunek 3). Wiekszosciowe pakiety akcji posiadali
inwestorzy z 18 krajow, przy czym dominujgcg role odgrywali inwestorzy wloscy
(kontrolujacy 12,7% aktywow sektora), a w dalszej kolejnosci niemieccy (10,6%),
holenderscy (8,8%), amerykanscy (5,9%), hiszpanscy (5,4%) i francuscy (4,8%)10.

Kryzys finansowy wywolal kolejng fale fuzji i przeje¢ transgranicznych w pan-
stwach UE i w strefie euro, co znalazto swoje odzwierciedlenie takze w polskim
systemie bankowym (m.in. kupno Fortis przez BNP Paribas, zmiana inwestora
strategicznego AIG Bank Polska, polaczenie GE Money Bank z Bankiem BPH,
Dominet Bank z Fortis Bank Polska, przejecie Cetelem Bank przez Sygma Ba-
nque oraz polaczenie Polbank EFG z Raiffeisen Bank Polska). W latach 2007-2013
w polskim sektorze bankowym doszlo rowniez do wzrostu liczby oddziatéw insty-
tucji kredytowych i wejscia na rynek nowych bankéw komercyjnych. W 2008 r.
liczba krajowych bankéw komercyjnych wzrosta z 50 do 52 w rezultacie podjecia
dzialalnoSci przez Alior Bank i Allianz Bank Polska (por. rysunek 2).

Jednak pomimo powyzszych zmian w strukturze sektora bankowego doszto tyl-
ko do niewielkich wzrostow wskaznikéw koncentracji CR5 i HHI!!. Na tle panstw
europejskich polski sektor bankowy cechuje sie srednig koncentracjg (por. rysu-
nek 5).

10 KNF, Raport o sytuacji bankéw w 2013 r., Warszawa 2014.
11 M. Pawlowska, Konkurencja w sektorze bankowym: teoria i wyniki empiryczne, Wydawnictwo
C.H. Beck, Warszawa 2014.
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Nalezy zauwazy¢, ze w latach poprzedzajgcych kryzys finansowy w bankach
w Polsce, podobnie jak w miedzynarodowych grupach bankowych, doszto do bar-
dzo silnego wzrostu udzialu kredytow mieszkaniowych w aktywach (w tym kre-
dytow w walutach obcych). Tym samym banki uzaleznily swoja przyszlg sytuacje
finansowg od jakosci portfela kredytow mieszkaniowych, sytuacji na rynku nieru-
chomosci, a ze wzgledu na bardzo wysoki udzial kredytow walutowych — rowniez
od sytuacji na rynku walutowym i stép procentowych instrumentéw walutowych.
Jednak, pomimo istotnego pogorszenia dochodowosci, sytuacja sektora bankowego
w 2009 r. pozostala stabilna, a pozycja kapitalowa bankéw ulegta wzmocnieniu.
Miary adekwatnoSci kapitatowej w latach 2009-2013 ksztaltowaly sie na wzglednie
zadowalajgcych poziomachl!2,

W latach kryzysu finansowego rentowno§¢ bankéw w Polsce mierzona wskaz-
nikami rentownos$ci ROA i ROE pozostawala na bardzo wysokim poziomie w po-
réwnaniu z rentownoscig bankéw w panstwach UE. Nastapil jedynie spadek wy-
nikéw bankéw komercyjnych w IV kwartale 2008 r.13, kontynuowany w 2009 r. Od
2010 r. widoczna jest ponowna poprawna rentownosci bankéw komercyjnych (por.
rysunek 4). Ponadto nalezy zauwazy¢, ze globalny kryzys finansowy spowodowat
obnizenie rentownosci w wielu bankach w UE, podczas gdy banki w Polsce wyka-
zaly jedynie nieznaczny spadek rentownosci w pierwszej fazie kryzysu w 2009 r.
W latach 2010-2013 rentownos¢ polskich bankéw komercyjnych utrzymywata sie
na wysokim poziomie.

Biorac po uwage powyzsze czynniki wystepujace w polskim sektorze bankowym
podczas kryzysu finansowego i kryzysu zadluzeniowego, w kolejnych podrozdzia-
tach zostang przetestowane hipotezy badawcze sformulowane we wstepie niniejsze-
go artykutu (hipoteza giéwna HO oraz hipotezy pomocnicze (H1, H2, H3).

3. MODEL I WYNIKI ESTYMACJI

W celu zweryfikowania hipotez badawczych przeprowadzono estymacje na pod-
stawie kwartalnych danych panelowych. Panel skladal sie z danych na poziomie
mikro — dotyczacych sytuacji finansowej polskich bankéw komercyjnych i oddziatow
zagranicznych instytucji kredytowych, oraz danych makro — obejmujacych czynniki
koniunkturalne w okresie 2007Q4-2013Q4!4. Dane makroekonomiczne dotyczace
wzrostu PKB w Polsce pochodzg z GUS, a dane o WIBOR - z Bloomberga. Pa-
nel danych zawieral kwartalne dane dotyczace wszystkich bankéw komercyjnych

12 KNF, Raport o sytuacji bankéw w 2008 r., Warszawa 2009.

13 Jednak w catym 2008 r. banki osiggnety wynik finansowy netto lepszy niz w 2007 r. (por. Ko-
misja Nadzoru Finansowego, Raport o sytuacji bankow w 2009 roku, Warszawa 2010, s. 35).

14 Panel danych pochodzit z badania Pawlowska i in. (2015).
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zaréwno polskich, jak i zagranicznych, oraz oddzialéw zagranicznych instytucji
kredytowych i obejmowatl polskie banki panstwowe, polskie banki prywatne, filie
(banki zalezne od zagranicznych inwestoréw i oddzialy zagranicznych instytucji
kredytowych)15.

W celu przeprowadzenia badania iloSciowego testujacego determinanty rentow-
nosci bankéw (w ujeciu inwestor krajowy vs zagraniczny) zostal wykorzystany
estymator SGMM (Systemowa Uogdlniona Metoda Moment6w)16, ktéry stanowi
rozwiniecie estymatora GMM zaproponowanego przez Arellano i Bonda (1991)17
(Uogoblniona Metoda Momentéw). Wedlug Blundella i Bonda (1998) oraz Arellano
i Bovera (1995) estymator GMM pierwszych réznic moze okazac sie estymatorem
obcigzonym, co ma miejsce w sytuacji, kiedy wybrane instrumenty sg stabo skore-
lowane ze zmienng objaSniajaca.

W badaniu z wykorzystaniem estymatora SGMM w celach diagnostycznych wy-
korzystano test Sargana oraz testy Arellano — Bonda dla pierwszych réznic: AR (1)
oraz AR (2). W tescie Sargana hipoteza zerowa mowi, ze instrumenty zostaly od-
powiednio dobrane, a hipoteza alternatywna zaklada, ze dob6r instrumentéw jest
nieprawidlowy. W modelu jako zmienne instrumentalne zastosowano opo6znienia
zmiennej objasnianej oraz opéznienia innych zmiennych egzogenicznych'®. W pa-
nelu danych zbadano ponadto korelacje miedzy zmiennymi objasniajgcymi z wyko-
rzystaniem testu rang Spearmanal® oraz usunieto obserwacje skrajne.

W celu przeanalizowania zmian w determinantach rentownosci w polskim sek-
torze bankowym przeprowadzono odrebne estymacje dla bankéw krajowych oraz
dla bankéw kontrolowanych przez inwestoréw zagranicznych. Ponadto w grupie
bankéw zagranicznych przeprowadzono odrebne estymacje dla oddziatow zagra-
nicznych instytucji kredytowych oraz bankéw zaleznych (z wiekszo§ciowym udzia-
tem kapitatu zagranicznego). Podobne obszerne badanie dotyczace rentownosci
bankéw krajowych i zagranicznych podczas kryzysu finansowego bylo przepro-
wadzone przez Pawlowska (2016). Jednak w niniejszym dokumencie przedluzono
okres badawczy, a takze uwzgledniono ré6znice miedzy zagranicznymi oddziatami
zagranicznych instytucji kredytowych i zagranicznymi bankami zaleznymi.

15 W niniejszym artykule sformutowanie ,banki zagraniczne” oznacza banki z wiekszoSciowym
udzialem kapitalu zagranicznego i obejmuje zar6wno banki zalezne i oddzialy zagranicznych
instytucji kredytowych, z udzialem wiekszym niz 50% oraz takze ze 100% udzialem inwestorow
zagranicznych.

16 B. Danska-Borsiak, Dynamiczne modele panelowe w badaniach ekonomicznych, Wydawnictwo
Uniwersytetu Lodzkiego, £.6dz 2011.

17 M. Arellano, S.R. Bond, Some tests of specification for panel data: Monte Carlo evidence and an
application to employment equations, ,Review of Economic Studies” 1991, 58, s. 277-297.

18 W badaniu wykorzystano procedure z pakietu STATA: xtabond2.

19 Wyniki testu rang Spearmana z uwagi na techniczny charakter nie zostaly zaprezentowane
w niniejszym artykule.
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W badaniu zostalo oszacowane nastepujgce rownanie z wykorzystaniem kwar-
talnych danych panelowych:

ROA;, = a + ajROA,, | + a;*sila rynkowa;, + ay*xkoniunktura, +
N
+ Z;bj*determinanty bankow;, + ¢,
p=
gdzie:
ROA,, — zwrot z aktywéw ROA i-tego banku komercyjnego i w kwartale #20.

Za zmienne obja$niajgce jako site rynkowq przyjeto?!:
% MP;, - udzial i-tego banku w aktywach calego sektora w kwartale ¢,
% LA, — wielko$¢ i-tego banku jako logarytm aktywéw banku i w kwartale ¢.

Za zmienne objaSniajace jako determinanty rentownosci bankow przyjeto:
% wskaznik depozyty/aktywa (DEP,,) i-tego banku w kwartale ¢,
% wskaznik kredyty/aktywa (KRA,,) i-tego banku w kwartale ¢,

% wspélczynnik adekwatnosci kapitalowej (CAR;)?? i-tego banku w kwartale ¢,
% udzial kredytow w walutach obcych w portfelu kredytéow (FXHL;,) i-tego banku

w kwartale ¢.

Za zmienng okreS§lajacg koniunkture przyjeto:
% wzrost PKB (rok do roku) (PKB,) w kwartale #23.

Dodatkowo w modelu sprawdzono réwniez wplyw kosztéw finansowania zde-
finiowany jako: éredni kwartalny 3-miesieczny WIBOR (WIBOR,)** w kwartale ¢
Ponadto:

% ¢;, — skladnik losowy,
< ag, a3, bj — wspolezynniki regresji.

W badaniu wyodrebniono okres obejmujacy kryzys finansowy z 2008 r. oraz
okres obejmujacy kryzys zadtuzeniowy. W tym celu przeprowadzano osobne esty-
macje dla trzech okresow: globalnego kryzysu finansowego, kryzysu zadluzeniowe-
go w panstwach strefy euro (probka zaczyna sie w 3 kwartale 2010 r. i konczy sie
w 4 kwartale 2013 r.) oraz calego analizowanego okresu (2007Q4-2013Q4).

20 W ramach sprawdzenia poprawnoéci modelu przeprowadzono dodatkowe estymacje z wykorzy-

staniem zmiennej ROE (zwrot z kapitatu). Wyniki otrzymane byly poréwnywalne.

W badaniu nie wzieto zmiennych dotyczacych koncentracji sektora bankowego (CR5, HHI)
poniewaz we wezesniejszych badaniach wykazano, ze sg one nieistotne (por. Pawlowska (2016)).
Kapital podstawowy Tier 1 oraz kapital drugiej kategorii Tier 2 dzielony na aktywa wazone
ryzykiem. Miara wskazuje na poziom kapitalizacji banku.

W badaniu pierwotnie wykorzystano réwniez wskaznik inflacji CPI, jednak z uwagi na niski
jego poziom i brak istotnosci zostal ostatecznie usuniety z modelu.

Thomson Reuters Database.
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22

23

24
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Na podstawie panelu danych zbadano korelacje miedzy zmiennymi objasniajg-
cymi (egzogenicznymi). Z uwagi na wspolliniowos$¢é zmiennych egzogenicznych LA
i MP uwzgledniono je w osobnych estymacjach.

W tabelach 1 i 225 (znajdujacych sie w aneksie) zaprezentowano wyniki esty-
macji z wykorzystaniem modelu SGMM oraz wyniki testow diagnostycznych. Test
Sargana dla modelu nie daje podstaw do odrzucenia hipotezy zerowej, co oznacza,
ze zastosowane instrumenty sg odpowiednio dobrane. Wyniki testu AR(1) w nie-
ktorych réwnaniach wskazuja, ze istnieje negatywna autokorelacja pierwszego
rzedu, co nie oznacza jednak, ze szacunki sg niespgjne. Niespojnosci dowodzilyby
przypadki autokorelacji drugiego rzedu, co zostalo odrzucone przez test AR (2).

Wyniki estymacji zaprezentowane w tabeli 1 wykazaly, ze dla zmiennej egzo-
geniczne]j okreslajacej wielko$¢ banku (LA) parametr strukturalny a; byt dodatni
i istotny dla bankéw zagranicznych, a przede wszystkim dla filii (por. tabela 1
estymacje 1-6). Otrzymane wyniki pozwolily na pozytywng weryfikacje hipotezy
H1. Mozna zatem stwierdzi¢, ze wielko$¢ bankéow byla pozytywnie skorelowana
z rentownoscig bankéw kontrolowanych przez inwestor6w zagranicznych. Nalezy
jednak zauwazy¢, ze parametr a; dla zmiennej okreslajacej sile rynkowg w wiek-
szoSci estymacjach byl nieistotny.

Analizujgc wplyw kapitalizacji bankéw oraz udzialu kredytéow walutowych
w kredytach ogétem, wykazano, ze wspolczynnik adekwatnosci kapitatowej (CAR;))
mial istotny i negatywny wplyw na rentowno§é¢ — gléwnie w bankach krajowych
w drugiej czesci kryzysu (por. tabela 2 estymacje 3-4). Takze kredyty walutowe
(FXHL,,) byly negatywie skorelowane z rentownoscig bankow krajowych (por.
tabela 2 estymacje 1-6). Jednakze wyniki estymacji wykazaly réowniez dodatnig
korelacje miedzy kapitalizacjg bankéw z wiekszo$ciowym udzialem kapitalu za-
granicznego oraz udzialem kredytow walutowych w kredytach ogélem dla filii
bankéw zagranicznych w pierwszym okresie kryzysu finansowego. W pozostatych
estymacjach wykazano nieistotny wplyw kredytow walutowych na wyniki bankéw
z wiekszo$ciowym udziatlem kapitatu zagranicznego (por. tabela 1 estymacja 1-6).
Otrzymane wyniki w tabelach 1 i 2 pozwolily na pozytywng weryfikacje hipotezy
H2. Nalezy zauwazyc¢, ze choc¢ portfel kredytow walutowych jest silnie skorelowany
z ekspozycja bankéw na ryzyko systemowe, to jednak z uwagi na dotychczasowe
bufory w sektorze bankowym (kapitaly) kredyty walutowe nie stwarzaly zagroze-
nia systemowego nawet przy zalozeniu duzych szokéw?6.

25 Przeprowadzono réwniez badanie dla wszystkich bankéw komercyjnych, ktére potwierdzito, ze
wielko$¢ oraz tradycyjna dzialalno$é¢ kredytowa pozytywnie wplywaly na wyniki w calej prébie
bankéw w analizowanym okresie.

26 Narodowy Bank Polski, Raport o stabilnosci systemu finansowego, grudzien 2016 r., Warszawa
2016, s. 111-114.
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Wyniki wskazaty na dodatnig korelacje miedzy udzialem kredytow w aktywach
(KRA,,) oraz rentownoScig — gléwnie dla filii bankéw zagranicznych, co weryfikuje
pozytywnie hipoteze H3. Oznacza to, ze w przypadku bankéw z wiekszoSciowym
udzialem kapitalu zagranicznego prowadzenie tradycyjnej dzialalnoSci bankowe;j
podczas kryzysu bylto dodatnio skorelowane z rentownoscig. Ponadto wyniki doty-
czace udziatlu depozytéw w aktywach (DEP;,) wykazaly r6znice miedzy bankami
zagranicznymi. Wykazano, ze wieksza baza depozytowa byta dodatnio skorelowana
z rentownoscig oddzialéw, a ujemnie z rentownoscig filii.

Wyniki analizy iloSciowej wskazaly réwniez na dodatnig korelacje miedzy wzro-
stem PKB i rentownos$cig bankéw w calym okresie badawczym, co oznacza, ze
rentowno$¢ bankéw podczas kryzysu finansowego bylta zgodna z koniunkturs.
Wskaznik kosztow samofinansowania bankow (WIBOR) okazal sie nieistotny.

Wyniki kompleksowej analizy pozwolily na pozytywna weryfikacje hipotez po-
mocniczych oraz w konsekwencji wykazaly, ze podczas kryzysu finansowego i kry-
zysu zadluzeniowego determinanty wynikéw finansowych bankéw z przewaga
kapitalu polskiego badz zagranicznego byly rézne, co potwierdzito prawdziwosé
hipotezy gléwnej HO.

Nalezy zauwazyc, ze uzyskane wyniki majg charakter wstepny i moga postuzy¢
jedynie jako podstawa do dalszych poglebionych badan. Ponadto trzeba wzia¢ pod
uwage, ze w analizowanym okresie banki dzialajace w Polsce zwiekszaly swoje
kapitaly zgodnie z zaleceniami trzeciej bazylejskiej umowy kapitatowej (tzw. Ba-
zylea III). Bylo to zwigzane miedzy innymi z rekomendacjami KNF dotyczacymi
ograniczenia wyplat z zysku, co miato stuzy¢ dalszemu wzmocnieniu bazy kapita-
towej oraz zdolnoSci bankéw do absorpeji nieoczekiwanych strat??. Ponadto EBC
udzielil pomocy finansowej wielu bankom ze strefy euro, co wplywalo na sytu-
acje plynnosciows i kapitatowg ich filii w krajach goszczacych — powinno to zostac
uwzglednione w kolejnym pogtebionym badaniu. Nastepnym krokiem badawczym
powinno by¢ zatem uwzglednienie w panelu danych powyzszych informacji oraz
przeprowadzenie badan na wiekszej probie panstw regionu, z zastosowaniem in-
nych technik badawczych.

PODSUMOWANIE

Globalny kryzys finansowy zapoczatkowany upadkiem banku Lehman Brothers
uwidocznil wzrost znaczenia bankow w gospodarce, ale rowniez spowodowal dzia-
tania regulacyjne oraz nadzorcze majace na celu zmniejszenie skutkow analogicz-
nego kryzysu w przyszloSci.

27 KNF, Raport o sytuacji bankéw w 2011 r., Warszawa 2012, s. 91.
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Wyniki analizy potwierdzity ré6znice miedzy determinantami rentownosci ban-
koéw krajowych i bankowych podmiotéw zaleznych bankéw zagranicznych podczas
globalnego kryzysu finansowego i kryzysu zadluzenia w strefie euro. Wsrod réznic
dotyczacych zmiennych mikroekonomicznych wyniki badania wykazatly, ze wiel-
kos¢ bankéw byla pozytywnie skorelowana z rentownos$cig bankéw kontrolowa-
nych przez inwestorow zagranicznych. Ponadto wykazano, ze pozycja kapitalowa
oraz udzial kredytow walutowych byly negatywnie skorelowane z rentownoscig
bankéw krajowych, a dodatnio z rentownos$cig bankéw kontrolowanych przez in-
westorow zagranicznych. Badanie pokazalo réwniez dodatnig korelacje pomiedzy
udziatlem kredytow w aktywach ogétem a rentownoscig dla bankéw kontrolowa-
nych przez inwestorow zagranicznych. Wyniki te moga potwierdzi¢ stabilizujgca
role (dla zagranicznych spoétek zaleznych) modelu biznesowego opartego na trady-
cyjnej dziatalnosci kredytowo-depozytowej w dobie kryzysu finansowego. Wreszcie
rentowno§¢ bankow, zaré6wno polskich, jak i kontrolowanych przez inwestorow
zagranicznych, byla pod silnym wplywem zmian koniunkturalnych. Nalezy jednak
jeszcze raz zauwazy¢, ze uzyskane wyniki majg charakter wstepny i moga jedynie
stanowi¢ podstawe do dalszych badan.

W celu zapobiegania skutkom kryzysu w przysziosci, 1 listopada 2015 r. we-
szla w zycie ustawa o nadzorze makroostrozno$ciowym nad systemem finansowym
i zarzgdzaniu kryzysowym w systemie finansowym?28, W 2017 r. zmienila sie row-
niez struktura wlasno$ciowa polskiego sektora bankowego. Z uwagi na trwajace
w dalszym ciggu zawirowania na miedzynarodowych rynkach finansowych oraz
na perturbacje w niektérych bankach miedzynarodowych zaliczanych do kategorii
too big to fail, takze w krajach czlonkowskich UE, wydaje sie, ze obecne zmiany
struktury wtasno$ciowej bankow w Polsce, polegajgce na wzroScie udziatu kapitatu
krajowego, powinny ograniczy¢ wplyw szokéw zewnetrznych na ich rentownosé,
o ile w inny spos6b nie zostanie naruszony stan réwnowagi, cho¢ trudno przewi-
dzie¢, jak wplyng one na ryzyko systemowe.

Streszczenie

Celem artykutu jest odpowiedz na pytanie, czy byly roznice w determinantach
rentownosci bankéw komercyjnych w Polsce ze wzgledu na inwestoréow zagranicz-
nych lub krajowych w czasie trwania globalnego kryzysu finansowego i kryzysu
zadluzenia w strefie euro. Wyniki analiz wykazaly r6znice w determinantach ren-
townoS$ci pomiedzy bankami z inwestorami krajowymi i zagranicznymi. Badajgc
zmienne mikroekonomiczne wykazano, ze wielko§¢ kapitatow oraz kredytow wa-

28 (Dz. U. 2015, poz. 1513) o nadzorze makroostrozno$ciowym nad systemem finansowym i zarzg-
dzaniu kryzysowym w systemie finansowym obowigzuje od 1 listopada 2015 r.
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lutowych byta negatywnie skorelowana z rentownoscig bankéw z wiekszoSciowym
udzialem inwestoréow krajowych. Stwierdzono réwniez dodatnig korelacje pomie-
dzy udziatem kredytow w aktywach ogélem a rentownoscig bankéw z udziatem ka-
pitatu zagranicznego. Duze banki z udziatem kapitalu zagranicznego byly bardziej
rentowne niz male banki.

Stowa kluczowe: rentowno§é banku, banki zagraniczne, banki krajowe, kryzys
finansowy

Abstract

The aim of this study is to find response to the question whether there were
differences of the determinants of profitability between banks dependent on fore-
ign and domestic investors in Poland during the Global Financial Crisis and Euro-
zone Debt Crisis. The results of the analyses showed differences of determinants
of the performance between banks dependent on foreign and domestic investors.
Amongst the differences in microeconomic variables, the study found that, on the
one hand, the amount of capital and foreign currency loans were negatively corre-
lated with the profitability of domestic banks. On the other hand, this paper found
a positive correlation between the share of loans in total assets and the profitability
of banks with a majority share of domestic investors. Large banks dependent on
foreign investors were more profitable than small banks.

Key words: bank profitability, foreign banks, domestic banks, financial crisis

Bibliografia

Anginer D., Cerutti E., Soledad Martinez Peria M., Foreign Bank Subsidiaries’ Default
Risk during the Global Crisis: What Factors Help Insulate Affiliates from their Pa-
rents?, ,J. Finan. Intermediation” 2017, 29.

Albertazzi U., Gambacorta L., Bank Profitability and the Business Cycle, ,Journal of
Financial Stability” 2009, 5(4).

Allen F,, Jackowicz K., Kowalewski O., Kozlowski L., Bank lending, crises, and changing
ownership structure in Central and Eastern European countries, ,Journal of Corpo-
rate Finance” 2017.

Arellano M., Bond S.R., Some tests of specification for panel data: Monte Carlo evidence
and an application to employment equations, ,,Review of Economic Studies” 1991, 58.

87



Bezpieczny Bank
2(67)/2017

Bonin J., Wachtel P, Toward Market-Oriented Banking in the Economies in Transition,
[w:] M. Blejer, M. Skreb (red.), Financial Sector Transformation: Lessons for the
Economies in Transition, Cambridge University Press, 1999.

Bonin J.P, Hasan 1., Wachtel P, Privatization matters: Bank efficiency in transition
countries, ,Journal of Banking and Finance” 2005, 29(8-9).

Blundell R., Bond S., Initial conditions and moment conditions in dynamic panel data
models, , Journal of Econometrics” 1998, 87.

Bond S., Dynamic panel data models: A guide to micro data methods and practice, ,,Por-
tuguese Economic Review” 2002, 1.

Borio C., Gambacorta L., Hofmann B., The influence of monetary policy on bank profi-
tability, BIS, Working Papers 2015, No. 514.

Claeys S., Vander Vennet R., Determinants of bank interest margins in Central and Eastern
Europe: A comparison with the West, ,,Economic Systems” 2008, 32(2).

Claessens S., Van Horen N., Impact of Foreign Banks, ,/ The Journal of Financial Per-
spectives” 2013, Vol. 1, Issue 1.

Cerutti E., Ilyina C., Makarova Y., Schmieder C., Bankers Without Borders? Implications
of Ring-Fencing for European Cross-Border Banks, IMF WP 2010, No. 10/247.

Cerutti E., Schmieder C., Ring fencing and consolidated banks’ stress tests, ,,J. Financ.
Stab.” 2014, 11.

Cetorelli N., Golberg L., Liquidity management of U.S. global banks: in-ternal capital
markets in the great recession, ,dJ. Int. Econ” 2012, 88 (2).

Cull R., Peria M., Bank ownership and landing patterns during the 2008-2009 finan-
cial crisis: Evidence from Latin America and Eastern Europe, ,Journal of Banking
& Finance” 2013, 37.

Danska-Borsiak B., Dynamiczne modele panelowe w badaniach ekonomicznych, Wydaw-
nictwo Uniwersytetu Lodzkiego, 1.0dz 2011.

Degryse H., Ongena S., Competition and regulation in the banking sector: A review of
the empirical evidence on the sources of bank rents, [w:] A.V. Thakor, A. Boot (red.),
Handbook of Financial Intermediation and Banking, Elsevier Science 2008.

Iwanicz-Drozdowska M., Witkowski B., Determinants of Banks’ Performance: the Case
of ROE Of G-SIBs in Central, Eastern and South-Eastern Europe, ,Journal of Ma-
nagement and Business Administration. Central Europe” 2016, 24(1).

Havrylchyk O., Jurzyk E., Profitability of foreign banks in Central and Eastern Europe:
Does the entry mode matter?, ,Economics of Transition” 2011, Vol. 19, Issue 3.

De Haas R., Van Lelyveld 1., Foreign banks and credit stability in Central and Eastern
Europe. A panel data analysis, ,JJournal of Banking & Finance” 2006, 30.

Haselmann R., Wachtel P, Sabott J., Credit Institutions, Ownership and Bank Lending,
in Transition Countries, The Palgrave Handbook of European Banking, 2016.

Narodowy Bank Polski, Raport o stabilno$ci systemu finansowego, grudzien 2016 r.,
Warszawa 2016.

KNF, Raport o sytuacji bankéw w 2008 r., Warszawa 2009.

88



Problemy i poglgdy

KNF, Raport o sytuacji bankéw w 2011 r., Warszawa 2012.

KNF, Raport o sytuacji bankéw w 2013 r., Warszawa 2014.

Micco A., Ugo Panizza M., Yanez, Bank ownership and performance. Does politics mat-
ter?, ,Journal of Banking & Finance” 2007, 31.

Maudos J.F., de Guevara J., Factors explaining the interest margin in the banking sectors
of the European Union, ,Journal of Banking and Finance” 2004, 28.

Mirzaei A., Moore T., Liu G., Does market structure matter on banks’ profitability and
stability? Emerging versus advanced economies, ,Journal of Banking and Finance”
2013, 37.

Nikiel E.M., Opiela T.P, Customer type and bank efficiency in Poland: Implications for
emerging banking market, ,,Contemporary Economic Policy” 2002, Vol. 20, No. 3.
Pawlowska M., Konkurencja w sektorze bankowym: teoria i wyniki empiryczne, Wydaw-

nictwo C.H. Beck, Warszawa 2014.

Pawlowska M., Serwa D., Zajgczkowski S., International banking and liquidity risk
transmission: Evidence from Poland, ,IMF Economic Review” 2015, 6(3), Palgrave
Macmillan, Basingstoke.

Pawlowska M., Determinants of Profitability of Polish Banks: The Role of Foreign Banks,
,,Joconometric Research in Finance” 2016, 1 (1).

Rumler F., Waschiczek W., The impact of economic factors on bank profits, Monetary
policy and the economy, Q4/10, Osterreichische Nationalbank (OeNB) 2010.

Schoenmaker D., Wagner W., The Impact of Cross-Border Banking on Financial Stabi-
lity, Discussion Paper, TI 11-054 DSF 18, Duisenberg School of Finance, Tinbergen
Institute 2011.

Smirlock M., Relationship between Concentration and Profitability, ,Banking Journal of
Money, Credit and Banking” 1985, Vol. 17, No. 1 (Feb.).

89



Bezpieczny Bank

2(67)/2017

ANEKS STATYSTYCZNY

Rysunek 1. Dynamika PKB i WIBOR 3-miesieczny - dane kwartalne (%)
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Zrédlo: GUS, Bloomerg.

Rysunek 2. Liczba bankéw komercyjnych i oddzialéw zagranicznych
instytucji kredytowych
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Zrédio: KNF.
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Rysunek 3. Udzial kapitalu polskiego i zagranicznego w aktywach sektora

bankowego (%)
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Uwaga: inwestorzy krajowi obejmujg banki z przewagg kapitatu panstwowego oraz banki z prze-

wagg kapitatu prywatnego.

Zrédto: KNF.

Rysunek 4. Wskazniki ROA i ROE polskich bankow komercyjnych

w latach 2007-2015
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Rysunek 5. Udzial kapitalu zagranicznego i wskaznik CR5 w sektorach
bankowych UE-27 w 2014 r. (%)
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Uwaga: udzial bankéw zagranicznych oznacza udzial aktywoéw bankéw z przewaga kapitalu za-
granicznego w aktywach calego sektora danego panstwa. Wskaznik CR5 dotyczy udziatu pieciu

najwiekszych bankow w aktywach.

Zrédto: EBC.

Tabela 1. Parametry modelu dla bankéw z wiekszosciowym udzialem
kapitalu zagranicznego: banki zalezne (filie) oraz oddzialy zagranicznych

instytucji kredytowych

Banki zalezne (filie)
Gl"fl.’alny kryzys Kryzys 2007Q4-2013Q4
inansowy w strefie euro
. Estymacja
Zmienne
(D (2) 3) (4) (5) (6)
L1.ROA | 0.307*** | 0.304*** | 0.512%** | 0.435%** | (0.348%*** | (.431%**
Sila rynkowa
MP 0.866 - 0.393* - - 0.461
LA - 0.067*** - 0.019%** | (0.027*** -
Zmienne mikroekonomiczne
LTA 0.085%** 0.081%** 0.067*%* | 0.079*** | 0.077*** | 0.063***
DTA 0.004 0.019* 0.001 0.001 0.002 0.002
CAR -0.004 0.009* 0.063*** | 0.0691%*** 0.018* 0.003
FXHL 0.132* -0.084 -0.016 -0.02 -0.019 0.003
Zmienne makroekonomiczne
GDP 0.002%** 0.002%** 0.001* 0.001* 0.001** 0.001*
WIBOR - 0.001 0.001 - 0.001 -
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Tabela 1 cd.
Banki zalezne (filie)
Globalny kryzys Kryzys 2007Q4-2013Q4
finansowy w strefie euro
. Estymacja
Zmienne
(1) (2) 3) 4) 5) (6)
Okres 2007Q4-2010Q3 2010Q4-2013Q4 2007Q4-2013Q4
Test 0.068 0.610 0.001 0.001 0.001 0.001
Sargana
AR(1) 0.113 0.142 0.000 0.000 0.08 0.046
AR(2) 0.053 0.886 0.033 0.020 0.531 0.601
Liczba 266 266 430 430 696 696
obserwacji
Liczba 41 41 38 38 41 41
grup
Oddzialy zagranicznych instytucji kredytowych
Glol.)alny kryzys Kry.zys 2007Q4-2013Q4
finansowy w strefie euro
. Estymacja
Zmienne
7 (8) 9 (10) (11) 12)
LI1I.ROA 0.445%* 0.483%** 0.015 -0.034 0.064 0.076
Sila rynkowa
MP -16.096 - -5.466 - - -12.085
LA - 0.035 - 0.049* 0.021
Zmienne mikroekonomiczne
LTA -0.262 -0.302 0.032 -0.032 -0.032 -0.026
DTA —0.201*%* | —0.198** 0.049 0.032 -0.051 -0.055
FXHL 2.882 3.576 0.068 -0.041 -0.167 -0.424
Zmienne makroekonomiczne
GDP 0.013 0.012 0.02* - -0.001 0.02%*
WIBOR -0.017 -0.016 -0.002 0.004 -0.016
2007Q4~
Okres 2007Q4-2010Q3 2010Q3-2013Q4 2013Q4
Test 0.000 0.000 0.926 0.547 0.011 0.032
Sargana
AR(1) 0.741 0.982 0.062 0.783 0.766 0.436
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Tabela 1 cd.

Banki zalezne (filie)
Globalny kryzys Kryzys 2007Q4-2013Q4
finansowy w strefie euro
. Estymacja
Zmienne
(1) (2) 3) 4) (5) (6)
AR(2) 0.419 0.589 0.002 0.491 0.193 0.145
Liczba 126 126 265 265 391 391
obserwacji
Liczba 21 21 30 30 30 30
grup

Uwaga: wyniki estymacji modelu GMM one-step. AR(1), AR(2) — testy Arellano-Bonda. Badanie nie

zawiera wynikow estymacji zmiennej CAR dla oddzialéw zagranicznych instytucji kredytowych
z uwagi na brak kapitalow wlasnych.

Zrédlo do tabeli 1 i 2: obliczenia wlasne. **#/*%/* wspotezynniki istotne, na poziomie istotnosci

1/5/10%.

Tabela 2. Wyniki modelu dla bankow krajowych i wszystkich bankow
kontrolowanych przez inwestorow zagranicznych

Banki krajowe

GlolE)alny kryzys Kry‘zys 2007Q4-2013Q4
finansowy w strefie euro
. Estymacja
Zmienne
1) (2) 3) 4) (6)) (6)
L1.ROA 0.69%** 0.70%** 0.47%%* 0.37%%* 0.471%%* 0.34%%*
Sila rynkowa
MP 0.35 0.35 - -0.17 -
LA - 0.025 - 0.025 - 0.010
Zmienne mikroekonomiczne
LTA 0.05 0.053 -0.029 -0.006 0.003 0.001
DTA 0.048** 0.049%* —0.11%*% | —Q,12%** -0.014 -0.015
CAR -0.025 -0.025 -0.073*** | —0.06*** | -0.060** | -0.041**
FXHL -0.10 -0.099 -0.06** —0.221%* —0.22%* -0.22%*
Zmienne makroekonomiczne
GDP -0.000 0.01* - 0.002 0.001 0.001*
WIBOR -0.001 - 0025 -0.001 - -0.001
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Tabela 2 cd.
Banki krajowe
Glol.)alny kryzys Kry.zys 2007Q4-2013Q4
finansowy w strefie euro
. Estymacja
Zmienne
(1) 2) (3) (4) ) (6)
Okres 2007Q4-2010Q3 2010Q3-2013Q4 2007Q4-2013Q4
Test 0.213 0.224 0.261 0.274 0.261 0.209
Sargana
AR(1) 0.061 0.326 0.084 0.061 0.048 0.026
AR(2) 0.196 0.426 0.196 0.343 0.070 0.030
Liczba 80 80 115 115 195 195
obserwacji
Liczba 12 12 11 11 12 12
grup
Wszystkie banki kontrolowane przez inwestorow zagranicznych
GlolE)alny kryzys Kry.zys 2007Q4-2013Q4
finansowy w strefie euro
. Estymacja
Zmienne
&) 8) 9) (10) (11) (12)
L1.ROA 0.526*** | 0.632%** 0.086* 0.042 0.129%** | 0.141%**
Sila rynkowa
MP 4.133 - 3.882 - -0.034 -
LA - 0.065* - 0.038%* — 0.019
Zmienne mikroekonomiczne
LTA -0.348 -0.467 0.053 -0.003 -0.051 -0.04
DTA —0.201** | —0.203** 0.054 0.035 -0.061%* -0.062%*
CAR - - - - — -
FXHL 0.896 0.717 -0.083 -0.235 0.026 -0.058
Zmienne makroekonomiczne
GDP 0.004 0.003 -0.009 - 0.001 -
WIBOR -0.007 -0.007 -0.001 0.003 — -
Okres 2007Q4-2010Q2 2010Q3-2013Q4 2007Q4-2013Q4
Test 0.001 0.001 0.023 0.002 0.042 0.001
Sargana
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Tabela 2 cd.

Banki krajowe
Glol?alny kryzys Kry.zys 2007Q4-2013Q4
finansowy w strefie euro
. Estymacja
Zmienne
1) (2) 3) (4) 5) (6)
AR(1) 0.548 0.263 0.270 0.019 0.013 0.052
AR(2) 0.104 0.392 0.000 0.067 0.022 0.023
Liczba | 99 392 697 697 1089 1089
obserwacji
Liczba 62 62 67 67 67 67
grup

Uwaga: wyniki estymacji modelu GMM one-step. AR(1), AR(2) — testy Arellano-Bonda. Badanie nie
zawiera wynikow estymacji zmiennej CAR dla oddzialéw zagranicznych instytucji kredytowych z
uwagi na brak kapitaléw wlasnych. Banki krajowe obejmujg banki z przewaga kapitalu panstwo-
wego oraz banki z przewagg kapitalu prywatnego.

Zrédto do tabeli 1 i 2: obliczenia wlasne. **#/*¥/* wsp6lezynniki istotne, na poziomie istotnosci
1/5/10%.
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