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Czy kontrola zarzadu banku
sprzyja jego stabilnoSci?
Badanie praktyk corporate governance w Europie
w latach 2003-2014

Renata Karkowska®

Ze wzgledu na istotnos¢ funkcji, jakie banki pelnig w gospodarce, dbalos¢ o stosowanie
w nich zasad ladu korporacyjnego wydaje sie mocno uzasadniona. Misja spolecznej uzytecz-
nosci nakltada na banki obowiqzek utrzymania stabilnosci, plynnosci i wyplacalnosci calego
sektora. Jednak przyklady naduzy¢ finansowych, jakie mialy miejsce podczas ostatniego
kryzysu finansowego, mogq sktaniac do zastanowienia sie i budzic wiele pytar o skutecznos¢
kontroli zarzqdzajgcych ryzykiem w dzialalnosci bankowej. Celem badania jest weryfika-
cja wplywu zmian w zasadach ladu korporacyjnego, a w szczegdlnosci w zakresie audytu
i monitoringu zarzqdow na stabilnosci bankow komercyjnych. W tym kontekscie zostanie
udzielona odpowied? na nastepujgce pytania: czy zmiany w zakresie audytu i monitoringu
zarzqdow bankow, ograniczajq podejmowane przez nie ryzyko kredytowe? Czy w krajach
o istotnym nasileniu zjawiska pokusy naduzyc, ryzyko utraty stabilnosci jest kontrolowane
przez audyt i monitoring zarzgdow bankow? Wyroznikiem niniejszej analizy jest zastosowanie
szeregu indywidualnych miar ladu korporacyjnego w poszczegolnych bankach, zamiast jednej
opartej na bazie ogdlnego indeksu. Badanie zostalo przeprowadzone dla okresu 2003-2014,
dla 81 bankow komercyjnych z 20 krajow europejskich. Wyniki badania okazaly sie niejed-
noznaczne, podajgc w wqtpliwos¢ rosnqcy udzial zasad tadu korporacyjnego w czynnikach
wplywajqcych na stabilnosc¢ bankow.

Stowa kluczowe: bankowos¢, kredyty zagrozone, ryzyko kredytowe, corporate governance,
audyt wewnetrzny, monitoring zarzadu 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.
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1. Wstep

Wyznawanie zadeklarowanych warto-
§ci — wiarygodnoSci, partnerstwa, zaufa-
nia i bezpieczefistwa, zgodnych z przyjeta
misja stanowi cel, jaki bank komercyjny
powinien wypelnia¢ w systemie finansowym
gospodarki w diugim terminie. Przyjeta
misja spolecznej uzytecznosci bankéw jest
z reguly lista wartoSci, ktore maja odnie-
sienie do troski o wizerunek publiczny,
ustugi i produkty, czy szeroko pojetych
interesariuszy: akcjonariuszy, depozyta-
riuszy czy klientow. Z uwagi na funkcje
petnione przez banki w gospodarce mozna
wyr6zni¢ ich cele w skali mikro- (gene-
rowanie zysku, rozszerzanie oferty dla
klientéw, wzrost wartosci dla akcjonariu-
szy, utrzymanie bezpieczefistwa powierzo-
nych Srodkéw pienigznych spoteczefistwa)
i makroekonomicznej (dobrobyt spoteczny,
wzrost gospodarczy, wspOttworzenie sta-
bilnosci systemu finansowego). Realiza-
cja wskazanych celow wiaze si¢ z odpo-
wiedzialno§cig banku w zakresie (Caroll,
1991; Decker i Sale, 2009; Marcinkowska,
2014):
e prawnym — co wynika z oczekiwania,

aby dziatania banku byly zgodne z obo-

wigzujacymi normami prawa i regula-
cjami;

e rynkowym i finansowym — w dbatosci
o swoich interesariuszy bank powinien
zaspokaja¢ ich oczekiwania, generujac
wzrost wartoSc¢ i bezpieczefistwo;

e etycznym — wynikajacym z norm i warto-
Sci przyjetych w danym spoteczefistwie,

plynnie rozumianych i trudnych do

wyegzekwowania.

Wypelnienie wskazanych obowigzkow
w przypadku bankéw wydaje si¢ oczywiste
i usankcjonowane przez liczne regulacje
i normy ostroznosciowe naktadane przez
wladze nadzorcze i regulacyjne. Czy zatem
dodatkowe zasady corporate governance sa
bezpodstawne? Obserwowane w ostatnich
latach niedociagnigcia zwiazane gldéwnie
z problemem rozmycia odpowiedzialnoSci
zarzadzajacych, niedostatecznego moni-
toringu ich dzialaf, oraz niewystarczaja-
cym zaangazowaniem akcjonariuszy/wie-
rzycieli pokazuja, ze znaczenie wladztwa
korporacyjnego w tworzeniu wtasciwych
zachowan bankoéw jest fundamentem do
utrzymania zaufania publicznego, a wrecz
niezbednego do prawidlowego funkcjono-
wania gospodarki. Dlatego propagowanie
zasad dobrych praktyk corporate gover-
nance w bankach jest wynikiem wewnetrz-
nej i zewngtrznej presji na podwyzszenie
standardow nadzoru. Ewolucja interpreta-
cji corporate governance pokazuje, ze wraz
Z rozwojem, coraz wigcej grup interesa-
riuszy jest uwzglednianych w przygotowy-
wanych analizach. Banki nie moga dzia-
fa¢ wylacznie dla interesow wlascicieli,
ale rowniez wierzycieli (Hopt, 2012). Gup
(2007) podkresla, ze corporate governance
w bankach powinno spelnia¢ oczekiwania
ochrony interesOw wtascicieli, wierzycieli,
spoleczenstwa, regulator6w i nadzorcow.

Szeroki zasieg tematyki nadzoru ,wia-
Scicielskiego” czy ,.korporacyjnego” po-
woduje, ze trudno o precyzyjng defini-
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cje corporate governance. Gillan (2006)
dzieli temat nadzoru korporacyjnego na
wewngtrzny i zewnetrzny. Do elementow
nadzoru zewngtrznego zaliczy¢ mozna
przede wszystkim: prawo oraz regulacje,
zewnetrznych audytoréw, akcjonariuszy
duzych pakietéw akcji czy konkurencje
rynkowa, jako element nadzoru nad zarza-
dzajacymi. Natomiast nadzor wewngtrzny
jest definiowany jako: rada nadzorcza i jej
komitety audytu majace wplyw na zarzad
i warto$¢ przedsigbiorstwa, struktura kapi-
talowa, oraz zapisy w statutach i zarzadze-
nia wewnetrzne (Karkowska, 2016). Wedtug
organizacji OECD wladztwo korporacyjne
to sie¢ relacji miedzy zarzadem, rada nad-
zorcza, wlascicielami czy innymi intere-
sariuszami spoiki, ktéra stuzy budowaniu
jej wartoSci i wypelnianiu postawionych
celow.

Interesujace wydaje sie¢ jednak to, czy
zasady corpoarate governace w bankach
przynosza zamierzone efekty — banki podej-
muja mniejsze ryzyko, sa stabilniejsze, nie
narazajq swoich interesariuszy? Czy system
okreslajacy zasady zarzadzania bankiem
i sprawowania nad nim kontroli stuzy wta-
Sciwemu wypelnianiu obowiazkéw zarzadu,
rady nadzorczej, komitetow audytu?
Wspblczesne badania z zakresu finanséw
nie wskazuja jednoznacznej odpowiedzi.
Stad przeprowadzona analiza ma na celu
weryfikacje wrazliwosci stabilnosci bankow
na praktykowane w nich zasady tadu kor-
poracyjnego, a w szczegolnoSci w zakresie
audytu i monitoringu zarzadu.

Biorac pod uwage powyzsze problemy
w artykule postawiono nastgpujace hipo-
tezy badawcze:

H(1) Zmiany w zakresie audytu i monito-
ringu zarzadéw bankéw ograniczaja
podejmowane przez banki ryzyko
kredytowe.

H(2) Ryzyko utraty stabilnosci jest kon-
trolowane przez audyt i monitoring
zarzadow bankow, w krajach o istot-
nym nasileniu zjawiska pokusy nad-
uzyd.

W celu udowodnienia powyzszych hipo-
tez badaniom zostal poddany wplyw zmian
zasad tadu korporacyjnego na stabilnos¢
bankéw, mierzong stosunkiem kredytow
zagrozonych do wielkoSci kredytow udzie-
lonych. Dodatkowo w analizie zostaly
zastosowane rowniez zmienne charakte-
ryzujace czynniki: specyficzne dla danego
banku i makroekonomiczne. Szacunki

zostaly wykonane w okresie 2003-2014,
dla bankéw komercyjnych, publicznych
z wybranych 20 krajoéw europejskich.

2. Przeglad literatury

W okresie kryzysu finansowego 2007-2008
czesto spotykanym zjawiskiem bylo podejmo-
wanie przez wynaj¢tych menedzerow instytu-
cji finansowych ryzyka wigkszego, niz byliby
w stanie zaakceptowal wiaSciciele. Mowa
tu o pokusie naduzy¢ (ang. moral hazard),
ktéra powoduje, ze delegowanie przez wla-
Scicieli mozliwosci podejmowania decyzji
jest wykorzystywane do osiagnigcia przede
wszystkim wilasnych korzy$ci. Moral hazard
to dziatanie na wtasng korzys¢, ale jedno-
cze$nie na ryzyko innych uczestnikow rynku
finansowego. Zjawisko to narasta, gdy ludzie
1 instytucje nie ponosza konsekwencji swoich
dzialan. W $wietle etyki mozna rozpatrywaé
go jako niemoralne zachowanie, natomiast
w Swietle ekonomii powoduje to zaktocenie
efektywnego dzialania. Niesie to réwniez
pewne problemy zwigzane z rozbieznoScig
interesOw wlaScicieli i menedzeréw, oraz
tego, ze wlasciciele nie sa w stanie doktad-
nie i bez kosztow monitorowac i pozyskiwac
informacji, ze wynajety agent dolozyt wszel-
kich staran, aby dokona¢ rozwoju przedsig-
biorstwa. Zjawisko badali Jensen i Meckling,
udowodniajac tezg, iz menedzerowie moga
preferowac wlasne cele, kosztem celow akcjo-
nariuszy (Jensen i Meckling, 1976). Rosnaca
autonomia menedzerdw powoduje, ze staja
si¢ oni niezalezni, nie sg dyscyplinowani przez
aktywnych wtascicieli, co ogranicza bezpo-
Srednig kontrole wiascicielska. W takiej sytu-
acji rosnie rola menedzeréw, przejmuja oni
pewne funkcje zarezerwowane do tej pory
tylko dla wtaScicieli, co z kolei wywoluje tzw.
problem agencji. Dotyczy on relacji pomigdzy
dostawcami kapitatu do firm i menedzerami,
w ramach ktdrych dostawcy kapitatu probujg
zapewni¢ sobie uzyskanie odpowiednich stop
zwrotu (Shleifer i Vishny, 1997). Badania
przeprowadzone przez Shleifera i Vishnego
pokazuja, ze lepsze wyniki osiagaja przed-
sicbiorstwa w krajach z tradycyjnym prawem
zwyczajowym, gdzie kiadzie si¢ nacisk na
prawa wlasnosci i kontrakty, w poréwnaniu
z krajami bedacymi zwolennikami tradycji,
gdzie wystepuja silne panstwa, staby jest nad-
z6r korporacyjny.

Zjawisko moral hazard moze w sposob
niekontrolowany doprowadzi¢ do nadmier-
nej ekspansji kredytowej i by¢ Zrodiem
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rosnacej liczby zagrozonych kredytow.
Materializacja tego ryzyka moze wynikaé
z: nieuczciwej konkurencji, polegajacej na
omijaniu bezpiecznych regul, polityki kre-
dytowej, sekurytyzacji, transferze ryzyka,
omijaniu norm ostrozno$ciowych czy akor-
dowym systemie sprzedazy. Konsekwencji
powyzszego mozna upatrywa¢ w niestabil-
nosci pojedynczych instytucji, ale i calego
sektora bankowego.

Nalezy podkresli¢, ze przyczyna zja-
wiska pokusy naduzy¢ w sektorze ban-
kowym moze by¢ réwniez istnienie sieci
bezpieczenstwa finansowego. Swiadomos¢
istnienia parasola ochronnego powoduje,
ze menedzerowie bankOw czuja mniejsza
odpowiedzialno$¢ za podejmowane dzia-
fania, tym samym angazujac si¢ w bardziej
ryzykowne przedsigwzigcia. Mishkin (1972)
oraz Mankiw (1986) wykazali, ze moral
hazard moze przyczynié si¢ do przerwania
przeplywu informacji dotyczacych kondy-
cji finansowej kredytobiorcow. W efekcie
kryzysu moze nastapi¢ limitowanie wielko-
Sci kredytu w gospodarce, co moze mieé
bardziej niepozadane skutki spoleczne niz
zwickszenie efektywnosci bankéw wywo-
fane podwyzszeniem oprocentowania kre-
dytow. Pokusa naduzycia powoduje, ze
banki moga mato dokladnie oceniac ryzyko
zwigzane z indywidualnym klientem i tym
samym roznicowa¢ warunki uméw kredy-
towych. Timmermans (2001) podkresla, ze
wzrost oprocentowania moze doprowadzi¢
do negatywnej selekcji najbardziej wiary-
godnych kredytobiorcOw i wycofania ich
z rynku.

W celu zabezpieczenia si¢ przed nega-
tywnymi skutkami wskazanych zjawisk,
majacych miejsce na poczatku XXI stule-
cia, podejmuje si¢ réznego rodzaju dzia-
fania, tj. zmiany w zakresie monitoringu
i audytu w zarzadach spotek zainteresowa-
nia publicznego. Powolywanie komitetow
audytu ma na celu monitorowanie prac
zwigzanych ze: sprawozdawczoS$cig i rewi-
zja finansowa, skutecznoscia systeméw kon-
troli i audytu wewnetrznego, niezaleznoSci
podmiotu uprawnionego do badania spra-
wozdan finansowych i bieglego rewidenta
oraz zarzadzania ryzykiem (Karkowska,
2015; Sawicki, 2013, s. 385). Zaktadajac,
ze w krajach o nasileniu zjawiska pokusy
naduzy¢ dzialania na rzecz monitoringu
zarzadow bankow byly oslabione, a ich
funkcja powinna zosta¢ wzmocniona dla
budowania stabilnoSci sektora bankowego,

w badaniu zostal zweryfikowany wplyw
indeksu moral hazard (Barth i in., 2006) na
zaleznoSci pomigdzy dobrymi praktykami
korporacyjnymi a podejmowanym ryzykiem
kredytowym. W systemach wtadztwa kor-
poracyjnego podmiotdéw regulowanych, do
jakich nalezg banki komercyjne, znaczenie
komitetdw audytu jest szczegllnie istotne

w kontekScie problemdéw agencyjnych.

Straznicy maja za zadanie chroni¢ zaréwno

sam bank, jak i kluczowych interesariuszy,

przed potencjalnymi nieprawidiowosciami

i niestabilnoscia finansowa (Marcinkowska,

2014; Goergen, 2012).

Monitoring dziatania zarzadoéw bankow
powinien spelnia¢ nastepujace funkcje
w systemie wladztwa korporacyjnego:

e funkcj¢ zapobiegawcza przed falszo-
waniem przez pracownikéw bankéw
sprawozdan finansowych i doktadaniem
nalezytej starannoSci w prowadzeniu
rachunkowosci;

 funkcje¢ kontrolng i korekcyjna, realizo-
wang poprzez przekazywanie informacji
zarzadom bankOw na temat sprawozda-
nia finansowego;

* funkcje¢ wspolipracy z rada nadzorcza,
polegajaca na pomocy czlonkom rady
w trafnej ocenie sytuacji finansowej
banku, jego stabilnosci i bezpieczenstwa.
Ze wzgledu na niewielka skuteczno$é

dzialania komitetow audytu w ostatnich

latach, skandale i kryzys finansowy dowio-
dly, ze wielu audytoréw nie wykonywalo
nalezycie obowigzkéw. W zwiazku z tym

Komisja Europejska podkresla istote

wspOlpracy komitetu audytu z rada nadzor-

cza, audytorem wewnetrznym i zarzadem.

Dziatania partnerskie pomi¢dzy tymi orga-

nami powinny stuzy¢ efektywnosci dziata-

nia spotki (Komisja Europejska..., 2009).
W wigkszosci badania po§wigcone zasa-

dom tadu korporacyjnego w sektorze ban-

kowym potwierdzaja, iz wyzszy standard
praktyk nadzorczych zmniejsza podejmo-
wane ryzyko oraz stuzy lepszym wynikom

(Caprio, Laeven i Levine, 2007; Zagorchev

i Gao, 2015; Andres i Vallelado, 2008). Ist-

nieja jednak rowniez takie, w ktorych pod-

kresla si¢ negatywny wplyw wzmozonych
kontroli nadzoru wtascicielskiego na wyniki
bankow (Beltratti i Stulz, 2012; Fortin,

Goldberg i Roth, 2010; Erkens i in., 2012).

Dzieje si¢ tak ze wzgledu na rosnace koszty

operacyjne.

Wskaznikiem, ktéry moze stuzy¢ oce-
nie stabilnoSci banku komercyjnego, jest
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udzial kredytow zagrozonych w sumie
udzielonych kredytow. Nadmierny wzrost
tego wskaznika moze generowac ryzyko
utraty plynnoSci i niewyptacalnosci banku.
W kontekscie badania wptywu zasad corpo-
rate governance na stabilno$¢ banku, nalezy
zauwazy¢, ze moze dochodzi¢ do sytuacji,
w ktorych zarzad banku maskuje wielko$¢
kredytow zagrozonych, dokonujac réznego
rodzaju zabiegdw ksiggowych. Badanie
moze zatem stanowi¢ cenne zrddio infor-
macji o zachodzacych interakcjach. Zalez-
nos$¢ miedzy zasadami corporate governance
a stabilnoscig bankow komercyjnych, mie-
rzong wskaznikiem kredytow zagrozonych
zostata zweryfikowana w pracy Angahar
i Mejabi (2014). Autorzy nie znalezli jed-
nak istotnej statystycznie interakcji. Kiger
(2009) podkresla, ze wzrost wskaznika
kredytow zagrozonych moze wynikaé ze
staboSci w zarzadzaniu ryzykiem kredyto-
wym, liberalnej polityki kredytowej i pro-
bleméw w zarzadach bankéw. Z kolei
Somoye (2010) zauwaza, ze zjawisko to
moze doprowadzi¢ do spadku plynnosci
i stopniowej utraty wydajnoSci bankow
i gospodarki krajow, w jakich funkcjonuja.
Macey i Hara (2010), bazujac na badaniach
Arun i Turner (2002), argumentowali, ze
specyficzna natura bankéw wymaga nie
tylko szerszego spojrzenia na funkcjonu-
jace w nich zasady tadu korporacyjnego, ale
takze jego interwencji w zakresie dziatan
zarzadow bankow.

Podjeta przez autorke analiza wrazli-
wosci stabilnoSci bankéw komercyjnych
na zmiany w stosowaniu dobrych praktyk
uwzglednia kraje o stosunkowo ujednoli-
conych zasadach dyscypliny rynkowej —
20 krajow europejskich. Wedtug najlepszej
wiedzy autorki analiza o takim przekroju
czasowo-przestrzennym powinna wypeinic
luke w dotychczas przeprowadzonych bada-
niach.

3. Metoda badawcza i opis danych

Przeprowadzony przeglad literatury
postuzyl do zweryfikowana wplywu prak-
tyk corporate governance w bankach komer-
cyjnych na ich stabilno$¢. Badania zostaty
wykonane na danych indywidualnych ban-
kéw z 20 krajow europejskich: Austrii,
Belgii, Czech, Estonii, Grecji, Finlandii,
Francji, Danii, Niemiec, Hiszpanii, Irlan-
dii, Norwegii, Polski, Portugalii, Szwe-
cji, Szwajcarii, Wegier, Wielkiej Brytanii,

Wioch. Dobor krajow zostal podyktowany
dostepnoScia dostatecznie dlugich sze-
regow czasowych obserwacji. Okres ana-
lizy 2003-2014 przypada na czas kryzysu
finansowego w Europie, tym bardziej powi-
nien stanowi¢ Zrodlo istotnych informacji
o wplywie dokonywanych zmian w obr¢bie
corporate governance w zarzadach bankow.

Badania empiryczne zostaly poprze-
dzone przestrzenno-czasowym przegla-
dem analizowanych zmiennych. Wyko-
rzystano dane o charakterze rocznym;
zrodtem pochodzenia danych bilansowych
bankéw byta baza Bankscope, natomiast
zmienne z zakresu corporate governance
zaczerpni¢to z Thomson Reuters. Do
identyfikacji zakresu uprawniefi komi-
tetu audytu zarzadu wykorzystano wskaz-
nik BOARD_AUDIT, natomiast wskaznik
BOARD_MONITOR postuzyt do informa-
cji o tym, w jakim zakresie monitorowane
jest wypelnianie funkcji zarzadu. Wskazniki
przyjmuja warto$¢ od 0 do 100%, im wyzsza
wartos$¢, tym wyzszy stopiefi audytu/moni-
torinu. Jako miar¢ niestabilnoSci banku
przyjeto wskaznik kredytow zagrozonych
do catoSci udzielonych kredytow w banku
- NPL_LOAN Srednie wartosci wskaz-
nika monitoringu BOARD_MONITOR,
audytu zarzadu BOARD_AUDIT bankow
na tle wskaznika NPL_LOAN z poszcze-
golnych krajow europejskich zostaly zapre-
zentowane na rysunku 1. Jak mozemy si¢
przekonaé, mimo wzglednie jednorodnego
obszaru analizy, jakim jest Unia Euro-
pejska, wartoSci wskaznikow sa istotnie
zrOznicowane. Szeregi czasowe wartosci
Srednich wskaznikéw w podziale na kraje
zostaly przedstawione w zalaczniku 1 (tabe-
lach 11 2).

Od 2007 roku wskaznik kredytow zagro-
zonych w sumie udzielonych kredytow zde-
cydowanie wzrasta w analizowanych ban-
kach. Niewatpliwie sytuacja ta nie sprzyja
stabilnosci sektora bankowego w Europie.
W okresie 2007-2014 ich wielko$¢ zostata
podwojona. Na rysunku 2 pokazano, ze
w odpowiedzi na niepokojace zjawisko
narastania niestabilnoSci bankéw wzrasta
funkcja monitoringu zarzadéw bankdow
w ramach tadu corporate governance.

Zasady tadu korporacyjnego w anali-
zowanych bankach komercyjnych Europy
w zakresie audytu zarzadéw bankow przy-
bieraly jednak tendencje bardziej zrozni-
cowane (por. rysunek 3). W okresie 2007—
2010 zostal zaobserwowany silny trend
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Rysunek 1. Srednie wartosci wskaznikéw monitoringu i audytu zarzadéw w bankach komercyjnych
poszczegolnych krajow europejskich w latach 2007-2014
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Zrédfo: opracowanie wiasne na podstawie danych Thomson Reuters Eikon.

Rysunek 2. Srednie wartosci wskaznika monitoringu zarzadu w bankach komercyjnych na tle wskaznika
kredytow zagrozonych w sumie udzielonych kredytow w latach 2007-2014
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Zrédfo: opracowanie wiasne na podstawie danych Thomson Reuters Eikon.

spadkowy, a nastepnie wzrost, co moze
sugerowa¢ odbudowe¢ dzialan komitetu
audytu w reakcji narastajace zjawisko kre-
dytoéw zagrozonych.

Ze wzgledu na polaczenie wymiaru cza-
sowego i przekrojowego otrzymano dane
panelowe. Parametry modelu zostaly osza-
cowane metoda uogdlnionych momen-
tow ang. GMM (Generalised Method of
Moments) za pomocg estymatora Arellano
i Bonda (1991). Zastosowanie wskaza-
nej metody ograniczylo istotne problemy
zwigzane z obecnoScia nieobserwowalnych

efektow specyficznych dla bankéw. Szaco-
wanie parametrow modelu zostalo poprze-
dzone testami: na obecno$¢ autokorelacji
reszt rzedu pierwszego i drugiego — AR(1)
i AR(2), oraz testem Hansena kontrolu-
jacym poprawno$¢ zastosowanych instru-
mentéw. W celu weryfikacji postawionych
hipotez oszacowano 3 modele wrazliwo-
Sci stabilnoSci banku na zmiany corporate
governance w podziale na calo$¢ proby
badawczej i dla bankéw o ponadprzecigt-
nym indeksie moral hazard (wyzszej od
Sredniej dla catej proby). Wartosci indeksu
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Rysunek 3. Srednie wartosci wskaznika audytu zarzgdu w bankach komercyjnych na tle wskaznika
kredytow zagrozonych w sumie udzielonych kredytow w latach 2007-2014
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych Thomson Reuters Eikon

moral hazard przyjmuja wartosci od 0 do 3
(Barth i in., 2006), im wyzsza warto$¢ tym
wyzsze ryzyko.

W Modelu 1 jako czynniki wplywajace
na wyniki bankow przyjeto indywidualne
cechy bankow, tj. ich poziom aktywow,
wielkoS$¢ udzielonych kredytow i zobowig-
zafi, w Modelu 2 uwzgledniono zmiany
w zakresie audytu i monitoringu zarzadu,
w Modelu 3 - zostaly uwzglednione wszyst-
kie czynniki wraz z czynnikiem koniunktu-
ralnym.

Model wplywu corporate governance
w zakresie monitoringu i audytu zarzadéw
bankéw komercyjnych:

NPL_LOAN,

njt

= NPL_LOAN,;,_,

+ SIZE

— roczna zmiana wskaznika prezentuja-
cego zakres uprawniefi komitetu audytu,
LOAN*BOARD_AUDIT - zmienna inte-
rakcji pomiedzy poziomem udzielonych
kredytow a wskaznikiem audytu zarzadu,
BOARD_MONITOR - roczna zmiana
wskaznika informujacego o tym, w jakim
zakresie monitorowane jest wypelnia-
nie funkcji zarzadu, LOAN*BOARD

MONITOR - zmienna interakcji pomigdzy
poziomem udzielonych kredytéw a wskaz-
nikiem monitoringu zarzadu banku, GDP_

REAL - realny produkt krajowy brutto,
skorygowany inflacja. w;; — efekt grupowy;
¢;, — skladnik losowy.

wit + LOANS_TA, ;, + DEBT_TA, ;, +

+ BOARD_AUDIT,, ;, + LOAN*BOARD_AUDIT, ;, +

njt

+ BOARD_MONITOR

n,]t

njt

+ LOAN*BOARD_MONITOR

n]t

+ GDP_REALn’j’t + I‘L],l + Si,[

gd21e NPL_LOAN,,;, — wskaznik kredy-
tow zagrozonych do’ calosm udzielonych
kredytow w banku n, w j-tym kraju, zaob-
serwowang w okresie ¢, p — rzad op6Zniania
zmiennej zaleznej, odpowiednio. Przyjeto
zbidr zmiennych niezaleznych specyficz-
nych dla banku, gdzie: SIZE - zlogarytmo-
wana wielko$¢ aktywow banku, LOANS_
TA - roczna zmiana wielkoSci udzielonych
kredytow w stosunku do wielkoSci akty-
wow banku, DEBT TA - zobowigzania
banku w sumie aktywéw, BOARD_AUDIT

Statystyka opisowa badanej proby zostata
zaprezentowana w tabeli 1. Nalezy zauwazy¢,
ze badane zmienne charakteryzuje wysokie
odchylenie od wartosci Sredniej, w szczegodl-
nosci dotyczy to zmiennych z zakresu miar
corporate governance. Swiadczy to o istotnym
zroéznicowaniu przestrzegania zasad tadu
korporacyjnego wsrod publicznych bankow
komercyjnych w Europie i sugeruje, ze prak-
tyka ta powinna by¢ rozwijana.
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Tabela 1. Statystyka opisowa

Srednia 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 3491 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

Zrédfo: opracowanie wiasne.

4. Wyniki badan

W tabeli 2 zaprezentowano wyniki prze-
prowadzonego badania dla catej prdoby
badawczej. Szacunki parametréow wplywu
poszczegblnych zmiennych zostaly podane
w podziale na poszczegblne Modele 1-3.

Whyniki szacunkéw wykazaly, ze w latach
2003-2014 stabilno$¢ bankéw europejskich,
szacowana udziatem kredytow zagrozonych
w ogo6lnej sumie kredytow byta w najwigk-
szym stopniu zdeterminowana czynni-
kiem koniunktury gospodarczej [-0.419].
Zalezno$¢ ta byta negatywna, co oznacza,

Tabela 2 Wyniki estymacji wpfywu zmiany corporate governance na stabilnos¢ bankéw komercyjnych

w Europie latach 2003-2014

Model 1 Model 2 Model 3
b/se b/se 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

0011  (0.07)| 0076  (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) 5455 (9.27)
Liczba obserwacji 695 519 468

Liczba bankow 75 74 65

Liczba instrumentow 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) | 5378 (0.0) | 484.0 0.2)
Test Hansena 72.0 (1.0) 65.1 (1.0) 554 (1.0)

Objasnienia: b — wspodtczynnik regresji, se — biad standardowy, poziom istotnosci odpowiednio —

#5 5 <001, **p<05, *p<0.1

Zrédfto: opracowanie wiasne.
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ze w latach wzrostu gospodarczego spadat
wspolczynnik kredytow zagrozonych, a tym
samym zmniejszalo si¢ ryzyko utraty sta-
bilnosSci bankéw. Czynniki specyficzne dla
indywidualnych bankéw, w tym wielkos¢
ich aktywow, udzial kredytow w sumie
bilansowej czy rodzaj finansowania oka-
zaly si¢ w wigkszoSci nie istotne statystycz-
nie w oddzialywaniu na poziom kredytow
zagrozonych. Nalezy jednak zauwazy¢, ze
wraz z rosnaca sumg bilansowa SIZE spa-
dato ryzyko zwigzane z niesplacalnoscia
kredytow, natomiast wzrost akcji kredyto-
wej LOANS_TA generowal to zagrozenie.
W kontekscie analizowanego celu badania
czynniki, obejmujace dobre praktyki kor-
poracyjne okazaly si¢ w niewielkim stopniu
oddzialywa¢ na zmienng objasniang NPL _
LOAN. Nieistotne statystycznie okazato
si¢ wplywa¢ podniesienie wplywow audytu
wewnetrznego BOARD _AUDIT. Jako pozy-

tywna obserwacje przeprowadzonego bada-
nia nalezy podkresli¢ oddzialywanie monito-
ringu funkcji zarzadu przez rad¢ nadzorcza
BOARD_MONITOR na ograniczanie ryzyka
kredytowego [-0.001]. Czynnik ten jednak
okazuje si¢ nie by¢ pomocny wraz z rosnaca
akcja kredytowa LOAN*BOARD_MONI-
TOR. Innymi stowy mozna przypuszczaé, ze
decyzje banku o udzielaniu wigkszej liczby
kredytéw nie ida w parze z wigkszym moni-
toringiem bezpieczenstwa bankow.

Z kolei w tabeli 3 zostaly zaprezento-
wane wyniki przeprowadzonego badania
dla krajow o ponadprzeci¢tnym poziomie
wskaznika moral hazard. Szacunki parame-
tréow wplywu poszczegélnych zmiennych
zostaly podane w podziale na poszczeg6lne
Modele 1-3. Nalezy zaczac od tego, ze w tej
ograniczonej grupie badawczej szacowane
parametry przy zmiennych objas$niajacych
okazaly si¢ bardziej wyraziste i w wigkszym

Tabela 3. Wyniki estymacji wptywu zmiany corporate governance na stabilnos¢ bankdw komercyjnych
w krajach o ponadprzecigtnym poziomie wskaznika moral hazard w Europie latach 2003-2014

Model 1 Model 2 Model 3
b/se b/se 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 (227)  -2.160 (2.82)
Liczba obserwacji 396 266 251
Liczba bankow 54 52 46
Liczba instrumentow 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 5235 (0.0) 267.8 0.3) 2251 0.7)
Test Hansena 58.39 (1.0) 51.6 (1.0) 41.9 (1.0)

Objasnienia: b — wspoltczynnik regresji, se — biad standardowy, poziom istotnosci odpowiednio —

#%p <001, **p<05, *p<0.1

Zrédfto: opracowanie wiasne.
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stopniu istotne statystycznie. W szczegolno-
Sci wzrost akcji kredytowej jest czynnikiem
sprawczym narastaniu niestabilnoSci banku,
zwigzanego z kredytami zagrozonymi. Zja-
wisko to nie powinno dziwi¢, w koficu im
wigcej kredytow jest udzielane, tym bar-
dziej rosnie ryzyko ich niesptacalnosci.
Tym bardziej, ze obserwacja ta zostala
dostrzezona w $rodowisku nasilenia ten-
dencji pokusy naduzy¢é menadzeréw. Bada-
nie potwierdzilo ograniczone znaczenie
komitetu audytu na dziatalno$¢ banku,
w kontekScie jego stabilnoSci. Z drugiej
strony podkreslito, ze w tej grupie badaw-
czej wzrost monitoringu zarzadu banku nie
przynosi pozytywnych rezultatow w ogra-
niczaniu ryzyka. Okazalo si¢, ze wspol-
czynnik przy zmiennej BOARD_MONI-
TOR generowal wzrost udzialu kredytow
zagrozonych [0.023]. Podobnie jak dla calej
proby badawczej stabilno$¢ banku liczona
udziatem kredytéw zagrozonych charakte-
ryzowala si¢ procyklicznoscia, wspotczynnik
przy zmiennej GDP_REAL mial najwigksza
sit¢ oddziatywania [-0.212].

5. Podsumowanie i wnioski

Badanie nie podtrzymato postawionych
we wstepie hipotez o pozytywnych wply-
wie audytu i monitoringu zarzadéw ban-
kéw europejskich na podejmowane ryzyko
w okresie 2007-2014. Zmiany koniunk-
turalne okazaly si¢ zrédlem najbardziej
istotnym w oddzialywaniu na stabilnos¢
banku. Ostatecznie na tle innych zZrodet
stosowanie dobrych praktyk tadu korpora-
cyjnego w bankach okazalo si¢ czynnikiem
najmniej sprawczym. Wyniki pokazaly, ze
ryzyko kredytowe, generowane przez wzrost
kredytow zagrozonych nie jest negatyw-
nie skorelowane ze wskaZznikiem audytu
wewngtrznego. Natomiast budowaniu sta-
bilnoSci bankéw moze sprzyja¢ monitoring
dziatania zarzadow przez rade nadzorcza.
Mimo ze oddzialywanie to jest niewielkie,
dlugofalowo powinno to stanowi¢ wartos§¢
fundamentalng i nieoceniong dla budowa-
nia strategii dzialania bankéw na rynku.
W badanym okresie 2003-2014 czynnik
ten stanowil Zrodia ograniczenia ryzyka
utraty stabilnoSci bankdéw, ale w interak-
cji z rosnaca akcja kredytowa okazal si¢
niewystarczajacy. Interesujace okazaly si¢
szacunki modeli dla krajow o ponadprze-
cietnym wskazniku pokusy naduzy¢ wsrod
menedzerdw. We wskazanej grupie wzrost

monitoringu zarzadéw bankoéw generowat
dodatkowe ryzyko. Powstaje zatem pytanie,
czy negatywna zalezno§¢ byla wynikiem
doboru proby badawczej, czy okresu kry-
zysu, ktory nie sprzyjal stabilnosci bankow?
A moze nadal niewielkim wplywie kontroli
zarzadow na podejmowane decyzje w podej-
mowaniu ryzyka? Niewatpliwie badania nad
poziomem stosowania zasad dobrych prak-
tyk rynkowych wzbudzaja coraz wigksze
zainteresowanie interesariuszy bankéw, co
zapewne jest przestanka wejScia rynku kapi-
talowego w kolejna fazg rozwoju po kry-
zysie 2007-2009. Kolejne analizy sa zatem
niezbedne dla petnego poznania zaleznoSci
kierujacych w sektorze bankowym.

Z jednej strony funkcjonujace mechani-
zmy kontroli i nadzoru zawarte w zasadach
fadu korporacyjnego powinny sprzyjac sta-
bilnoSci sektora bankowego i umozliwia¢
zaangazowanym grupom interesariuszy
kontrole nad wykorzystywaniem ulokowa-
nego kapitaltu, z drugiej za§ moze dziatania
te s mato efektywne.

Wyniki badania potwierdzily wczesniej-
sze przypuszczenia, ze SwiadomosS¢ istnienia
parasola ochronnego w postaci sieci instytu-
cji bezpieczefistwa finansowego powoduje,
iz menedzerowie bankéw czuja mniejsza
odpowiedzialno§¢ za podejmowane dzia-
fania, tym samym angazujac si¢ w bardziej
ryzykowne przedsigwzigcia. A zjawisko
moral hazard moze przyczynic si¢ do prze-
rwania przeplywu informacji dotyczacych
kondycji finansowej kredytobiorcow.

Wobec niewystarczajacych odpowiedzi
na postawione pytania badawcze analiza
stanowi Zrodto do kolejnych krokow weryfi-
kacji, czy zaobserwowane zjawisko ma cha-
rakter globalny, czy tendencja ta bedzie si¢
utrzymywala w przyszioSci?
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Zatacznik 1

Tabela 1. Srednie wartosci wskaznika audytu zarzadu [board_audit] w wybranych krajach europejskich

Kraj 2002 2005 2007 2009 2011 2013 2014
Austria 087 | 5027 | 5209 | 1642 | 1497 | 1651
Belgia 1399 | 2282 | 2062 | 1417 2.76 330 3.92
Czechy 748 1.84 0.45 154
Dania 69.94 | 6970 | 2543 | 1013 | 3560 | 36.66
Finlandia 364 | 3296 | 2226 | 1941 | 21.06
Francja 1342 | 3000 | 3023 | 3439 | 3991 | 2739 | 39.69
Niemcy 0.15 439 544 | 2246 | 11.06 148 6.91
Grecja 354 | 3577 | 1511 | 3046 | 2941 | 2115 6.91
Wegry 7085 | 7127 0.01 034
Trlandia 6994 | 6970 | 6150 | 5602 | 5703 | 5798
Wiochy 5027 | 4340 | 5317 | 5591 | 5314 | 5292 | 59.28
Norwegia 6667 | 6994 | 6970 | 7085 | 7127 | 7049 | 7097
Polska 1479 | 1819 | 2168 | 25.14
Portugalia 2285 | 5027 | 4873 | 4749 | 4752 | 1640 | 17.65
Rosja 1607 | 1310 | 11.09 154
Hiszpania 3716 | 4875 | 5096 | 5120 | 5198 | 4394 | 2937
Szwecja 5139 | 5990 | 7085 | 7127 | 5772 | 4602
Szwajcaria 6667 | 1115 | 6970 | 4040 | 5538 | 5772 | 3550
Turcja 1.64 003 | 5119 | 7097
Wiclka Brytania 6066 | 6994 | 6970 | 7085 | 7127 | 7049 | 7097

Zrédfo: opracowanie wiasne na podstawie danych Thomson Reuters Eikon.

Tabela 2. Srednie wartosci wskaznika monitoringu funkcji zarzadu [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
Wegry 16.79 19.23 19.29 19.23
Irlandia 55.09 87.68 85.05 87.49 87.55 89.04
Wiochy 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

Zrédfo: opracowanie wiasne na podstawie danych Thomson Reuters Eikon.
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