Dorota Skata*

UWARUNKOWANIA I ZNACZENIE PROCESOW
ZARZADZANIA DOCHODAMI W BANKACH

WSTEP

Ocena dochodowosci bankéw jest zagadnieniem szerokim i doglebnie opisanym
w literaturze przedmiotu. Poza aspektem badawczym ocena dochodowosci odgrywa
istotng role na rynku kapitalowym, gdzie poziom i fluktuacje zyskow bezposrednio
oddzialujg na wycene rynkowg instytucji finansowych. Miary dochodowosci wyko-
rzystywane sg nie tylko do szacowania przyszlego poziomu zyskéw, ale stanowia
podstawe innych wskaznikéw, takich jak miary ryzyka, opierajace sie na zmienno-
§ci zwrotu na aktywach czy zwrotu na kapitale.

Gwaltowno$¢ i obszerno$é kryzysu finansowego z lat 2007-2009 wskazuja, ze
wysokie zyski nie gwarantuja dlugookresowej stabilno§ci w sektorze bankowym.
W §lad za wysokg dochodowo§cig moga pojawic sie niespodziewane problemy wy-
nikajace z nadmiernego poziomu ryzyka, ktore nie jest odzwierciedlone w prze-
szacowanych wynikach finansowych. Uwzgledniajac powyzsze elementy, na pierw-
szy plan wysuwa sie pytanie, na ile precyzyjnie wyniki finansowe wspo6lczesnych
instytucji finansowych oddajg rzeczywisty poziom dochodu i ryzyka w biezacych
okresach. Kwestia ta jest bezposrednio zwigzana z problemem zarzgdzania docho-
dami (earnings management), obecnym zaréwno w instytucjach niefinansowych,
jak i finansowych.

*  Dorota Skala jest adiunktem w Katedrze Finansé6w Wydziatu Nauk Ekonomicznych i Zarzadza-

nia Uniwersytetu Szczecifiskiego.
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Do proceséw zarzgdzania dochodami w bankach nalezy wygladzanie dochodéw
za pomocg rezerw, okreslane réwniez mianem tworzenia rezerw antycyklicznych
lub dynamicznego tworzenia rezerw (dynamic provisioning)!. Kwestia ta jest bar-
dzo szeroko dyskutowana na forum regulacyjnym i nadzorczym, poniewaz wigze
sie bezpoérednio z wyznaczaniem nowych norm kapitalowych dla bankéw i ograni-
czaniem procyklicznosci istniejgcych regulacji2. Negatywne skutki procykliczno$ci
dotychczasowych przepiséw uwidocznily sie w kryzysie finansowym lat 2007-2009
1 sg przedmiotem szerokich badan i konsultacji przy reformach regulacji kapitalo-
wych i norm rachunkowychs3.

W ponizszym artykule zawarto przeglad literatury z obszaru zarzadzania do-
chodami w instytucjach finansowych, systematyzujacy rozwazania teoretyczne
i wyniki badan empirycznych z ostatnich lat. Liczne dowody na wystepowanie zja-
wiska zarzgdzania dochodami w bankach, a w szczeg6lnosci wygtadzania dochodow
za pomoca odpisOw na rezerwy, wskazuja, ze analizy dochodowosci abstrahujace
od zarzadzania dochodami mogg by¢ obarczone powaznymi bledami. Ponadto, do-
chodowo§¢ banku w rozumieniu zysku netto moze odzwierciedlaé¢ przeszacowany
lub niedoszacowany poziom dochodéw za biezacy okres, w zaleznosci od momentu
cyklu kredytowego i cyklu koniunkturalnego.

Z badan tu przedstawionych wynika, ze zarzadzanie dochodami w bankach nie
jest tozsame z podobnymi procesami w instytucjach niefinansowych. W dziatalnosé
instytucji finansowych wpisane sg straty w portfelu kredytowym, a wygtadzanie do-
chodéw pozwala uwzglednié warto$é oczekiwang tych strat w biezacych wynikach
finansowych i widziane z takiej perspektywy jest oceniane pozytywnie. Tego rodza-
ju perspektywa sklania regulatoréow do rozwazania wprowadzenia obowigzkowych
narzedzi wygladzania dochodéw dla bankéw w ramach nowej polityki makroostroz-
no$ciowej*. Zarzgdzanie dochodami motywowane osigganiem prywatnych korzySci
przez menedzerow, takich jak wyzsze premie czy osobista reputacja, rozpatrywane
jest w literaturze jako kategoria ujemnie wplywajaca na warto$¢ banku i powinno
by¢ to uwzglednione w dyskusjach nad nowymi regulacjami.

L Por. np. E. Balla i A. McKenna, Dynamic Provisioning: A Countercyclical Tool for Loan Loss
Reserves, ,,Economic Quarterly”, 2009, 95 (4), s. 383-418.

2 J. Fillat i J. Montoriol-Garriga, Addressing the pro-cyclicality of capital requirements with a dy-
namic loan loss provisions system, Federal Reserve Bank of Boston, Quantitative Analysis Unit
Working Paper, QAU 10-4, 2010.

3 J. Saurina, Dynamic Provisioning — the Experience of Spain, Crisis Response no. 7, World Bank,
Public policy for the private sector, 2009.

4 Financial Stability Board, International Monetary Fund and Bank for International Settle-
ments Macroprudential Policy Tools and Frameworks, Progress Report to G20, 2011 oraz Fi-
nancial Stability Forum Report of the Financial Stability Forum on Addressing Procyclicality
in the Financial System, 2009.

82



Problemy i poglgdy

1. ZARZADZANIE DOCHODAMI W INSTYTUCJACH
NIEFINANSOWYCH I FINANSOWYCH - TE.O TEORETYCZNE

W literaturze fachowej mozna spotkaé¢ wiele definicji dochodowosci, ktorych
tre$¢ znaczeniowa nie jest jednorodna. Dochodowo$¢ rozumiana jest tu jako zy-
skowno$c¢ czy tez rentownos$é instytucji finansowej, majgca odbicie w poziomie
zyskow. Rentowno§¢ mozna zdefiniowa¢ jako ,,zdolnoéé do generowania zyskéow
z posiadanych érodkéw”?. Choé zestaw miar do oceny dochodowosci jest szeroki,
w literaturze empirycznej do najbardziej standardowych mierniké6w dochodowosci
nalezg wskazniki zwrotu na aktywach (ROA) i zwrotu na kapitale (ROE)®. Miarami
uzupelniajacymi moga by¢é wysoko$¢ marzy odsetkowej czy wskazniki kosztow do
dochodoéw, jednak w wiekszoSci prac wystepuje zysk netto.

Dochodowo$é banku nie jest rownoznaczna z jego efektywnoscia, ktéra moze
by¢ rozumiana jako maksymalizacja zysku przy zalozonych naktadach, lub mini-
malizacja nakladéw przy zalozonym poziomie zyskow. Efektywno$é moze dotyczyc
zar6wno banku jako instytucji, jak i pojedynczych transakeji lub grup transakcji
przeprowadzanych w banku’. Efektywno§é instytucji finansowych badana jest za
pomoca metod parametrycznych i nieparametrycznych (wéréd ktérych popularna
jest metoda DEA), szeregujacych instytucje na danym rynku w stosunku do insty-
tucji najefektywniejszej. Szerokie studia efektywnos$ci mozna znalezé w literaturze,
jednak wykraczajg one poza ramy niniejszego opracowania®.

Zarzgdzanie dochodowoscig (zwane rowniez zarzadzaniem wynikami) jest zja-
wiskiem szeroko opisanym w literaturze, zar6wno tej dotyczacej instytucji finanso-
wych, jak i niefinansowych®. W ujeciu ogélnym, zarzgdzanie dochodami sugeruje,
ze publikowane dochody podlegajg wczeSniejszej ingerencji zarzadzajacych, a wiec
,hie odzwierciedlajg w prawidlowy sposéb dochodéw ekonomicznych w kazdym
punkcie w czasie”19. W procesie zarzgdzania dochodami kluczowa role odgrywa
subiektywizm zarzadzajgcych, poniewaz przyjmuje sie, ze menedzerowie , wyko-
rzystuja swoj osad w raportowaniu finansowym (...) w celu wprowadzenia w btad

5 B. Guzik, Kanoniczne wskazniki rentowno$ci w wybranych bankach notowanych na Gieldzie
Papieréw WartoSciowych w Warszawie, ,Bank i Kredyt”, 2006.

6 Por. Ibidem, lub A. Micco, U. Panizza, M. Yanez, Bank ownership and performance. Does politics
matter?, ,Journal of Banking and Finance”, 2007, 31, s. 219-241.

7 Zréznicowane metody stuzgce do oceny efektywnosci transakeji zob.: M. Iwanicz-Drozdowska,
Zarzadzanie finansowe bankiem, Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne, Warszawa 2010.

8 Wyczerpujacy przeglad badan efektywnosci instytucji finansowych mozna znalezé np.
w: A.N. Berger, D.B. Humphrey, Efficiency of financial institutions: International survey and di-
rections for future research, ,,European Journal of Operational Research”, 1997, 98, s. 175-212.

9 Patrz np. P Healy, J. Wahlen, A review of the earnings management literature and its implica-
tions for standard setting, ,,Accounting Horizons”, 1999, 13, s. 365-383.

10 AM. Goel, A.V. Thakor, Why Do Firms Smooth Earnings?, ,Journal of Business”, 2003, 76 (1),
s. 151-192.
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niektorych akcjonariuszy co do rzeczywistych wynikéw ekonomicznych w przed-
siebiorstwie, albo w celu wywierania wplywu na ustalenia umowne, zalezne od
publikowanych wynikéw finansowych”!l. Wygladzanie dochodéw jest szczegdlng
formg zarzadzania dochodami, w ktérej dochodzi do ,,miedzyokresowego wygla-
dzania publikowanych dochodéw w stosunku do dochodéw ekonomicznych: ma na
celu zmniejszenie wahan dochodéw w czasie”12.

Zarzadzanie dochodami w przedsiebiorstwach niefinansowych jest oceniane
negatywnie, poniewaz znieksztalca rzeczywiste wyniki ekonomiczne przedsie-
biorstwal3. Proces ten polega na przeszacowywaniu dochodéw w gorszych latach
lub/oraz niedoszacowywaniu ich w czasie lepszej koniunktury, w celu stworzenia
rezerw na poczet przyszlych okreséw. Zarzadzanie dochodami moze poprawic po-
strzeganie przedsiebiorstwa przez rynek kapitatowy, wplywaé¢ na nizsze koszty fi-
nansowania i szerszy dostep do mozliwosci finansowania, oraz generowac¢ zmiany
w ustaleniach umownych. Z drugiej strony, zarzgdzanie dochodami w instytucjach
niefinansowych jest badane pod katem teorii agencji, gdyz moze by¢ przeprowa-
dzane przez menedzeréw i akgjonariuszy wiekszoSciowych, aby wprowadzi¢ w biad
innych (mniejszo$ciowych) akcjonariuszy!4. Agenci (zarzadzajacy i akcjonariusze
wiekszo$ciowi) ingerujag w poziomy dochodowos$ci w celu maksymalizacji swoich
prywatnych korzySci, poczawszy od nadmiernej konsumpcji wewnetrznej i zbyt
wysokich premii, a skoniczywszy na unikaniu kar za negatywne wyniki zwigzane
z przedsiebiorstwem. Odstoniecie rzeczywistych wynikéw firmy mogloby prowadzié
do ukarania agentéw, ktérych prywatne korzysci uleglyby znacznej reduke;ji.

W zwiazku ze specyficznym charakterem dziatalnosci kredytowej prowadzonej
przez instytucje finansowe, ocena zjawiska zarzadzania dochodowoS$cig w bankach
jest odmienna od jednoznacznie negatywnego spojrzenia na te praktyki w przedsie-
biorstwach. Pomimo ze motywacje lezgce u podloza takiej polityki w bankach mogg
by¢ podobne do bodzcow kierujacych zachowaniem menedzeré6w w przedsiebior-
stwach niefinansowych, pojawiajg sie liczne dodatkowe kwestie usprawiedliwiajgce
czy wrecz wspierajagce wprowadzenie zarzgdzania dochodami w bankach.

W literaturze przyjmuje sie zalozenie, ze zarzadzanie dochodami w instytucjach
finansowych przybiera forme wygladzania dochodéw i wystepuje gtéwnie przy wy-
korzystaniu odpiséw na naleznoSci zagrozone!®. Odpisy na naleznoéci zagrozone
stanowig element rachunku wynikéw, ktéry bezposrednio wplywa na poziom re-

11 P Healy, J. Wahlen, A review of the earnings..., op. cit., s. 6.

12 A M. Goel, A.V. Thakor, Why Do Firms..., op. cit., s. 151.

13 C. Leuz, D. Nanda, P. Wysocki, Earnings management and investor protection: an international
comparison, ,Journal of Financial Economics”, 2003, 69, s. 505-527.

4 Ibidem.

15 Patrz m.in. M.B. Greenawalt, J.F. Sinkey, Bank Loan Loss Provisions and the Income-Smoothing
Hypothesis: An Empirical Analysis 1976-1984, ,Journal of Financial Services Research”,
1988, 1, s. 301-318 lub: A. Fonseca, F. Gonzalez, Cross-country determinants of bank income
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zerw na naleznoéci zagrozone (po stronie aktywow)6 oraz poziom zysku netto
(w rachunku wynikéw). W konsekwencji roczne obciazenia podatkowe sg réwniez
zalezne od poziomu odpisow. Réwnolegle odpisy na rezerwy w poSredni sposéb
ksztaltuja wielko$¢ kapitalow wlasnych banku, poprzez zmiany w poziomie zyskow
niepodzielonych, uzaleznionych od wysokosci zysku netto. Ponadto antycyklicz-
ne rezerwy, wykorzystywane na przyktad w bankach hiszpanskich, bezposrednio
wplywajg na wysokoéé kapitatu Tier 217. W zwigzku z tym, zmiany w poziomie
odpis6w na rezerwy nie powinny byé¢ rozpatrywane jedynie z konwencjonalne;j
perspektywy wiodacego elementu w zarzadzaniu ryzykiem kredytowym. Nalezy
uwzgledniaé je przy procesach zarzadzania dochodami, ale rowniez zarzgdzania
kapitalem i obciazeniami podatkowymi, jak i spelniania norm regulacyjnych doty-
czacych kapitalu i praktyk rachunkowych. Pomimo istniejgcych regulacji ostroz-
no§ciowych, dotyczacych wymaganych pozioméw rezerw na naleznoéci zagrozone
w bankach, wielu autoréw podkre§la role mocy decyzyjnej zarzadzajgcych insty-
tucjami finansowymi w okre§laniu poziomu odpiséw na dany rok!8. Badanie do-
chodowosci bankéw w oderwaniu od analizy zmian w odpisach, bedacych funkcjg
subiektywizmu zarzgdzajgcych, moze by¢ obarczone powaznymi bledami. Mene-
dzerowie staja bowiem w obliczu bezposrednich wyboréw miedzy poziomem odpi-
sow a dochodowoScig czy wielkoScig kapitalow wlasnych.

Obszarem silnie zwigzanym z badaniami dochodowosci i zarzadzaniem docho-
dami jest, wspomniane juz, zarzgdzanie kapitalem. Z jednej strony rezerwy na
nalezno$ci zagrozone ksztaltowane przez odpisy moga by¢ wykorzystywane w celu
minimalizacji strat banku w pojedynczych przypadkach niewyplacalnych kredyto-

smoothing by managing loan-loss provisions, ,Journal of Banking and Finance”, 2008, 32,
s. 217-228.

16 Nalezy podkresli¢, ze zar6wno w literaturze, jak i raportach finansowych bankéw wystepuje
niejednoznaczne nazewnictwo rezerw i odpiséw. W tej pracy przyjeto, ze: ,,odpisy na naleznosci
zagrozone” (loan loss provisions) to element rachunku wynikow, wskazujacy na réznice miedzy
utworzonymi i rozwigzanymi odpisami w danym okresie. Odpisy z danego okresu wliczajg sie
nastepnie do pozycji ,,rezerwy na naleznosci zagrozone” (specific loan loss reserves) w aktywach.
Przyjeta w tym artykule nazwa ,rezerwy na nalezno$ci zagrozone” ma wiele réwnorzednych
okreslen, w zaleznoSci od Zrddla: odpisy aktualizacyjne z tytulu utraty wartosci, skumulowane
odpisy aktualizacyjne, rezerwy celowe itp. Rezerwy te sa elementem redukujgcym wielko§é
kredytow brutto w aktywach. Osobng kategoria sg rezerwy na ogélne ryzyko bankowe (gene-
ral loan loss reserves) po stronie pasywow, mogace stanowié cze$é kapitalu, w zaleznosci od
regulacji kapitalowych. Jednak rezerwy na ogélne ryzyko bankowe tworzone sg zwykle jako
odpis z zysku i nie stanowig kosztu uzyskania przychodu (ponownie w zaleznoSci od regulacji
krajowych).

17 Ksiegowanie antycyklicznych rezerw bankéw hiszpanskich mozna przyréwnaé raczej do trak-
towania rezerw na ogélne ryzyko bankowe, niz rezerw na naleznos$ci zagrozone (patrz przypis
poprzedni).

18 Por. m.in. J.A. Bikker, PA.J. Metzemakers, Bank provisioning behaviour and procyclicality,
,HInternational Financial Markets, Institutions and Money”, 2005, 15, s. 141-157.

85



Bezpieczny Bank
1(46)/2012

biorcow. Z drugiej strony rezerwy stanowig rowniez swoisty bufor bezpieczenstwa
przeciwko fali probleméw z obstuga zobowigzan, ktora zwykle pojawia sie w czasie
gospodarczej dekoniunktury. W takich okresach kapitaly wilasne banku znajduja
sie pod presjg i sg wykorzystywane do pokrywania strat. W czasach recesji ,,jako§¢
aktywow banku spada, co zwieksza ekspozycje na ryzyko, a co za tym idzie, rosng
wymagania kapitalowe, dokladnie w momencie, w ktéorym nowy kapital staje sie
drozszy, lub, dla stabszych instytucji, po prostu nieosiggalny”!®. To moze prowa-
dzi¢ do ,,zapasci kredytowej” (credit crunch), kiedy banki sg zmuszone ograniczac
akcje kredytowa, jesli majg spetnia¢ wymagania kapitalowe?0. Zapasé kredytowa
poglebia negatywne konsekwencje recesji dla calej gospodarki i zaweza szanse na
szybki powrét na Sciezke wzrostu gospodarczego. Adekwatnie wysokie rezerwy
kredytowe pozwalaja na zmniejszenie presji, jakg banki odczuwajg w stosunku do
swoich kapitaléow wlasnych w czasach kryzysu, i umozliwiajg niezaktécone konty-
nuowanie akcji kredytowej2L.

Istotnym aspektem w relacji miedzy odpisami i rezerwami a kapitatem jest po-
krycie rezerwami tej czeéci kredytow, w ktorych nie wystgpita utrata wartosci, ale
jej pojawienie sie jest oczekiwane przez zarzadzajgcych, na podstawie wewnetrz-
nych modeli szacowania ryzyka. Wiekszo§¢ autorow wskazuje, ze rezerwy na na-
leznosci kredytowe powinny pokrywaé wartosé oczekiwang strat w portfelu kre-
dytow, opierajac sie na danych historycznych dotyczacych kredytéw niesptacanych,
modeli ryzyka kredytowego i szczegélowej analizie kredytowej biezgcego portfela.
Kapitaly wlasne banku winny stuzyé¢ pokrywaniu jedynie nieoczekiwanych strat
w portfelu kredytowym, stanowiac bufor bezpieczenstwa w stosunku do nieprzewi-
dywalnej czeéci dystrybucji strat kazdego banku?22. Ponownie pojawia sie tu jednak
element subiektywizmu zarzgdzajacych, jako ze zdefiniowanie czesci oczekiwanych
i nieoczekiwanych strat w portfelu kredytowym nie jest procesem czysto statystycz-
nym i w pewnej mierze zalezy od uznaniowosci menedzeréow. W przypadku duzych
1 czesto negocjowanych kredytow uznaniowo$c jest wyzsza i tworzenie rezerw prze-
biega na podstawie indywidualnych analiz, podczas gdy przy mniejszych i rzadziej
negocjowanych kredytach (np. kredytach konsumpcyjnych) uznaniowos¢ jest nie-
wielka, a podstawg tworzenia rezerw sg statystyczne modele wewnatrzbankowe?3.

Pomimo trudno§ci w precyzyjnym uchwyceniu wysokoS§ci oczekiwanych strat
w portfelach kredytowych, na forum regulacyjnym i akademickim trwa obecnie

19 Ibidem, s. 142.

20 E. Balla i A. McKenna, Dynamic..., op. cit.

21 Patrz L. Laeven, G. Majnoni, Loan loss provisioning and economic slowdowns: too much, too
late?, ,Journal of Financial Intermediation”, 2003, 12(2), s. 178-197.

22 Por. D. Kim, A.M. Santomero, Forecasting Required Loan Loss Reserves, ,Journal of Economics
and Business”, 1993, 45, s. 315-329, czy L. Laeven, G. Majnoni, Loan loss provisioning..., op. cit.

23 C-C. Liu, S. Ryan, The Effect of Bank Loan Portfolio Composition on the Market Reaction to and
Anticipation fo Loan Loss Reserves, ,Journal of Accounting Research”, 1995, 33(1), s. 77-94.
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dyskusja nad potrzebg uwzglednienia kategorii strat oczekiwanych (expected losses)
w procesie tworzenia rezerw. WezeSniejsze podejscie do strat, wynikajace glownie
z miedzynarodowych przepiséw rachunkowych (MSR 39), obejmowalo jedynie ka-
tegorie strat poniesionych (incurred losses). Rada Stabilno§ci Finansowej w swoim
raporcie z 2009 r. polecita wziecie pod uwage przez Rade Miedzynarodowych Stan-
dardéw Rachunkowosci (IASB) nowego podejscia do dokonywania odpisow przez
banki, ktore uwzgledni warto$¢ godziwg portfela kredytowego, oczekiwane straty
i antycykliczne tworzenie rezerw?¢. Niezgodno$é opinii co do momentu tworzenia
rezerw (dotyczaca w tym wypadku regulatoréw sektora bankowego i regulatoréow
z obszaru rachunkowosci) pokrywa sie z dyskusja przedstawiong ponize;j.

Regulacje i normy w zakresie rachunkowosci, zaro6wno na poziomie krajowym
jak i miedzynarodowym, odgrywajg istotng role w procesach zarzadzania docho-
dami. W literaturze pojawiajg sie prace, w ktorych analizowany jest wplyw zmian
standardéw rachunkowoSci na zarzgdzanie dochodami. Udowodniono, ze wplyw
zmian na poszczegélne banki moze by¢ rézny, a banki angazujace sie w zarzadzanie
dochodami we wezesniejszych okresach intensywniej wykorzystujg zmiany w stan-
dardach rachunkowych do ksztaltowania biezacego poziomu zysku netto?>.

W zwigzku ze swojg pozycja w rachunku wynikow, odpisy na rezerwy maja
réwniez wplyw na roczne obcigzenia podatkowe w bankach. Jednakze istniejace
badania empiryczne dowodza, ze odpisy nie sg raczej wykorzystywane do celow
zarzgdzania podatkami2?6. Niemniej jednak w zalezno$ci od stopnia, w jakim odpisy
na rezerwy ogélne i rezerwy na naleznoSci zagrozone mozna odlicza¢ od podatkéw
w ramach réznych systeméw regulacyjnych, poziomy rezerw mogg sie réznié2’.

Wystepowanie odpiséw na rezerwy w licznych aspektach dzialalnosci bankow
i konieczno$¢ dokonywania wyboréw pomiedzy odpisami a ryzykiem kredytowym,
dochodowoscig i regulacyjnym poziomem kapitalow powoduja, ze ocena zarzadza-
nia dochodami w bankach jest bardziej zlozona niz w przypadku przedsiebiorstw
niefinansowych. Odpisy stanowig nieodzowng czesé skladowg bankowego procesu
udzielania kredytow, co wyrazil Paul Volcker w swojej slynnej opinii, ze: ,Jesli
(bank) nie posiada pewnego udzialu ztych kredytow, oznacza to, ze nie istnigje
w tym biznesie”. Pewne jest, ze w kazdym banku nastepujg straty w portfelu kre-
dytowym w przyszlosci, podczas gdy przedsiebiorstwa nie majg podobnego me-
chanizmu generowania strat w swojej dziatalnosci. W zwigzku z tym, zarzgdzanie
dochodami w bankach nie musi wigzac¢ sie z checig ukrywania prawdziwych wyni-

24 Financial Stability Forum Report of the Financial..., op. cit.

25 A. Quagli, M. Ricciardi, The IAS 39-October 2008 Amendment as another opportunity of earn-
ings management: an analysis of the European banking industry, Working Paper, 2010.

26 Por. np. A. Beatty, S. Chamberlain, J. Magliolo, Managing Financial Reports of Commercial
Banks: The Influence of Taxes, Regulatory Capital, and Earnings, ,Journal of Accounting Re-
search”, 1995, 33(2), s. 231-261.

27 J.A. Bikker, PA.J. Metzemakers, Bank provisioning..., op. cit.
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kéw ekonomicznych. Korzystanie z okreséw wyzszych dochodéw w celu tworzenia
bufora rezerw, ktory moze byé wykorzystany podczas recesji, okre§lane jest mia-
nem ,o0szczedzania na ciezkie czasy”, ktore jest oceniane pozytywnie.

2. WYGLADZANIE DOCHODOW W BANKACH
A MOMENT TWORZENIA REZERW KREDYTOWYCH

Zjawisko wygladzania dochodéw w bankach za pomoca odpiséw na nalezno-
Sci jest tu analizowane z dwéch punktéow widzenia: momentu tworzenia odpisu
oraz motywacji, ktora lezy u podstaw tworzenia rezerwy. W pierwszym przypadku
kwestig sporng jest, czy odpisy powinny wybiega¢ w przyszlo$é i odzwierciedlac
oczekiwane straty (expected losses) w portfelu kredytowym, czy raczej odnosié sie
do biezacej jakosSci aktywow i pokrywaé jedynie straty poniesione (incurred losses),
co sugerujg przepisy rachunkowe. W drugim przypadku to motywacja dotyczaca
tworzenia odpiséw tworzy punkt odniesienia dla pozytywnej lub negatywnej oceny
wygladzania dochod6éw. Motywacja ostrozno§ciowa, wywodzgca sie z konserwatyw-
nego zarzadzania ryzykiem kredytowym i zwigzana z czynnikami zwiekszajacymi
warto§¢ banku, nie zawiera negatywnych implikacji. W sklad motywacji pozaostroz-
no$ciowej moga wchodzié takie elementy jak prywatne korzysci zarzadzajacych,
impulsy placowe lub bonusowe oraz nadmierna konsumpcja wewnetrzna. Jesli te
kwestie lezg u podstaw wygladzania dochodéw w bankach, proces ten oceniany jest
negatywnie i moze ujemnie wplywaé na warto$¢ banku.

Dyskusja na temat wygladzania dochodéw w kontekscie optymalnego momentu
tworzenia rezerw na naleznoSci zagrozone pozostaje nierozstrzygnieta. Z jednej
perspektywy podkresla sie nieprawidlowos$ci proceséw zarzadzania dochodami
i konieczno$¢ dokonywania jedynie biezacych odpisow (z rachunkowego punktu
widzenia), z wylgczeniem uznaniowos$ci menedzerow. W tym przypadku istniejace
rezerwy na naleznoS§ci zagrozone powinny pokrywac tylko te kredyty, ktore juz
nie sg splacane, albo ich niesplacalno§é¢ jest oczywista. W konsekwencji, wszel-
kie zmiany w odpisach na naleznoS§ci odzwierciedlajg jedynie biezace wydarzenia
ksztaltujgce jakosc portfela kredytowego, bez rezerw odktadanych na poczet prze-
widywalnych strat. Zwolennicy takiej polityki postuluja, ze dostarcza ona lepszej
informacji co do wydarzen w banku w kolejnych okresach. Podmioty zewnetrzne
otrzymuja obraz biezacej sytuacji banku w kazdym okresie i na tej podstawie for-
mujg oczekiwania dotyczace wydarzen przyszlych okreséow. Przy takim podejSciu
banki sg skoncentrowane na problemach biezagcych i nie uwzgledniajg przyszlych
wydarzen, nawet jeSli te wydarzenia sg przewidywalne. W konsekwencji, banki
charakteryzujace sie agresywnym i szybkim przyrostem portfela kredytowego nie
wykazujg przewidywalnych strat w portfelu kredytowym w przyszlych okresach w
swoich strumieniach biezgcych dochodow, utrzymujac niski poziom rezerw na na-
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lezno$ci zagrozone, do momentu, w ktorym kredyty przestang by¢ splacane. Tego
rodzaju zachowanie wplywa na wyzsza fluktuacje dochodéw, z wysokimi dochodami
w czasach boomu gospodarczego i prosperity danego banku, i bardziej dotkliwymi
stratami w dolnej czesci cyklu, gdy presje ekonomiczne sg wzmacniane przez we-
wnetrzne potrzeby banku w kontekscie tworzenia dodatkowych rezerw. Wskazanie
do tworzenia jedynie biezacych rezerw postuluje, aby widoczny byt peten rozmiar
strat banku wynikajacych z kryzysu ekonomicznego.

Wielu autoréw opowiada sie jednak za politykga wygtadzania publikowanych
dochodéw poprzez tworzenie rezerw uwzgledniajacych potencjalne straty portfela
kredytowego?®. Tego rodzaju perspektywa wskazuje, ze rezerwy powinny pokrywaé
oczekiwane, ale jeszcze niezrealizowane, pogorszenie jakoSci portfela, ktore moze
by¢ oszacowane na podstawie przeszlych doéwiadczen i danych historycznych.
W momencie, w ktéorym oczekiwane straty sg realizowane, nie wplywajg one juz
znaczaco na dochodowos$¢, poniewaz odpowiednie odpisy zostaly wcze$niej poczy-
nione. To podej$cie nazywane jest antycyklicznym (lub dynamicznym) tworzeniem
rezerw 1 jest jednym z wazniejszych postulatow dyskutowanych w ramach reform
miedzynarodowych regulacji kapitalowych?®. Pogorszenie jako§ci aktywow ma miej-
sce zwykle w czasie kryzyséw gospodarczych, w czasie ktoérych nastepuje spadek
dochodéw bankéw. Rezerwy utworzone wcze$niej stanowig bufor dla poziomu do-
chodowosci instytucji finansowych w takich czasach i pozwalajg zmniejszy¢ presje
na kapitaty wtasne3?. W nastepstwie spadku poziomu rezerw wykorzystanych w cza-
sie kryzysu, pojawia sie potrzeba tworzenia nowych odpisoéw, réwnolegle do odbicia
gospodarczego. Jest to szczegdlnie istotne przy zalozeniu, ze najwiekszy przyrost
portfeli jest w trakcie ozywienia gospodarczego, co wskazuje na prawdopodobienstwo
wystgpienia strat na takich kredytach w przysztosci. W konsekwencji dochody ule-
gaja wygladzaniu, jako ze wysokie zyski w czasach boomu sg pomniejszane poprzez
intensywniejsze tworzenie rezerw na poczet przyszlych strat, a spadek dochodow
w recesji fagodzony jest dzieki wcze$niejszym rezerwom. Konieczno$é procesu wy-
gladzania dochodéw ukazywana jest empirycznie, poprzez szacowanie negatywnych
konsekwencji zbyt pdznego tworzenia rezerw dla dochodowosci bankow3?,

Bank Hiszpanii wprowadzil obowigzek antycyklicznego tworzenia rezerw
(tzw. rezerwy statystyczne) w 2000 r., dokonujgc w 2004 r. pewnych reform w zwigz-
ku z wprowadzeniem Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczo$ci Finan-

28 Por. L.D. Wall, T'W. Koch, Bank Loan-Loss Accounting: A Review of Theoretical and Empirical
Evidence, Federal Reserve Bank of Atlanta Economic Review, 2000 lub A. Fonseca, F. Gonzalez,
Cross-country..., op. cit.

29 Financial Stability Board..., Macroprudential..., op. cit.

30 Patrz L. Laeven, G. Majnoni, Loan loss provisioning..., op. cit. oraz J.A. Bikker, PA.J. Metze-
makers, Bank provisioning..., op. cit.

31 L. Laeven, G. Majnoni, Loan loss provisioning..., op. cit.; E. Balla i A. McKenna, Dynamic...,
op. cit.
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sowej (MSSF). Implementacja rezerw antycyklicznych w wypadku bankéw hisz-
panskich byta szeroko dyskutowana i wcigz pojawiaja sie glosy, ze polityka rezerw
antycyklicznych nie jest w petni zgodna z MSSF32. Jednakze wyjatkowa pozycja
Banku Hiszpanii, ktéry moze ustala¢ przepisy rachunkowe dla poszczegélnych
bankow, umozliwita wprowadzenie rezerw antycyklicznych. Po kryzysie lat 2007-
2009 system hiszpanski uznawany jest za przyklad dla innych rynkéw i szeroko
dyskutowany na forum regulacyjnym i akademickim??. Wykorzystujgc mechanizm
hiszpanskich rezerw antycyklicznych, ukazano, ze gdyby system ten zastosowano
w bankach w Stanach Zjednoczonych przed kryzysem, to konieczno$¢ tworzenia
dodatkowych rezerw w latach 2007-2009 bytaby znacznie zredukowana3?,

Wielu autoréw uwaza, ze powodem zapasci kredytowej w czasach recesji nie jest
brak adekwatnych rezerw, ale normy kapitalowe stosowane przez wladze nadzor-
cze. Jesli banki tworzg rezerwy jedynie na biezgce straty kredytowe, pogorszenie
jakosci portfela powodowane czynnikami zewnetrznymi skutkuje potrzebg znacz-
nych dodatkowych rezerw i ogromng presjg na poziom kapitalow wlasnych. Jesli
regulatorzy pozwoliliby bankom utrzymywacé nizsze poziomy kapitalow wlasnych
w czasie recesji, lub dopuszczaliby wahania kapitalow wlasnych w czasie trwania
cyklu gospodarczego, to okresowe niedobory kapitalow wlasnych niekoniecznie po-
wodowalyby drastyczne ograniczenia w udzielaniu nowych kredytow.

Dyskusja na temat procyklicznos$ci wymogoéw kapitatowych zaostrzyla sie w cza-
sie ostatniego kryzysu finansowego 2007-2009, kiedy wiele bankéw stanelo w ob-
liczu powaznych niedoboréw kapitatowych, i postulowano, ze w takich czasach
regulacyjne wymogi kapitalowe powinny by¢ okresowo poluzowane. Nie mozna
wykluczyé mozliwoSci, ze tego rodzaju krétkookresowe obnizenie wymogéw kapi-
tatowych spowoduje w rzeczywistoSci wiekszy apetyt na ryzyko bankéw i wzmoc-
ni zagrozenie pokusa naduzycia, poniewaz instytucje finansowe zaczng liczy¢ na
regularne ,zwolnienia kapitalowe” w przyszloSci. Moze to wskazywac raczej na
konieczno§é wprowadzenia dodatkowych regulacji dotyczacych odpiséw, takich jak
antycykliczne rezerwy w bankach hiszpanskich, niz obnizania wymogéw kapita-
fowych. Regulacje wprowadzajace antycykliczne rezerwy spowodowalyby wieksza
efektywnosc istniejacych regulacji kapitalowych i zminimalizowalyby procykliczne
dziatanie tych ostatnich. Coraz czesciej wskazuje sie, ze ,,cykliczne niedobory kapi-
tatéw wlasnych w bankach mogg mie¢ Zrdodto nie tylko w regulacjach kapitatowych
opartych na ryzyku, ale przede wszystkim w braku regulacji polityki tworzenia
rezerw w bankach opartych na ryzyku”35.

32 J. Saurina, Dynamic..., op. cit.

33 Por. np. S. de Lis i A. Herrero, Dynamic provisioning — some lessons from existing experiences,
BBVA Research Working Paper 2010.

3¢ E. Ballai A. McKenna, Dynamic..., op. cit.

35 M. Cavallo, G. Majnoni, Do Banks Provision for Bad Loans in Good Times? Empirical Evidence
and Policy Implications, World Bank Policy Research Working Paper, 2619, 2001.
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Przeciwnicy tworzenia rezerw na poczet przyszlych okreséw wskazuja, ze takie
praktyki moga sankcjonowaé uznaniowo§é modyfikacji poziomu dochodéw i redu-
kowaé¢ poréwnywalno$¢ miedzy wynikami poszczegblnych instytucji. Zwolennicy
wygladzania dochodow postuluja, ze skutkuje ono doktadniejszym obrazem banku
dla podmiotéw zewnetrznych, jako ze uwzglednia on rzeczywistg dochodowo$c,
ktora powinna zawierac biezacg warto$¢ netto przyszlych, lecz przewidywalnych
strat kredytowych?6. W tym ujeciu banki winny utrzymywaé rezerwy na pozio-
mie odpowiadajgcym wartosci oczekiwanej kredytow, chociaz rzeczywiste straty
w portfelu mogg krétkookresowo odbiegaé¢ od oczekiwanych wartosci $rednich.
Tego rodzaju wahania spowodowane sg niemoznoscia precyzyjnego oszacowania
rzeczywistej funkcji dystrybucji ryzyka w kazdym momencie, skad wynikaé¢ moga
czasowe przesuniecia w tworzeniu odpisow?7.

3. WYGLADZANIE DOCHODOW Z PERSPEKTYWY MOTYWACJI
OSTROZNOSCIOWEdJ I POZAOSTROZNOSCIOWEJ
ZARZADZAJACYCH BANKAMI

Przy ocenie wplywu procesu zarzadzania dochodami na instytucje finansowe
analizowana jest rowniez motywacja, ktorg kierujg sie menedzerowie przy podej-
mowaniu decyzji o zarzadzaniu dochodem. Czynniki ksztaltujace decyzje o zarza-
dzaniu dochodami mozna podzieli¢ na dwie podstawowe grupy: elementy zwia-
zane z maksymalizacjg korzysci lub minimalizacjg ryzyka dla banku (motywacja
ostrozno§ciowa) oraz te wynikajgce z dbaloSci o prywatne korzySci menedzeréw
(motywacja pozaostroznosciowa).

Motywacja ostrozno$ciowa pojawia sie w wielu badaniach dotyczacych zarza-
dzania dochodami w bankach i bywa okre§lana mianem ,,0szczedzania na czarng
godzine” (saving for a rainy day)38. Wielu autoréw wskazuje, ze tego rodzaju prak-
tyka jest korzystna dla bankéw i powinna by¢ elementem konserwatywnej polityki
zarzadzania ryzykiem kredytowym3?,

Wychodzac z motywacji ostroznosciowej, praktyka wygladzania dochodéw moze
wynikac¢ z checi zarzadzajacych, aby zmieni¢ wycene rynkowg banku poprzez zmia-
ne oceny poziomu jego ryzykownosci%’. Jednym z najistotniejszych elementéw wy-
korzystywanych przy rynkowych ocenach ryzykownosci instytucji finansowych jest

36 Por. D. Kim, A.M. Santomero, Forecasting..., op. cit.

37 Ibidem.

38 M.B. Greenawalt, J.F. Sinkey, Bank Loan Loss Provisions..., op. cit.

39 Por. np. J.A. Bikker, PA.J. Metzemakers, Bank provisioning..., op. cit.; A. Fonseca, F. Gonzalez,
Cross-country determinants..., op. cit.

40 M.B. Greenawalt, J.F. Sinkey, Bank Loan Loss Provisions..., op. cit.; A. Fonseca, F. Gonzalez,
Cross-country determinants..., op. cit.
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zmienno$é dochodéw#!l. Ocena ryzyka bezposrednio wplywa na wycene akcji przez
inwestorow, a banki o mniej zmiennych poziomach dochodowo$ci uwazane sg za
bardziej stabilne. W zwigzku z tym, premia za ryzyko wymagana przez inwestorow
przy zakupie tych akgji jest nizsza, a wahania cen akcji mniejsze*2. Cheé osiggniecia
wyzszej wyceny rynkowej moze wigzac sie zaréwno z motywem ostrozno§ciowym
i maksymalizacjg korzysci z punktu widzenia wartosci banku oraz wszystkich jego
akcjonariuszy, jak i motywem pozaostrozno§ciowym, gdyz korzystniejsza wycena
rynkowa moze skutkowaé wyzszym wynagrodzeniem dla menedzerow.

W kontekScie postrzegania przedsiebiorstw przez rynek kapitalowy wygtadza-
nie dochodéw stanowi narzedzie sygnalizacyjne dla inwestorow. Jak wspomniano,
firmy ze stabilniejszymi strumieniami dochodéw wyceniane sg korzystniej. W nie-
ktorych podejSciach zaklada sie, ze inwestorzy oczekujg wygladzania i jego brak
jest negatywnym sygnatem dla rynku, obnizajagcym wycene spélki ponizej jej rze-
czywiste] wartosci®s.

W funkcjonowaniu wygladzania dochodéw, jako narzedzia sygnalizacyjnego
w motywacji ostrozno§ciowej, wiodaca role odgrywa jego bezposredni wplyw nie
tylko na cene akgcji, ale przede wszystkim na koszt finansowania. Elementem po-
Sredniczacym sg miedzy innymi ratingi zewnetrzne i wewnetrzne, ktére wyko-
rzystuja stabilno§é dochodow jako element oceny. Przedsiebiorstwa z wiekszymi
wahaniami dochodowosci ocenia sie, ze majg wyzsze prawdopodobienstwo ban-
kructwa, a w konsekwencji ich ratingi sg nizsze, a koszty finansowania wyzsze niz
w przypadku firm publikujgcych stabilne wyniki*4. Jesli te zalozenia sg spelnione,
proces wygladzania dochodéw stanowi w istocie czeS¢ procesu obnizania kosztow
i jako taki niewatpliwie zwigzany jest z motywacja ostroznosciows.

Wygladzanie dochodéw w ramach motywacji ostroznosciowej jest elementem
wplywajgcym na spetnienie wymogéw regulacyjnych i rachunkowych?®. Pierwszo-
planowg role odgrywajg tu wymogi adekwatnoéci kapitalowej, ktérych naruszenie
generuje wysokie koszty dla banku. Wygtadzanie dochodéw pomaga unikaé prze-
kraczania norm kapitatowych i pozwala bankom na niezakl6cone funkcjonowanie,
nawet w czasach kryzysow gospodarczych. Regulacje rachunkowe i przepisy po-
datkowe jednak nie zawsze dopuszczajag praktyke tworzenia rezerw na oczekiwane
straty, uwzgledniajgc fakt, ze odpisy stanowig koszt uzyskania przychodu i zmniej-

41 Patrz np. na miary ryzyka wykorzystywane w L. Laeven, R. Levine, Bank governance, regula-
tion and risk ta king, ,Journal of Financial Economics”, 2009, 93, s. 259-275 oraz w L. Lepetit,
E. Nys, P. Rous, A. Tarazi, Bank income structure and risk: An empirical analysis of European
banks, ,Journal of Banking and Finance”, 2008, 32, s. 1452-1467.

42 R.A. Lambert, Income Smoothing as Rational Equilibrium Behavior, ,The Accounting Review”,
1984, 59 (4), s. 604-618.

43 AM. Goel, A.V. Thakor, Why Do Firms..., op. cit.

44 Ibidem.

45 M.B. Greenawalt, J.F. Sinkey, Bank Loan Loss Provisions..., op. cit.

92



Problemy i poglgdy

szajg baze podatkowa. Jednakze w niektorych krajach, jak np. Hiszpania, Portu-
galia, Francja czy Holandia, pewne elementy antycyklicznego tworzenia rezerw
i uwzgledniania oczekiwanych strat sg regulacyjnie przewidziane, a w niektérych
przypadkach wrecz rekomendowane?.

Zarzadzanie dochodami wystepuje nie tylko w czasie regularnej dziatalnoSci
przedsiebiorstw, ale jest szczegélnie istotne przed przelomowymi wydarzeniami,
takimi jak debiuty gieldowe czy emisja nowych akcji‘’. W takich przypadkach wy-
stepuje raczej jednostronne zarzgdzanie zyskiem, czyli zawyzanie wynikow finan-
sowych i ukrywanie strat. W sektorze bankowym czesto spotykane jest zarzgdzanie
poziomem rezerw przed fuzjami i przejeciami, gdzie po uplywie pewnego czasu
nowi wlasciciele zmuszeni sg tworzy¢ dodatkowe rezerwy na naleznosci zagrozo-
ne, ktore byly ukrywane podczas przeprowadzania analiz due dilligence. Z drugiej
strony przedsiebiorstwa mogg zaniza¢ swoje wyniki, gdy starajg sie o pomoc ze
strony instytucji centralnych lub rzadu, w postaci subwencji czy pomocy kapitato-
wej*8. Kwestia ta jest szczegdlnie istotna i powinna byé przedmiotem badan empi-
rycznych w kontek§cie wysokiej pomocy instytucjonalnej dla sektoréw bankowych
w czasie kryzysu finansowego 2007-2009.

Na pograniczu motywacji ostroznosciowej i pozaostroznosciowej lezy wyglta-
dzanie dochod6éw analizowane w kontekscie teorii agencji. Zarzadzanie poziomem
zysku maksymalizuje korzy§ci menedzerow (agenta), ale jest spowodowane zache-
tami ze strony akcjonariuszy wiekszo$ciowych (pryncypata), ktérzy uwazajg, ze
stabilniejsze strumienie zysk6w pozytywnie wplywajg na ceny akcji*®. Wygtadza-
nie dochodéw pozwala akcjonariuszom i menedzerom na ukrywanie rzeczywistych
konsekwencji ryzykownych zachowan bankéw i utrzymywanie wysokich poziomow
dywidend, a przy okazji ochrone bazy kapitalowej przed drenazem na wypadek
recesji. W ujeciu teoretycznym dotyczacym przedsiebiorstw udowodniono, ze wy-
gladzanie dochodéw moze by¢ zachowaniem Pareto-optymalnym, zaréwno dla ak-
cjonariuszy, jak i dla menedzer6w>°.

Zr6znicowane podejScie do wygtadzania dochodéw pojawia sie w kontekscie
uczestnictwa akcjonariuszy w tym procesie. Oczywiste jest, ze wygladzanie dzieje
sie za wiedzg i zgodnie z wolg zarzadzajacych, jednak nie osiggnieto kompromisu
przy ocenie, czy akcjonariusze sg réwniez czescig takich decyzji czy raczej dzieje
sie to bez ich wiedzy®!. Niektére modele zakladajg, ze menedzerowie samowolnie
dokonuja korekt wynikoéw, a akcjonariusze nie sg Swiadomi ich nieprawdziwoSci

46 JA. Bikker, PA.J. Metzemakers, Bank provisioning..., op. cit.

47 P. Healy, J. Wahlen, A review..., op. cit.

48 Ibidem.

49 M.B. Greenawalt, J.F. Sinkey, Bank Loan Loss Provisions..., op. cit.

50 R.A. Lambert, Income Smoothing..., op. cit.

51 Zagadnienie to szczegélowo przedstawiajg P. Healy, J. Wahlen, A review..., op. cit., zar6wno dla
instytucji finansowych, jak i niefinansowych.
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i uwazajg je za precyzyjne odzwierciedlenie biezgcej sytuacji finansowej przed-
siebiorstwa. W innych teoriach akcjonariusze zdajg sobie sprawe z wygladzania
dochodéw przez menedzeréw i odpowiednio optymalizujg swoja polityke wobec za-
rzadzajgcych. Widoczne sg roéwniez opinie, ze akcjonariusze nie tylko zdajg sobie
sprawe z wygladzania dochodéw, ale wrecz narzucaja taka polityke zarzadzajacym,
wierzac, iz spowoduje ona osiaganie wyzszych korzysci (bardziej stabilne lub wyz-
sze ceny akgji)®2.

Motywacja pozaostroznos$ciowa pojawia sie implicite w badaniach dotyczacych
zarzgdzania dochodami w przedsiebiorstwach niefinansowych. Proces ten jest oce-
niany negatywnie raczej ze wzgledu na przypisywang menedzerom che¢ maksy-
malizacji korzySci osobistych, niz z uwagi na udowodnione empirycznie zwigzki
miedzy zarzadzaniem dochodami a nizszg wartoScig przedsiebiorstwa czy gorsza
dtugoterminowsg zyskownoscig?®s.

Jednym z element6éw pozaostroznosciowych jest czerpanie korzySci przez mene-
dzeréw poprzez zmniejszenie prawdopodobienstwa utraty pracy, ktore jest bezpo-
§rednio zwigzane z biezgcymi poziomami dochodowosci banku i oceng jej stabilno-
§ci®4, Utrzymanie stanowiska pracy jest wymieniane w literaturze obok motywacji
zwiazanych z wynagrodzeniem, istotng role odgrywa réwniez walka o reputacje
osobistg zaréwno w oczach akcjonariuszy, jak i zewnetrznych inwestorow.

Motywacja pozaostrozno§ciowa, kierujgca dzialaniami zarzgdzajgcych, jest
trudna do oddzielenia od motywacji ostroznos$ciowej, w kontekScie maksymalizacji
wartoSci firmy dla akcjonariuszy. Wiele teorii zaklada, ze wygladzanie dochodéw
wplywa pozytywnie na interesy menedzeréw, poniewaz maksymalizuje rowniez
uzyteczno§é akcjonariuszy. ,,Zarzadzajacy wybiera takg strategie zarzgdzania wy-
nikami, ktora maksymalizuje jego oczekiwane wynagrodzenie, biorgec pod uwage
wplyw publikowanych wynikow na percepcje akcjonariuszy, a co za tym idzie na
poziom jego wynagrodzenia”®. Z wiekszosci badan wynika, ze gléwng korzyécig
osobistg dla menedzer6w, plynaca z wygladzania dochodo6w, jest pozytywny wplyw
stabilnych zyskéw na wynagrodzenie®. Moze by¢é to spowodowane uzaleznieniem
gléwnych sktadnikéw regularnego wynagrodzenia od utrzymywania stabilnego
poziomu dochodowosci, jednak w wiekszoSci wypadkéw dotyczy zwigzku miedzy
ruchomymi cze$ciami pensji, czyli premiami i bonusami, a stabilnoscig zyskow.

Wskazuje sie rowniez na korzysci dla menedzeréw plynace z prywatnej kontroli
jakag moga sprawowacé, korzystajac z informacji niedostepnych dla innych, w tym

52 R.A. Lambert, Income Smoothing..., op. cit.; AM. Goel, A.V. Thakor, Why Do Firms..., op. cit.

53 Por. R.A. Lambert, Income Smoothing..., op. cit.; C. Leuz, D. Nanda, P. Wysocki, Earnings
management..., op. cit.

54 AM. Goel, A.V. Thakor, Why Do Firms..., op. cit.

55 Ibidem.

5 Ibidem oraz J.A. Bikker, PA.J. Metzemakers, Bank provisioning..., op. cit.; C.-C. Liu, S.G. Ryan,
The Effect of Bank Loan Portfolio..., op. cit.; P. Healy, J. Wahlen, A review..., op. cit.
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akcjonariuszy. Tego rodzaju prywatna kontrola dostepna zarzgdzajgcym moze ob-
nizaé¢ warto$é przedsiebiorstwa dla akcjonariuszy®’. Ponadto, niedostepnos$é pet-
nej informacji dla akcjonariuszy, szczegélnie przy wydarzeniach negatywnych, jak
np. spadek dochodowosci, powoduje, ze menedzerowie sg w stanie unikna¢ takich
reperkusji, jak utrata pracy czy ruchomych sktadnikéw wynagrodzenia®8. Poprawa
regulacji i nadzoru bankowego, prowadzace do wiekszej przejrzystosci w bankach,
mogag wplynaé na obnizenie stopnia eksploatowania kontroli prywatnej przez me-
nedzer6éw i bodzcow zachecajacych do wygltadzania dochod6w.

W wielu pracach ostatnich lat pojawia sie odmienna ocena procesu wygltadza-
nia dochodéw, w zalezno§ci od motywacji. Wygtadzanie w celu tworzenia buforu
bezpieczenstwa na przyszlo§é lub poprawy wyceny rynkowej banku traktowane
jest przychylnie, podczas gdy czerpanie prywatnych zyskéw ze stabilniejszych
poziomow zyskow niesie przestanie negatywne. W pracach nie pojawia sie szaco-
wanie rozmiar6w negatywnego wplywu motywacji pozaostroznosciowej na warto§é
bankéw, gdyz jej istnienie i zakres jest trudny do uchwycenia. Negatywna interpre-
tacja tej motywacji ma wiec charakter opisowy.

Nalezy jednak rozwazy¢, czy koncentracja na motywacji prowadzacej do wygta-
dzania zyskéw jest potrzebna. By¢ moze wieksza uwage nalezy po$wieci¢ wyzna-
czeniu optymalnego poziomu rezerw na naleznoS§ci zagrozone, uwzgledniajacego
oczekiwane straty w portfelu kredytowym i mozliwe kryzysy gospodarcze, czyli
wprowadzeniu antycyklicznych rezerw wzorem Banku Hiszpanii. Jesli to pociggnie
za sobg wygladzanie dochodéw w stosunku do cykli kredytowych i koniunktural-
nych, a przy okazji wygeneruje pozytywne skutki dla akcjonariuszy oraz zarzg-
dzajacych bankami, to nie musi oznaczaé, ze jest to zjawisko negatywne. Nalezy
upewnic sie jednak, ze menedzerowie nie bedg eksploatowa¢ mozliwosci tworzenia
antycyklicznych rezerw w celu maksymalizacji wlasnych korzysci kosztem docho-
dowosci czy wartosci banku. W tym konteks$cie oddzielenie ostroznoSciowej i po-
zaostroznosciowej czesci wygladzania dochodéw w bankach wydaje sie kluczowe.

4. ZARZADZANIE DOCHODAMI W BANKACH
W SWIETLE WYNIKOW BADAN EMPIRYCZNYCH

W empirycznych analizach zarzadzania dochodami w bankach wykorzystywa-
ne sg dwa podstawowe podejScia badawcze. Pierwszym jest analiza wygtadzania
dochodoéw, czyli zwigzku pomiedzy dochodem przed odpisami a poziomem odpiséw

57 A. Fonseca, F. Gonzalez, Cross-country determinants..., op. cit.

58 C.-H. Shen, H.-L. Chih, Investor protection, prospect theory, and earnings management: An
international comparison of the banking industry, ,,Journal of Banking and Finance”, 2005, 29,
s. 2675-2697.
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w bankach, w réznorodnych specyfikacjach i przy wykorzystaniu szerokiej gamy
zmiennych kontrolnych. Drugi kierunek opiera sie na zalozeniu, ze dystrybucja
dochodow i strat w przedsiebiorstwach powinna mie¢ okre§lone wlasciwosci, a re-
gularne odstepstwa od tego rozkladu sugerujg proces zarzadzania dochodami.

W wiekszos$ci badan empirycznych dotyczacych zarzadzania dochodami w in-
stytucjach finansowych stosowana jest pierwsza metoda, analizujaca sile i istot-
nos$c statystyczng zwigzku miedzy dochodem przed odpisami a wysokosScig odpisow
w banku, uwzgledniajgc réznorodne zmienne kontrolne. Konwencjonalna postac
funkcyjna, zaproponowana przez Greenawalta i Sinkey’a i modyfikowana w kolej-
nych badaniach, zawiera zmienng zalezng w postaci odpisé6w na naleznoSci z bieza-
cego roku, a gléwng zmienng obja$niajgcg jest dochdéd przed odpisami®®. Réwnanie
uwzglednia zmienne kontrolne dotyczgce wlasciwosci banku, takie jak wielkos$é
aktywow, udzial kredytéw w aktywach czy kompozycje portfela kredytowego, a ze-
wnetrzne zmienne kontrolne odzwierciedlajg warunki makroekonomiczne, takie
jak wzrost gospodarczy czy inflacja. Przy estymacji modelu istotny statystycznie
i pozytywny zwigzek miedzy dochodem przed odpisami a poziomem odpiséw w ko-
lejnych latach wskazuje na zjawisko wygladzania dochodéw. Oznacza to, ze w la-
tach prosperity i wysokich dochodéw banku tworzone sg stosunkowo wysokie rezer-
wy, a spadek dochodu powoduje spadek odpiséw. Obecnos$é¢ kontrolnych zmiennych
makroekonomicznych pozwala na ukazanie relacji miedzy dochodem a odpisami,
uwzgledniajgc pewien moment cyklu gospodarczego, czyli w warunkach okreslonej
koniunktury dla dziatalnoéci bankowej.

Wyniki badan empirycznych dotyczacych zwigzku miedzy dochodem a odpisami
nie sg jednoznaczne, jednak wiekszo§¢ badan z ostatnich lat dowodzi istnienia wy-
gladzania dochodéw dla réznych grup bankéw i zdywersyfikowanej grupy krajow.

W badaniach wykorzystujacych wyniki finansowe bankéw ze starszych cykli
koniunkturalnych, sprzed wprowadzenia pierwszej umowy bazylejskiej, wyniki
sg zroznicowane. Badania bankéw amerykanskich z lat 1976-1984 potwierdzaja
wygltadzanie dochodéw®’, podobnie jak analizy dtuzszych szeregéw danych z lat
1971-1991, ze szczegblnie wyraznym wygladzaniem dokonywanym przez male, zy-
skowne banki®!. Analiza wygltadzania na prébie bankéw amerykanskich z krétszym
okresem (1985-1989) prowadzi do zakwestionowania tego zjawiska®2, podobnie jak

59 M.B. Greenawalt, J.F. Sinkey, Bank Loan Loss Provisions..., op. cit.

60 Ibidem.

61 J.H. Collins, D.A. Shackelford, J. M. Wahlen, Bank Differences in the Coordination of Regulatory
Capital, Earnings and Taxes, ,Journal of Accounting Research”, 1995, 33(2), s. 263-291.

62 A. Beatty, S. Chamberlain, J. Magliolo, Managing Financial Reports of Commercial Banks: The
Influence of Taxes, Regulatory Capital, and Earnings, ,,Journal of Accounting Research”, 1995,
33(2), s. 231-261.
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nieco pézniejsze badania (1986-1995), uwzgledniajace wplyw regulacji pierwszej
umowy bazylejskiej®3.

W analizach dotyczacych polityki instytucji finansowych w kolejnych cyklach
koniunkturalnych wygladzanie dochodéw wystepuje jako powszechne zjawisko na
wielu rynkach. Banki krajow G10 sg mocno zaangazowane w wygltadzanie docho-
déw i dzialajg silniej antycyklicznie niz w krajach rozwijajacych sie (spoza G10),
w ktorych wysokie odpisy sg szczegdlnie powigzane z okresami recesji gospodar-
czych®t. Podobne wyniki osiggnieto na miedzynarodowej prébie bankéw, gdzie
w okresach dekoniunktury banki muszag tworzy¢ dodatkowe rezerwy, pomimo
udowodnionego wygtadzania dochod6w®.

Wygtadzanie dochodéw pokazano w literaturze w réznorodnych specyfikacjach:
dla dochodowych bankéw z duzym udzialem kredytéw detalicznych®®, bankéw
z 29 panstw OECD za lata 1991-2001%7, bankéw wtoskich za lata 1985-200268
i bankéw hiszpanskich za lata 1986-20025%, oraz bankéw z szerokiej proby mie-
dzynarodowej (40 krajéw poza USA) w latach 1995-20027,

Powyzsze wspolczesne modele wygladzania dochodéw wprowadzajg dodatkowe
lub alternatywne zmienne kontrolne do modelu Greenawalta i Sinkey’a, zaréwno
dla sytuacji wewnatrzbankowej, jak i otoczenia makroekonomicznego. Wielu au-
toré6w uwzglednia roczny przyrost kredytow jako zmienng kontrolng wewnetrznej
sytuacji banku™. Pozwala ona dodatkowo ocenié procykliczno$é polityki kredyto-
wej banku. Oczekiwany kierunek zwigzku wzrostu kredytéw z biezgcymi odpisami
powinien by¢ pozytywny, gdyz przy antycyklicznej polityce fali ekspansji kredy-
towej winno towarzyszy¢ zwiekszone tworzenie rezerw. Je§li poziom rezerw ma
by¢ adekwatny do wartosci oczekiwanej strat w portfelu kredytowym, to fakt,
ze najwiecej zlych kredytéw udzielanych jest w czasie boomu kredytowego, powi-
nien sklaniaé szybko rosngce banki do réwnoczesnego budowania zwiekszonych
buforéw bezpieczenstwa. Badania empiryczne dowodza, ze w niektorych specyfika-

63 A.S. Ahmed, C. Takeda, S. Thomas, Bank loan loss provisions: a reexamination of capital mana-
gement, earnings management and signalling effects, ,Journal of Accounting and Economics”,
1999, 28, s. 1-25.

64 M. Cavallo, G. Majnoni, Do Banks Provision..., op. cit.

65 L. Laeven, G. Majnoni, Loan loss provisioning..., op. cit.

66 C.-C. Liu, S.G. Ryan, Income Smoothing over the Business Cycle: Changes in Banks’ Coordi-
nated Management of Provisions for Loan Losses and Loan Charge-Offs from the Pre-1990 Bust
to the 1990s Boom, ,,The Accounting Review”, 2006, 81 (2), s. 421-441.

67 J.A. Bikker, PA.J. Metzemakers, Bank provisioning behaviour..., op. cit.

68 M. Quagliariello, Banks* riskiness over the business cycle: a panel analysis on Italian interme-
diaries, ,Applied Financial Economics”, 2007, 17, s. 119-138.

69 D. Perez, V. Salas, J. Saurina, J. Earnings and Capital..., op. cit.

70 A. Fonseca, F. Gonzalez, Cross-country determinants..., op. cit.

L Ibidem.

97



Bezpieczny Bank
1(46)/2012

cjach zwigzek miedzy przyrostem kredytowym a odpisami jest jednak negatywny2.
W takich wypadkach moze oznaczac to, ze mimo pewnego wygladzania dochodow,
poziom tworzonych rezerw moze okazac sie niewystarczajacy. Ekspansji portfela
kredytowego nie towarzyszy bowiem konserwatywne zarzgdzanie poziomem re-
zerw, co wskazuje na silny potencjal procyklicznosci.

W procesie wygladzania dochodow istotna jest relacja odpiséw nie tylko do cyklu
kredytowego, ale rowniez do cyklu gospodarczego. Z jednej strony, istotna jest za-
lezno$¢ miedzy koniunkturg wewnatrzbankowa a odpisami, tak aby przy ostroznej
polityce kredytowej banki korzystaly z okreséw wyzszych dochodéw do tworzenia
rezerw. Z drugiej strony, taka polityka musi rowniez uwzglednia¢ warunki makro-
ekonomiczne, aby poprawnie szacowac oczekiwane straty w portfelu kredytowym.
Opisywane badania empiryczne jednoznacznie dowodza, ze istnieje silna procy-
kliczno$é odpiséw w stosunku do cykli koniunkturalnych?. Kontrolujgc zmien-
ne wewnatrzbankowe, estymacja modeli wygladzania na réznorodnych prébach
bankéw wskazuje na istotng statystycznie negatywna relacje miedzy odpisami
a wzrostem gospodarczym. W czasach sltabszej koniunktury makroekonomiczne;j
odpisy rosng, a ozywienie gospodarcze wplywa na mniej ostrozng polityke rezerw,
choé¢ to w czasach boomu gospodarczego kredyty udzielane sg masowo, a kredy-
tobiorcom o nizszej wiarygodnoSci kredytowej latwiej jest uzyskac finansowanie.

Druga rzadziej wykorzystywang metodg analiz zarzadzania dochodami jest oce-
na dystrybucji dochodéw instytucji finansowych. Na rynku kapitalowym istnieje
tendencja do publikowania wynikéw lepszych niz pewne warto$ci odniesienia, czyli
np. zyski z poprzednich lat, wzrost przychodéw z poprzednich lat czy tez ocze-
kiwania analitykow. Tego rodzaju ,bicie rekordéw” moze rowniez prowadzié do
wygtadzania dochodéw i jest udowodnione empirycznie™.

Przy analizie dystrybucji dochodéw uwzgledniane sg nieregularnosci w poblizu
punktéw odniesienia, takich jak zerowy poziom zysku netto, czy tez zerowa zmiana
dochodu netto w ujeciu rocznym. Badania dowodza, ze inwestorzy analizujg zyski
lub zmiany zyskow nie w stosunku do warto$ci nominalnych, ale w stosunku do re-
latywnych punktéw odniesienia’. Ponadto wzrost uzytecznosci jest najwiekszy, gdy
nastepuje zmiana z warto§ci negatywnych na pozytywne, przekraczajac prog odnie-
sienia. Dla spétek na rynku kapitalowym oznacza to korzysci przy publikowaniu

72 Por. np. L. Laeven, G. Majnoni, Loan loss provisioning..., op. cit.

73 Ibidem oraz A. Fonseca, F. Gonzalez, Cross-country determinants..., op. cit.; J.A. Bikker,
PA.J. Metzemakers, Bank provisioning behaviour..., op. cit.; M. Quagliariello, Banks‘ riski-
ness..., op. cit.

74 S. Bornemann, T. Kick, C. Memmel, A. Pfingsten, Are banks using hidden reservesto beat earn-
ings benchmarks? Evidence from Germany, Deutsche Bundesbank Discussion Paper, Series 2
,Banking and Financial Studies”, 2010, 13 oraz A. Beatty, S. Chamberlain, J. Magliolo, Manag-
ing Financial Reports..., op. cit.

75 C.-H. Shen, H.-L. Chih, Investor protection..., op. cit.
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wynikow, ktore sg lepsze niz oczekiwane przez rynek, lub lepsze niz w poprzednim
okresie. Badania empiryczne dowodza, ze istnieje tendencja do czestszego wyste-
powania niewielkich zyskéw niz niewielkich strat w przedsiebiorstwach zaréwno
finansowych, jak i niefinansowych oraz, ze niskie pozytywne zmiany w dochodzie
sg obserwowane cze$ciej niz zmiany negatywne, co przeczy rownorzednemu praw-
dopodobienstwu wystapienia niewielkich strat, jak i niewielkich zyskow na koniec
okresu. W instytucjach finansowych wygladzanie dochodéw wykorzystywane jest
do unikania oglaszania strat, a w mniejszym stopniu réwniez do unikania publi-
kacji nizszych zyskéw niz w latach ubiegtych.

Wygladzanie dochodéw pojawia sie dopiero po osiggnieciu pewnego minimalne-
go progu dochodowosci. Przy niskich zyskach lub niewielkich stratach zarzadzajacy
czesto decyduja sie na ogloszenie zawyzonych strat, czyli de facto utworzenie re-
zerw na poczet przyszlych okreséw, co spowoduje mozliwo$é ogloszenia wyzszych
zyskow w przysztosci”’. Zwigzane jest to z psychologicznym zjawiskiem niecheci do
strat (loss-aversion), udowodnionym w teorii perspektywy, ktéra bywa stosowana
do analizy zarzadzania dochodami’™. Samo ogloszenie strat na rynku powoduje
znaczny spadek cen akcji, niekoniecznie wprost proporcjonalny do rozmiaru strat.
Nieche¢ inwestoréw w stosunku do niewielkich strat jest znacznie silniejsza niz
docenienie niewielkich zyskow, stad tendencja do kumulowania matych strat i jed-
norazowego publikowania wysokich negatywnych wynikéw. Publikacja wysokich
strat ma réwniez miejsce przy zmianie kierownictwa lub akcjonariatu banku, gdzie
wyniki poprzednikéw bywajg zanizone, w celu wykazania pozytywnego wplywu
nowego kierownictwa na poprawe dochodowosci banku.

Istotng role w tych procesach zarzadzania dochodami odgrywac moze struktura
akcjonariatu, a banki o rozproszonym akcjonariacie gietfdowym wykazujg dluzsze
szeregi czasowe wzrostow zysku 1 mniejszg liczbe spadkéw dochodowosci™. Tego
rodzaju przedsiebiorstwa sg wyceniane korzystniej przez rynek kapitalowy, a me-
nedzerowie uwzgledniajg to przy zarzgdzaniu wynikami®.

PODSUMOWANIE

W artykule niniejszym pokazano, ze specyfika dziatalnos$ci bankéw wplywa na
odmienno$¢ zarzadzania dochodami w instytucjach finansowych. W dziatalno§é
kredytowg bankéw wpisane jest wysokie prawdopodobienstwo strat, ktore oddzia-

76 Ibidem.

77 P. Healy, J. Wahlen, A review..., op. cit.

78 D. Burgstahler, I. Dichev, Earnings management to avoid earnings decreases and losses,
,Journal of Accounting and Economics”, 1997, 24, s. 99-126.

7 A. Beatty, S. Chamberlain, J. Magliolo, Managing Financial Reports..., op. cit.

80 C.-H. Shen, H.-L. Chih, Investor protection..., op. cit.
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tuje na wyniki finansowe poprzez konieczno$é¢ tworzenia odpiséw na rezerwy. Pro-
cesy wygladzania dochodow zalezg w duzej mierze od momentu tworzenia rezerw
kredytowych, czy w sposéb odzwierciedlajacy jedynie biezace straty portfela (brak
wygladzania) czy tez uwzgledniajgcy straty oczekiwane (wygladzanie). W litera-
turze spotykamy zrdéznicowane traktowanie tego procesu, w zaleznosci od tego,
czy zarzadzanie odpisami powodowane jest motywami ostrozno$ciowymi (ocena
pozytywna) czy tez motywami pozaostroznoSciowymi (ocena negatywna). Tymcza-
sem, uwzgledniajgc doswiadczenia bankow plynace z kryzysu finansowego w latach
2007-2009, kluczowe znaczenie ma adekwatne dostosowanie poziomu rezerw do
wartoSci oczekiwanych strat w portfelu. W ten sposéb kapitaty wtasne banku beda
zabezpieczeniem jedynie dla nieoczekiwanej czesci dystrybucji strat, a w czasie
dekoniunktury prawdopodobienstwo wystapienia zapasci kredytowej w gospodarce
bedzie mniejsze. W dobie dyskusji nad ksztattem przyszlych regulacji kapitatowych
nalezy uwzgledni¢ znaczacg role rezerw kredytowych i wygtadzania dochod6éw jako
elementéw mogacych ostabi¢ lub wzmocnié procykliczny charakter wymogéw ka-
pitatowych.

Wyniki badan empirycznych z ostatnich lat, prowadzone na prébach miedzy-
narodowych bankéw (z rynkéw rozwinietych i rozwijajacych sie), wskazuja, ze wy-
gladzanie dochodow przez zarzadzajacych bankami jest zjawiskiem powszechnym.
Jest ono potwierdzone zaréwno za pomocg modeli analizujgcych zwigzki miedzy
odpisami a dochodem przed odpisami, jak i analiz dystrybucji dochod6w i strat oraz
zmian w dochodach bankéw. Wezesniejsze tworzenie rezerw na oczekiwane straty
kredytowe tagodzi negatywny wplyw recesji gospodarczych i zmniejsza niebezpie-
czenstwo wystapienia zapasci kredytowej. Proces wygladzania nie eliminuje jed-
nak procyklicznos$ci rezerw w stosunku do cykli koniunkturalnych i kredytowych.
Istotne jest zbadanie zrodel procyklicznoSci i ocena mozliwosci jej zredukowania na
bazie stosownych regulacji. Je§li jej przyczynag jest niemozno§é oszacowania ocze-
kiwanych strat, zasadne wydaje sie zaostrzenie wymogoéw kapitatowych. Przyszle
regulacje powinny obejmowaé¢ rowniez bodZce promujace wygladzanie dochodéw,
by wykluczy¢ opér zarzadzajacych przed tworzeniem wczeSniejszych rezerw wy-
wolany grozba naruszania ich intereséw wlasnych. Potencjalnym przyktadem tego
rodzaju regulacji dla bankow jest wprowadzone przez Bank Hiszpanii antycyklicz-
ne tworzenie rezerw. Nalezy jednak zauwazy¢, ze wcigz trwa dyskusja dotyczgca
odpowiednich miedzynarodowych i krajowych norm rachunkowych w tym zakre-
sie. Regulatorzy muszg by¢ jednak pewni, ze koncepcja antycyklicznych rezerw
nie bedzie wykorzystywana przez zarzadzajgcych bankami do maksymalizacji ich
partykularnych korzys$ci kosztem wartosci banku.
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Abstract

This paper reviews literature on earnings management in banks, focusing on
income smoothing through loan loss provisions. The paper presents motivations
underlying income smoothing, the effect of this process on bank capital and its
influence on procyclicality of bank activities. A crucial role of bank management
is underlined, as the income smoothing process is driven by bank managers with
prudential and non-prudential motivations. The paper summarises recent results
of empirical studies in the income smoothing area. The introduction of anticyclical
reserves recommended by the Financial Stability Board stays in close proximity
with conclusions from international research. However, potential regulations also
have to account for the behaviour of bank managers, who optimise not only bank
value, but also their private benefits derived from more stable income streams of
the managed institutions.
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