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Czy kontrola zarz du banku 
sprzyja jego stabilno ci? 

Badanie praktyk corporate governance w Europie 
w latach 2003–2014 

Renata Karkowska*

Ze wzgl du na istotno  funkcji, jakie banki pe ni  w gospodarce, dba o  o stosowanie 
w nich zasad adu korporacyjnego wydaje si  mocno uzasadniona. Misja spo ecznej u ytecz-
no ci nak ada na banki obowi zek utrzymania stabilno ci, p ynno ci i wyp acalno ci ca ego 
sektora. Jednak przyk ady nadu y  finansowych, jakie mia y miejsce podczas ostatniego 
kryzysu finansowego, mog  sk ania  do zastanowienia si  i budzi  wiele pyta  o skuteczno  
kontroli zarz dzaj cych ryzykiem w dzia alno ci bankowej. Celem badania jest weryfika-
cja wp ywu zmian w zasadach adu korporacyjnego, a w szczególno ci w zakresie audytu 
i monitoringu zarz dów na stabilno ci banków komercyjnych. W tym kontek cie zostanie 
udzielona odpowied  na nast puj ce pytania: czy zmiany w zakresie audytu i monitoringu 
zarz dów banków, ograniczaj  podejmowane przez nie ryzyko kredytowe? Czy w krajach 
o istotnym nasileniu zjawiska pokusy nadu y , ryzyko utraty stabilno ci jest kontrolowane 
przez audyt i monitoring zarz dów banków? Wyró nikiem niniejszej analizy jest zastosowanie 
szeregu indywidualnych miar adu korporacyjnego w poszczególnych bankach, zamiast jednej 
opartej na bazie ogólnego indeksu. Badanie zosta o przeprowadzone dla okresu 2003–2014, 
dla 81 banków komercyjnych z 20 krajów europejskich. Wyniki badania okaza y si  niejed-
noznaczne, podaj c w w tpliwo  rosn cy udzia  zasad adu korporacyjnego w czynnikach 
wp ywaj cych na stabilno  banków. 

S owa kluczowe: bankowo , kredyty zagro one, ryzyko kredytowe, corporate governance, 
audyt wewn trzny, monitoring zarz du banku. 
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Does the Control of the Board of the Bank Encourage Its Stability?
The Survey of Corporate Governance Practices in Europe

in the Years 2003–2014 

Due to the importance of the function that banks fulfil in the economy, the attention paid 
to the application of the principles of corporate governance appears to be strongly justified. 
The mission of social utility requires banks to maintain stability, liquidity and solvency of the 
entire sector. However, the examples of fraud that took place during the recent financial crisis 
could propel the reflection and raise many questions about the effectiveness of the control of 
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risk managers in the banking sector. The aim of the study is to verify the impact of changes in 
the rules of corporate governance, in particular in the field of auditing and monitoring boards 
for the stability of commercial banks. In this regard, the following questions will be answered: 
do the changes in auditing and monitoring boards of banks reduce credit risk? In countries 
with a significant intensification of the phenomenon of moral hazard, is the risk of loss of 
stability controlled through auditing and monitoring boards of banks? The added value of this 
analysis is the use of a number of individual measures of corporate governance in individual 
banks, instead of one measure based on the overall index. The study was conducted in the 
period 2003–2014, for 81 commercial banks from 20 European countries. The survey results 
were ambiguous, calling into question a growing share of the corporate governance rules in 
the factors affecting the stability of banks.

Keywords: banking, bad loans, credit risk, corporate governance, internal audit, monito-
ring of bank boards. 
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1. Wst p 

Wyznawanie zadeklarowanych warto-
ci – wiarygodno ci, partnerstwa, zaufa-

nia i bezpiecze stwa, zgodnych z przyj t  
misj  stanowi cel, jaki bank komercyjny 
powinien wype nia  w systemie finansowym 
gospodarki w d ugim terminie. Przyj ta 
misja spo ecznej u yteczno ci banków jest 
z regu y list  warto ci, które maj  odnie-
sienie do troski o wizerunek publiczny, 
us ugi i produkty, czy szeroko poj tych 
interesariuszy: akcjonariuszy, depozyta-
riuszy czy klientów. Z uwagi na funkcje 
pe nione przez banki w gospodarce mo na 
wyró ni  ich cele w skali mikro- (gene-
rowanie zysku, rozszerzanie oferty dla 
klientów, wzrost warto ci dla akcjonariu-
szy, utrzymanie bezpiecze stwa powierzo-
nych rodków pieni nych spo ecze stwa) 
i makroekonomicznej (dobrobyt spo eczny, 
wzrost gospodarczy, wspó tworzenie sta-
bilno ci systemu finansowego). Realiza-
cja wskazanych celów wi e si  z odpo-
wiedzialno ci  banku w zakresie (Caroll, 
1991; Decker i Sale, 2009; Marcinkowska, 
2014): 
• prawnym – co wynika z oczekiwania, 

aby dzia ania banku by y zgodne z obo-
wi zuj cymi normami prawa i regula-
cjami;

• rynkowym i finansowym – w dba o ci 
o swoich interesariuszy bank powinien 
zaspokaja  ich oczekiwania, generuj c 
wzrost warto  i bezpiecze stwo;

• etycznym – wynikaj cym z norm i warto-
ci przyj tych w danym spo ecze stwie, 

p ynnie rozumianych i trudnych do 
wyegzekwowania.
Wype nienie wskazanych obowi zków 

w przypadku banków wydaje si  oczywiste 
i usankcjonowane przez liczne regulacje 
i normy ostro no ciowe nak adane przez 
w adze nadzorcze i regulacyjne. Czy zatem 
dodatkowe zasady corporate governance s  
bezpodstawne? Obserwowane w ostatnich 
latach niedoci gni cia zwi zane g ównie 
z problemem rozmycia odpowiedzialno ci 
zarz dzaj cych, niedostatecznego moni-
toringu ich dzia a , oraz niewystarczaj -
cym zaanga owaniem akcjonariuszy/wie-
rzycieli pokazuj , e znaczenie w adztwa 
korporacyjnego w tworzeniu w a ciwych 
zachowa  banków jest fundamentem do 
utrzymania zaufania publicznego, a wr cz 
niezb dnego do prawid owego funkcjono-
wania gospodarki. Dlatego propagowanie 
zasad dobrych praktyk corporate gover-
nance w bankach jest wynikiem wewn trz-
nej i zewn trznej presji na podwy szenie 
standardów nadzoru. Ewolucja interpreta-
cji corporate governance pokazuje, e wraz 
z rozwojem, coraz wi cej grup interesa-
riuszy jest uwzgl dnianych w przygotowy-
wanych analizach. Banki nie mog  dzia-
a  wy cznie dla interesów w a cicieli, 

ale równie  wierzycieli (Hopt, 2012). Gup 
(2007) podkre la, e corporate governance 
w bankach powinno spe nia  oczekiwania 
ochrony interesów w a cicieli, wierzycieli, 
spo ecze stwa, regulatorów i nadzorców.

Szeroki zasi g tematyki nadzoru „w a-
cicielskiego” czy „korporacyjnego” po -

woduje, e trudno o precyzyjn  defini-
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cj  corporate governance. Gillan (2006) 
dzieli temat nadzoru korporacyjnego na 
wewn trzny i zewn trzny. Do elementów 
nadzoru zewn trznego zaliczy  mo na 
przede wszystkim: prawo oraz regulacje, 
zewn trznych audytorów, akcjonariuszy 
du ych pakietów akcji czy konkurencj  
rynkow , jako element nadzoru nad zarz -
dzaj cymi. Natomiast nadzór wewn trzny 
jest definiowany jako: rada nadzorcza i jej 
komitety audytu maj ce wp yw na zarz d 
i warto  przedsi biorstwa, struktura kapi-
ta owa, oraz zapisy w statutach i zarz dze-
nia wewn trzne (Karkowska, 2016). Wed ug 
organizacji OECD w adztwo korporacyjne 
to sie  relacji mi dzy zarz dem, rad  nad-
zorcz , w a cicielami czy innymi intere-
sariuszami spó ki, która s u y budowaniu 
jej warto ci i wype nianiu postawionych 
celów. 

Interesuj ce wydaje si  jednak to, czy 
zasady corpoarate governace w bankach 
przynosz  zamierzone efekty – banki podej-
muj  mniejsze ryzyko, s  stabilniejsze, nie 
nara aj  swoich interesariuszy? Czy system 
okre laj cy zasady zarz dzania bankiem 
i sprawowania nad nim kontroli s u y w a-
ciwemu wype nianiu obowi zków zarz du, 

rady nadzorczej, komitetów audytu? 
Wspó czesne badania z zakresu finansów 
nie wskazuj  jednoznacznej odpowiedzi. 
St d przeprowadzona analiza ma na celu 
weryfikacj  wra liwo ci stabilno ci banków 
na praktykowane w nich zasady adu kor-
poracyjnego, a w szczególno ci w zakresie 
audytu i monitoringu zarz du. 

Bior c pod uwag  powy sze problemy 
w artykule postawiono nast puj ce hipo-
tezy badawcze:
H(1)  Zmiany w zakresie audytu i monito-

ringu zarz dów banków ograniczaj  
podejmowane przez banki ryzyko 
kredytowe.

H(2)  Ryzyko utraty stabilno ci jest kon-
trolowane przez audyt i monitoring 
zarz dów banków, w krajach o istot-
nym nasileniu zjawiska pokusy nad-
u y . 

W celu udowodnienia powy szych hipo-
tez badaniom zosta  poddany wp yw zmian 
zasad adu korporacyjnego na stabilno  
banków, mierzon  stosunkiem kredytów 
zagro onych do wielko ci kredytów udzie-
lonych. Dodatkowo w analizie zosta y 
zastosowane równie  zmienne charakte-
ryzuj ce czynniki: specyficzne dla danego 
banku i makroekonomiczne. Szacunki 

zosta y wykonane w okresie 2003–2014, 
dla banków komercyjnych, publicznych 
z wybranych 20 krajów europejskich. 

2. Przegl d literatury 

W okresie kryzysu finansowego 2007–2008 
cz sto spotykanym zjawiskiem by o podejmo-
wanie przez wynaj tych mened erów instytu-
cji finansowych ryzyka wi kszego, ni  byliby 
w stanie zaakceptowa  w a ciciele. Mowa 
tu o pokusie nadu y  (ang. moral hazard), 
która powoduje, e delegowanie przez w a-
cicieli mo liwo ci podejmowania decyzji 

jest wykorzystywane do osi gni cia przede 
wszystkim w asnych korzy ci. Moral hazard 
to dzia anie na w asn  korzy , ale jedno-
cze nie na ryzyko innych uczestników rynku 
finansowego. Zjawisko to narasta, gdy ludzie 
i instytucje nie ponosz  konsekwencji swoich 
dzia a . W wietle etyki mo na rozpatrywa  
go jako niemoralne zachowanie, natomiast 
w wietle ekonomii powoduje to zak ócenie 
efektywnego dzia ania. Niesie to równie  
pewne problemy zwi zane z rozbie no ci  
interesów w a cicieli i mened erów, oraz 
tego, e w a ciciele nie s  w stanie dok ad-
nie i bez kosztów monitorowa  i pozyskiwa  
informacji, e wynaj ty agent do o y  wszel-
kich stara , aby dokona  rozwoju przedsi -
biorstwa. Zjawisko badali Jensen i Meckling, 
udowodniaj c tez , i  mened erowie mog  
preferowa  w asne cele, kosztem celów akcjo-
nariuszy (Jensen i Meckling, 1976). Rosn ca 
autonomia mened erów powoduje, e staj  
si  oni niezale ni, nie s  dyscyplinowani przez 
aktywnych w a cicieli, co ogranicza bezpo-
redni  kontrol  w a cicielsk . W takiej sytu-

acji ro nie rola mened erów, przejmuj  oni 
pewne funkcje zarezerwowane do tej pory 
tylko dla w a cicieli, co z kolei wywo uje tzw. 
problem agencji. Dotyczy on relacji pomi dzy 
dostawcami kapita u do firm i mened erami, 
w ramach których dostawcy kapita u próbuj  
zapewni  sobie uzyskanie odpowiednich stóp 
zwrotu (Shleifer i Vishny, 1997). Badania 
przeprowadzone przez Shleifera i Vishnego 
pokazuj , e lepsze wyniki osi gaj  przed-
si biorstwa w krajach z tradycyjnym prawem 
zwyczajowym, gdzie k adzie si  nacisk na 
prawa w asno ci i kontrakty, w porównaniu 
z krajami b d cymi zwolennikami tradycji, 
gdzie wyst puj  silne pa stwa, s aby jest nad-
zór korporacyjny.

Zjawisko moral hazard mo e w sposób 
niekontrolowany doprowadzi  do nadmier-
nej ekspansji kredytowej i by  ród em 
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rosn cej liczby zagro onych kredytów. 
Materializacja tego ryzyka mo e wynika  
z: nieuczciwej konkurencji, polegaj cej na 
omijaniu bezpiecznych regu , polityki kre-
dytowej, sekurytyzacji, transferze ryzyka, 
omijaniu norm ostro no ciowych czy akor-
dowym systemie sprzeda y. Konsekwencji 
powy szego mo na upatrywa  w niestabil-
no ci pojedynczych instytucji, ale i ca ego 
sektora bankowego. 

Nale y podkre li , e przyczyn  zja-
wiska pokusy nadu y  w sektorze ban-
kowym mo e by  równie  istnienie sieci 
bezpiecze stwa finansowego. wiadomo  
istnienia parasola ochronnego powoduje, 
e mened erowie banków czuj  mniejsz  

odpowiedzialno  za podejmowane dzia-
ania, tym samym anga uj c si  w bardziej 

ryzykowne przedsi wzi cia. Mishkin (1972) 
oraz Mankiw (1986) wykazali, e moral 
hazard mo e przyczyni  si  do przerwania 
przep ywu informacji dotycz cych kondy-
cji finansowej kredytobiorców. W efekcie 
kryzysu mo e nast pi  limitowanie wielko-
ci kredytu w gospodarce, co mo e mie  

bardziej niepo dane skutki spo eczne ni  
zwi kszenie efektywno ci banków wywo-
ane podwy szeniem oprocentowania kre-

dytów. Pokusa nadu ycia powoduje, e 
banki mog  ma o dok adnie ocenia  ryzyko 
zwi zane z indywidualnym klientem i tym 
samym ró nicowa  warunki umów kredy-
towych. Timmermans (2001) podkre la, e 
wzrost oprocentowania mo e doprowadzi  
do negatywnej selekcji najbardziej wiary-
godnych kredytobiorców i wycofania ich 
z rynku.

W celu zabezpieczenia si  przed nega-
tywnymi skutkami wskazanych zjawisk, 
maj cych miejsce na pocz tku XXI stule-
cia, podejmuje si  ró nego rodzaju dzia-
ania, tj. zmiany w zakresie monitoringu 

i audytu w zarz dach spó ek zainteresowa-
nia publicznego. Powo ywanie komitetów 
audytu ma na celu monitorowanie prac 
zwi zanych ze: sprawozdawczo ci  i rewi-
zj  finansow , skuteczno ci  systemów kon-
troli i audytu wewn trznego, niezale no ci 
podmiotu uprawnionego do badania spra-
wozda  finansowych i bieg ego rewidenta 
oraz zarz dzania ryzykiem (Karkowska, 
2015; Sawicki, 2013, s. 385). Zak adaj c, 
e w krajach o nasileniu zjawiska pokusy 

nadu y  dzia ania na rzecz monitoringu 
zarz dów banków by y os abione, a ich 
funkcja powinna zosta  wzmocniona dla 
budowania stabilno ci sektora bankowego, 

w badaniu zosta  zweryfikowany wp yw 
indeksu moral hazard (Barth i in., 2006) na 
zale no ci pomi dzy dobrymi praktykami 
korporacyjnymi a podejmowanym ryzykiem 
kredytowym. W systemach w adztwa kor-
poracyjnego podmiotów regulowanych, do 
jakich nale  banki komercyjne, znaczenie 
komitetów audytu jest szczególnie istotne 
w kontek cie problemów agencyjnych. 
Stra nicy maj  za zadanie chroni  zarówno 
sam bank, jak i kluczowych interesariuszy, 
przed potencjalnymi nieprawid owo ciami 
i niestabilno ci  finansow  (Marcinkowska, 
2014; Goergen, 2012). 

Monitoring dzia ania zarz dów banków 
powinien spe nia  nast puj ce funkcje 
w systemie w adztwa korporacyjnego:
• funkcj  zapobiegawcz  przed fa szo-

waniem przez pracowników banków 
sprawozda  finansowych i dok adaniem 
nale ytej staranno ci w prowadzeniu 
rachunkowo ci;

• funkcj  kontroln  i korekcyjn , realizo-
wan  poprzez przekazywanie informacji 
zarz dom banków na temat sprawozda-
nia finansowego;

• funkcj  wspó pracy z rad  nadzorcz , 
polegaj c  na pomocy cz onkom rady 
w trafnej ocenie sytuacji finansowej 
banku, jego stabilno ci i bezpiecze stwa.
Ze wzgl du na niewielk  skuteczno  

dzia ania komitetów audytu w ostatnich 
latach, skandale i kryzys finansowy dowio-
d y, e wielu audytorów nie wykonywa o 
nale ycie obowi zków. W zwi zku z tym 
Komisja Europejska podkre la istot  
wspó pracy komitetu audytu z rad  nadzor-
cz , audytorem wewn trznym i zarz dem. 
Dzia ania partnerskie pomi dzy tymi orga-
nami powinny s u y  efektywno ci dzia a-
nia spó ki (Komisja Europejska…, 2009).

W wi kszo ci badania po wi cone zasa-
dom adu korporacyjnego w sektorze ban-
kowym potwierdzaj , i  wy szy standard 
praktyk nadzorczych zmniejsza podejmo-
wane ryzyko oraz s u y lepszym wynikom 
(Caprio, Laeven i Levine, 2007; Zagorchev 
i Gao, 2015; Andres i Vallelado, 2008). Ist-
niej  jednak równie  takie, w których pod-
kre la si  negatywny wp yw wzmo onych 
kontroli nadzoru w a cicielskiego na wyniki 
banków (Beltratti i Stulz, 2012; Fortin, 
Goldberg i Roth, 2010; Erkens i in., 2012). 
Dzieje si  tak ze wzgl du na rosn ce koszty 
operacyjne.

Wska nikiem, który mo e s u y  oce-
nie stabilno ci banku komercyjnego, jest 
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udzia  kredytów zagro onych w sumie 
udzielonych kredytów. Nadmierny wzrost 
tego wska nika mo e generowa  ryzyko 
utraty p ynno ci i niewyp acalno ci banku. 
W kontek cie badania wp ywu zasad corpo-
rate governance na stabilno  banku, nale y 
zauwa y , e mo e dochodzi  do sytuacji, 
w których zarz d banku maskuje wielko  
kredytów zagro onych, dokonuj c ró nego 
rodzaju zabiegów ksi gowych. Badanie 
mo e zatem stanowi  cenne ród o infor-
macji o zachodz cych interakcjach. Zale -
no  mi dzy zasadami corporate governance 
a stabilno ci  banków komercyjnych, mie-
rzon  wska nikiem kredytów zagro onych 
zosta a zweryfikowana w pracy Angahar 
i Mejabi (2014). Autorzy nie znale li jed-
nak istotnej statystycznie interakcji. Kiger 
(2009) podkre la, e wzrost wska nika 
kredytów zagro onych mo e wynika  ze 
s abo ci w zarz dzaniu ryzykiem kredyto-
wym, liberalnej polityki kredytowej i pro-
blemów w zarz dach banków. Z kolei 
Somoye (2010) zauwa a, e zjawisko to 
mo e doprowadzi  do spadku p ynno ci 
i stopniowej utraty wydajno ci banków 
i gospodarki krajów, w jakich funkcjonuj . 
Macey i Hara (2010), bazuj c na badaniach 
Arun i Turner (2002), argumentowali, e 
specyficzna natura banków wymaga nie 
tylko szerszego spojrzenia na funkcjonu-
j ce w nich zasady adu korporacyjnego, ale 
tak e jego interwencji w zakresie dzia a  
zarz dów banków.

Podj ta przez autork  analiza wra li-
wo ci stabilno ci banków komercyjnych 
na zmiany w stosowaniu dobrych praktyk 
uwzgl dnia kraje o stosunkowo ujednoli-
conych zasadach dyscypliny rynkowej – 
20 krajów europejskich. Wed ug najlepszej 
wiedzy autorki analiza o takim przekroju 
czasowo-przestrzennym powinna wype ni  
luk  w dotychczas przeprowadzonych bada-
niach. 

3. Metoda badawcza i opis danych

Przeprowadzony przegl d literatury 
pos u y  do zweryfikowana wp ywu prak-
tyk corporate governance w bankach komer-
cyjnych na ich stabilno . Badania zosta y 
wykonane na danych indywidualnych ban-
ków z 20 krajów europejskich: Austrii, 
Belgii, Czech, Estonii, Grecji, Finlandii, 
Francji, Danii, Niemiec, Hiszpanii, Irlan-
dii, Norwegii, Polski, Portugalii, Szwe-
cji, Szwajcarii, W gier, Wielkiej Brytanii, 

W och. Dobór krajów zosta  podyktowany 
dost pno ci  dostatecznie d ugich sze-
regów czasowych obserwacji. Okres ana-
lizy 2003–2014 przypada na czas kryzysu 
finansowego w Europie, tym bardziej powi-
nien stanowi  ród o istotnych informacji 
o wp ywie dokonywanych zmian w obr bie 
corporate governance w zarz dach banków. 

Badania empiryczne zosta y poprze-
dzone przestrzenno-czasowym przegl -
dem analizowanych zmiennych. Wyko-
rzystano dane o charakterze rocznym; 
ród em pochodzenia danych bilansowych 

banków by a baza Bankscope, natomiast 
zmienne z zakresu corporate governance 
zaczerpni to z Thomson Reuters. Do 
identyfikacji zakresu uprawnie  komi-
tetu audytu zarz du wykorzystano wska -
nik BOARD_AUDIT, natomiast wska nik 
BOARD_MONITOR pos u y  do informa-
cji o tym, w jakim zakresie monitorowane 
jest wype nianie funkcji zarz du. Wska niki 
przyjmuj  warto  od 0 do 100%, im wy sza 
warto , tym wy szy stopie  audytu/moni-
torinu. Jako miar  niestabilno ci banku 
przyj to wska nik kredytów zagro onych 
do ca o ci udzielonych kredytów w banku 
– NPL_LOAN. rednie warto ci wska -
nika monitoringu BOARD_MONITOR, 
audytu zarz du BOARD_AUDIT banków 
na tle wska nika NPL_LOAN z poszcze-
gólnych krajów europejskich zosta y zapre-
zentowane na rysunku 1. Jak mo emy si  
przekona , mimo wzgl dnie jednorodnego 
obszaru analizy, jakim jest Unia Euro-
pejska, warto ci wska ników s  istotnie 
zró nicowane. Szeregi czasowe warto ci 
rednich wska ników w podziale na kraje 

zosta y przedstawione w za czniku 1 (tabe-
lach 1 i 2).

Od 2007 roku wska nik kredytów zagro-
onych w sumie udzielonych kredytów zde-

cydowanie wzrasta w analizowanych ban-
kach. Niew tpliwie sytuacja ta nie sprzyja 
stabilno ci sektora bankowego w Europie. 
W okresie 2007–2014 ich wielko  zosta a 
podwojona. Na rysunku 2 pokazano, e 
w odpowiedzi na niepokoj ce zjawisko 
narastania niestabilno ci banków wzrasta 
funkcja monitoringu zarz dów banków 
w ramach adu corporate governance. 

Zasady adu korporacyjnego w anali-
zowanych bankach komercyjnych Europy 
w zakresie audytu zarz dów banków przy-
biera y jednak tendencje bardziej zró ni-
cowane (por. rysunek 3). W okresie 2007–
2010 zosta  zaobserwowany silny trend 
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spadkowy, a nast pnie wzrost, co mo e 
sugerowa  odbudow  dzia a  komitetu 
audytu w reakcji narastaj ce zjawisko kre-
dytów zagro onych.

Ze wzgl du na po czenie wymiaru cza-
sowego i przekrojowego otrzymano dane 
panelowe. Parametry modelu zosta y osza-
cowane metod  uogólnionych momen-
tów ang. GMM (Generalised Method of 
Moments) za pomoc  estymatora Arellano 
i Bonda (1991). Zastosowanie wskaza-
nej metody ograniczy o istotne problemy 
zwi zane z obecno ci  nieobserwowalnych 

efektów specyficznych dla banków. Szaco-
wanie parametrów modelu zosta o poprze-
dzone testami: na obecno  autokorelacji 
reszt rz du pierwszego i drugiego – AR(1) 
i AR(2), oraz testem Hansena kontrolu-
j cym poprawno  zastosowanych instru-
mentów. W celu weryfikacji postawionych 
hipotez oszacowano 3 modele wra liwo-
ci stabilno ci banku na zmiany corporate 

governance w podziale na ca o  próby 
badawczej i dla banków o ponadprzeci t-
nym indeksie moral hazard (wy szej od 
redniej dla ca ej próby). Warto ci indeksu 

Rysunek 1. rednie warto ci wska ników monitoringu i audytu zarz dów w bankach komercyjnych 

poszczególnych krajów europejskich w latach 2007–2014 
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Rysunek 2. rednie warto ci wska nika monitoringu zarz du w bankach komercyjnych na tle wska nika 

kredytów zagro onych w sumie udzielonych kredytów w latach 2007–2014 
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moral hazard przyjmuj  warto ci od 0 do 3 
(Barth i in., 2006), im wy sza warto  tym 
wy sze ryzyko. 

W Modelu 1 jako czynniki wp ywaj ce 
na wyniki banków przyj to indywidualne 
cechy banków, tj. ich poziom aktywów, 
wielko  udzielonych kredytów i zobowi -
za , w Modelu 2 uwzgl dniono zmiany 
w zakresie audytu i monitoringu zarz du, 
w Modelu 3 – zosta y uwzgl dnione wszyst-
kie czynniki wraz z czynnikiem koniunktu-
ralnym.

Model wp ywu corporate governance 
w zakresie monitoringu i audytu zarz dów 
banków komercyjnych:

NPL_LOANn,j,t  = NPL_LOANn,j,t – p + SIZEn,j,t + LOANS_TAn,j,t + DEBT_TAn,j,t +
 
+ BOARD_AUDITn,j,t + LOAN*BOARD_AUDITn,j,t + 

+ BOARD_MONITORn,j,t + LOAN*BOARD_MONITORn,j,t + 

+ GDP_REALn,j,t + j,i + i,t

gdzie: NPL_LOANn,j,t – wska nik kredy-
tów zagro onych do ca o ci udzielonych 
kredytów w banku n, w j-tym kraju, zaob-
serwowan  w okresie t, p – rz d opó niania 
zmiennej zale nej, odpowiednio. Przyj to 
zbiór zmiennych niezale nych specyficz-
nych dla banku, gdzie: SIZE – zlogarytmo-
wana wielko  aktywów banku, LOANS_
TA – roczna zmiana wielko ci udzielonych 
kredytów w stosunku do wielko ci akty-
wów banku, DEBT_TA – zobowi zania 
banku w sumie aktywów, BOARD_AUDIT 

– roczna zmiana wska nika prezentuj -
cego zakres uprawnie  komitetu audytu, 
LOAN*BOARD_AUDIT – zmienna inte-
rakcji pomi dzy poziomem udzielonych 
kredytów a wska nikiem audytu zarz du, 
BOARD_MONITOR – roczna zmiana 
wska nika informuj cego o tym, w jakim 
zakresie monitorowane jest wype nia-
nie funkcji zarz du, LOAN*BOARD_
MONITOR – zmienna interakcji pomi dzy 
poziomem udzielonych kredytów a wska -
nikiem monitoringu zarz du banku, GDP_
REAL – realny produkt krajowy brutto, 
skorygowany inflacj . j,i – efekt grupowy; 

i,t – sk adnik losowy. 

Statystyka opisowa badanej próby zosta a 
zaprezentowana w tabeli 1. Nale y zauwa y , 
e badane zmienne charakteryzuje wysokie 

odchylenie od warto ci redniej, w szczegól-
no ci dotyczy to zmiennych z zakresu miar 
corporate governance. wiadczy to o istotnym 
zró nicowaniu przestrzegania zasad adu 
korporacyjnego w ród publicznych banków 
komercyjnych w Europie i sugeruje, e prak-
tyka ta powinna by  rozwijana.

Rysunek 3. rednie warto ci wska nika audytu zarz du w bankach komercyjnych na tle wska nika 

kredytów zagro onych w sumie udzielonych kredytów w latach 2007–2014 
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4. Wyniki bada

W tabeli 2 zaprezentowano wyniki prze-
prowadzonego badania dla ca ej próby 
badawczej. Szacunki parametrów wp ywu 
poszczególnych zmiennych zosta y podane 
w podziale na poszczególne Modele 1–3. 

Wyniki szacunków wykaza y, e w latach 
2003–2014 stabilno  banków europejskich, 
szacowana udzia em kredytów zagro onych 
w ogólnej sumie kredytów by a w najwi k-
szym stopniu zdeterminowana czynni-
kiem koniunktury gospodarczej [–0.419]. 
Zale no  ta by a negatywna, co oznacza, 

Tabela 1. Statystyka opisowa

rednia Odch. stand. Min Maks

npl_loan  5.21  8.36  0.00  83.81

size 18.93  2.00 13.31  23.05

loans_ta 64.09 18.45  0.00 104.77

debt_ta 34.91 13.83  4.52  70.18

board_audit 46.34 27.94  0.03  71.27

board_monitor 38.69 31.03 16.75  89.21

gdp_real  1.30  2.82 –9.10   6.30

ród o: opracowanie w asne.

Tabela 2 Wyniki estymacji wp ywu zmiany corporate governance na stabilno  banków komercyjnych 

w Europie latach 2003–2014

Model 1

b/se

Model 2

b/se

Model 3

b/se

NPL_LOAN (–1)  0.469 (0.31)  0.375 (0.29)  0.350 (0.27)

NPL_LOAN (–2)  0.618*** (0.30)  0.887*** (0.32)  0.807*** (0.29)

SIZE  –0.089 (0.26)  –0.498 (0.31)  –0.303 (0.43)

LOANS_TA  0.033 (0.02)  0.015 (0.04)  0.028 (0.06)

DEBT_TA  0.046* (0.02)  0.000 (0.03)  –0.018 (0.03)

BOARD_AUDIT  0.011 (0.07)  0.076 (0.09)

LOAN*BOARD_AUDIT  –0.000 (0.00)  –0.001 (0.00)

BOARD_MONITOR  –0.001* (0.04)  –0.040 (0.05)

LOAN*BOARD_MONITOR  0.001* (0.00)  0.001 (0.00)

GDP_REAL  –0.419*** (0.08)

CONSTANT  –1.477 (5.38)  8.488 (8.26)  5.455 (9.27)

Liczba obserwacji 695 519 468

Liczba banków 75 74 65

Liczba instrumentów 343.0 483.0 468.0

Arellano-Bond AR(1)  –1.1 (0.3)  –1.0 (0.3)  –1.0 (0.3)

Arellano-Bond AR(2)  –1.9 (0.1)  –1.3 (0.2)  –0.6 (0.6)

Test Sargana  653.0 (0.2)  537.8 (0.0)  484.0 (0.2)

Test Hansena  72.0 (1.0)  65.1 (1.0)  55.4 (1.0)

Obja nienia: b – wspó czynnik regresji, se – b d standardowy, poziom istotno ci odpowiednio – 
*** p < 0.01, ** p < 0.5, * p < 0.1

ród o: opracowanie w asne.
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e w latach wzrostu gospodarczego spada  
wspó czynnik kredytów zagro onych, a tym 
samym zmniejsza o si  ryzyko utraty sta-
bilno ci banków. Czynniki specyficzne dla 
indywidualnych banków, w tym wielko  
ich aktywów, udzia  kredytów w sumie 
bilansowej czy rodzaj finansowania oka-
za y si  w wi kszo ci nie istotne statystycz-
nie w oddzia ywaniu na poziom kredytów 
zagro onych. Nale y jednak zauwa y , e 
wraz z rosn c  sum  bilansow  SIZE spa-
da o ryzyko zwi zane z niesp acalno ci  
kredytów, natomiast wzrost akcji kredyto-
wej LOANS_TA generowa  to zagro enie. 
W kontek cie analizowanego celu badania 
czynniki, obejmuj ce dobre praktyki kor-
poracyjne okaza y si  w niewielkim stopniu 
oddzia ywa  na zmienn  obja nian  NPL_
LOAN. Nieistotne statystycznie okaza o 
si  wp ywa  podniesienie wp ywów audytu 
wewn trznego BOARD_AUDIT. Jako pozy-

tywn  obserwacj  przeprowadzonego bada-
nia nale y podkre li  oddzia ywanie monito-
ringu funkcji zarz du przez rad  nadzorcz  
BOARD_MONITOR na ograniczanie ryzyka 
kredytowego [–0.001]. Czynnik ten jednak 
okazuje si  nie by  pomocny wraz z rosn c  
akcj  kredytow  LOAN*BOARD_MONI-
TOR. Innymi s owy mo na przypuszcza , e 
decyzje banku o udzielaniu wi kszej liczby 
kredytów nie id  w parze z wi kszym moni-
toringiem bezpiecze stwa banków. 

Z kolei w tabeli 3 zosta y zaprezento-
wane wyniki przeprowadzonego badania 
dla krajów o ponadprzeci tnym poziomie 
wska nika moral hazard. Szacunki parame-
trów wp ywu poszczególnych zmiennych 
zosta y podane w podziale na poszczególne 
Modele 1–3. Nale y zacz  od tego, e w tej 
ograniczonej grupie badawczej szacowane 
parametry przy zmiennych obja niaj cych 
okaza y si  bardziej wyraziste i w wi kszym 

Tabela 3. Wyniki estymacji wp ywu zmiany corporate governance na stabilno  banków komercyjnych 

w krajach o ponadprzeci tnym poziomie wska nika moral hazard w Europie latach 2003–2014

Model 1

b/se

Model 2

b/se

Model 3

b/se

NPL_LOAN (–1)  0.729***  (0.14)  1.222***  (0.07)  1.190***  (0.07)

NPL_LOAN (–2)  0.024  (0.10)  –0.093**  (0.04)  –0.087**  (0.04)

SIZE  0.228*  (0.12)  –0.011  (0.09)  0.019  (0.12)

LOANS_TA  0.023**  (0.01)  0.041**  (0.02)  0.030*  (0.02)

DEBT_TA  0.004  (0.01)  0.013*  (0.01)  0.001  (0.01)

BOARD_AUDIT  0.024  (0.02)  –0.007  (0.02)

LOAN*BOARD_AUDIT  –0.000  (0.00)  0.000  (0.00)

BOARD_MONITOR  0.017  (0.01)  0.023**  (0.01)

LOAN*BOARD_MONITOR  0.000  (0.00)  0.000*  (0.00)

GDP_REAL  –0.212***  (0.03)

CONSTANT  –5.027  (2.85)  –2.997  (2.27)  –2.160  (2.82)

Liczba obserwacji 396 266 251

Liczba banków 54 52 46

Liczba instrumentów 203.0 267.0 251.0

Arellano–Bond AR(1)  –1.2  (0.2)  –1.9  (0.1)  –1.8  (0.1)

Arellano–Bond AR(2)  –0.2  (0.8)  –1.5  (0.1)  –0.2  (0.9)

Test Sargana  523.5  (0.0)  267.8  (0.3)  225.1  (0.7)

Test Hansena  58.39  (1.0)  51.6  (1.0)  41.9  (1.0)

Obja nienia: b – wspó czynnik regresji, se – b d standardowy, poziom istotno ci odpowiednio – 
*** p < 0.01, ** p < 0.5, * p < 0.1

ród o: opracowanie w asne.
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stopniu istotne statystycznie. W szczególno-
ci wzrost akcji kredytowej jest czynnikiem 

sprawczym narastaniu niestabilno ci banku, 
zwi zanego z kredytami zagro onymi. Zja-
wisko to nie powinno dziwi , w ko cu im 
wi cej kredytów jest udzielane, tym bar-
dziej ro nie ryzyko ich niesp acalno ci. 
Tym bardziej, e obserwacja ta zosta a 
dostrze ona w rodowisku nasilenia ten-
dencji pokusy nadu y  menad erów. Bada-
nie potwierdzi o ograniczone znaczenie 
komitetu audytu na dzia alno  banku, 
w kontek cie jego stabilno ci. Z drugiej 
strony podkre li o, e w tej grupie badaw-
czej wzrost monitoringu zarz du banku nie 
przynosi pozytywnych rezultatów w ogra-
niczaniu ryzyka. Okaza o si , e wspó -
czynnik przy zmiennej BOARD_MONI-
TOR generowa  wzrost udzia u kredytów 
zagro onych [0.023]. Podobnie jak dla ca ej 
próby badawczej stabilno  banku liczona 
udzia em kredytów zagro onych charakte-
ryzowa a si  procykliczno ci , wspó czynnik 
przy zmiennej GDP_REAL mia  najwi ksz  
si  oddzia ywania [–0.212]. 

5. Podsumowanie i wnioski

Badanie nie podtrzyma o postawionych 
we wst pie hipotez o pozytywnych wp y-
wie audytu i monitoringu zarz dów ban-
ków europejskich na podejmowane ryzyko 
w okresie 2007–2014. Zmiany koniunk-
turalne okaza y si  ród em najbardziej 
istotnym w oddzia ywaniu na stabilno  
banku. Ostatecznie na tle innych róde  
stosowanie dobrych praktyk adu korpora-
cyjnego w bankach okaza o si  czynnikiem 
najmniej sprawczym. Wyniki pokaza y, e 
ryzyko kredytowe, generowane przez wzrost 
kredytów zagro onych nie jest negatyw-
nie skorelowane ze wska nikiem audytu 
wewn trznego. Natomiast budowaniu sta-
bilno ci banków mo e sprzyja  monitoring 
dzia ania zarz dów przez rad  nadzorcz . 
Mimo e oddzia ywanie to jest niewielkie, 
d ugofalowo powinno to stanowi  warto  
fundamentaln  i nieocenion  dla budowa-
nia strategii dzia ania banków na rynku. 
W badanym okresie 2003–2014 czynnik 
ten stanowi  ród a ograniczenia ryzyka 
utraty stabilno ci banków, ale w interak-
cji z rosn c  akcj  kredytow  okaza  si  
niewystarczaj cy. Interesuj ce okaza y si  
szacunki modeli dla krajów o ponadprze-
ci tnym wska niku pokusy nadu y  w ród 
mened erów. We wskazanej grupie wzrost 

monitoringu zarz dów banków generowa  
dodatkowe ryzyko. Powstaje zatem pytanie, 
czy negatywna zale no  by a wynikiem 
doboru próby badawczej, czy okresu kry-
zysu, który nie sprzyja  stabilno ci banków? 
A mo e nadal niewielkim wp ywie kontroli 
zarz dów na podejmowane decyzje w podej-
mowaniu ryzyka? Niew tpliwie badania nad 
poziomem stosowania zasad dobrych prak-
tyk rynkowych wzbudzaj  coraz wi ksze 
zainteresowanie interesariuszy banków, co 
zapewne jest przes ank  wej cia rynku kapi-
ta owego w kolejn  faz  rozwoju po kry-
zysie 2007–2009. Kolejne analizy s  zatem 
niezb dne dla pe nego poznania zale no ci 
kieruj cych w sektorze bankowym.

Z jednej strony funkcjonuj ce mechani-
zmy kontroli i nadzoru zawarte w zasadach 
adu korporacyjnego powinny sprzyja  sta-

bilno ci sektora bankowego i umo liwia  
zaanga owanym grupom interesariuszy 
kontrol  nad wykorzystywaniem ulokowa-
nego kapita u, z drugiej za  mo e dzia ania 
te s  ma o efektywne. 

Wyniki badania potwierdzi y wcze niej-
sze przypuszczenia, e wiadomo  istnienia 
parasola ochronnego w postaci sieci instytu-
cji bezpiecze stwa finansowego powoduje, 
i  mened erowie banków czuj  mniejsz  
odpowiedzialno  za podejmowane dzia-
ania, tym samym anga uj c si  w bardziej 

ryzykowne przedsi wzi cia. A zjawisko 
moral hazard mo e przyczyni  si  do prze-
rwania przep ywu informacji dotycz cych 
kondycji finansowej kredytobiorców. 

Wobec niewystarczaj cych odpowiedzi 
na postawione pytania badawcze analiza 
stanowi ród o do kolejnych kroków weryfi-
kacji, czy zaobserwowane zjawisko ma cha-
rakter globalny, czy tendencja ta b dzie si  
utrzymywa a w przysz o ci? 
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Za cznik 1

Tabela 1. rednie warto ci wska nika audytu zarz du [board_audit] w wybranych krajach europejskich

Kraj 2002 2005 2007 2009 2011 2013 2014

Austria  0.87 50.27 52.09 16.42 14.97 16.51

Belgia 13.99 22.82 20.62 14.17  2.76  3.30  3.92

Czechy  7.48  1.84  0.45  1.54

Dania 69.94 69.70 25.43 10.13 35.60 36.66

Finlandia  3.64 32.96 22.26 19.41 21.06

Francja 13.42 30.00 30.23 34.39 39.91 27.39 39.69

Niemcy  0.15  4.39  5.44 22.46 11.06  1.48  6.91

Grecja  3.54 35.77 15.11 30.46 29.41 21.15  6.91

W gry 70.85 71.27 0.01  0.34

Irlandia 69.94 69.70 61.50 56.02 57.03 57.98

W ochy 50.27 43.40 53.17 55.91 53.14 52.92 59.28

Norwegia 66.67 69.94 69.70 70.85 71.27 70.49 70.97

Polska 14.79 18.19 21.68 25.14

Portugalia 22.85 50.27 48.73 47.49 47.52 16.40 17.65

Rosja 16.07 13.10 11.09  1.54

Hiszpania 37.16 48.75 50.96 51.20 51.98 43.94 29.37

Szwecja 51.39 59.90 70.85 71.27 57.72 46.02

Szwajcaria 66.67 11.15 69.70 40.40 55.38 57.72 35.50

Turcja  1.64  0.03 51.19 70.97

Wielka Brytania 60.66 69.94 69.70 70.85 71.27 70.49 70.97

ród o: opracowanie w asne na podstawie danych Thomson Reuters Eikon.

Tabela 2. rednie warto ci wska nika monitoringu funkcji zarz du [board_monitor] w wybranych 

krajach europejskich

Kraj 2002 2005 2007 2009 2011 2013 2014

Austria 20.58 20.97 19.43 16.79 19.23 19.29 20.79

Belgia 20.58 20.97 19.43 16.79 19.23 19.29 20.79

Czechy 16.79 19.23 19.29 20.79

Dania 20.97 19.43 16.79 19.23 19.29 20.79

Finlandia 20.97 19.43 85.05 87.49 87.55 20.79

Francja 20.58 43.72 64.93 85.05 87.49 87.55 89.04

Niemcy 20.58 55.09 36.49 33.86 36.30 36.36 20.79

Grecja 20.58 43.72 30.81 39.54 46.53 36.36 54.92

W gry 16.79 19.23 19.29 19.23

Irlandia 55.09 87.68 85.05 87.49 87.55 89.04

W ochy 20.58 29.50 34.60 31.96 26.81 26.87 30.54

Norwegia 20.58 20.97 19.43 16.79 19.23 19.29 20.79

Polska 16.79 19.23 19.28 20.72

Portugalia 20.58 43.72 64.93 85.05 87.49 87.55 87.67

Rosja 39.54 41.98 42.04 89.04

Hiszpania 43.32 38.03 49.76 44.09 49.57 48.54 66.29

Szwecja 20.58 20.97 19.43 16.79 19.23 19.29 20.79

Szwajcaria 20.58 20.97 19.43 16.79 19.23 19.29 20.74

Turcja 73.67 87.49 87.55 89.04

Wielka Brytania 20.58 36.13 33.08 39.54 49.57 49.63 59.79

ród o: opracowanie w asne na podstawie danych Thomson Reuters Eikon.


