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Streszczenie

Implementacja zaleceri Bazylei III w zakresie norm ptynnosci i finansowania bankéw ma za
zadanie zmniejszy¢ ryzyko niestabilnosci sektora bankowego, a tym samym prawdopodobieristwo
wystepowania kryzyséw finansowych. Spetnienie wymogdéw regulacji CRD IV/CRR powinno
przyczyni¢ si¢ do ograniczenia niedopasowania terminéw zapadalnosci aktywdéw i wymagalnosci
pasywow bankdw. Bedzie to wymuszato zmiany w strukturze ich majatku oraz Zrédet finansowania.
Opracowanie ma na celu weryfikacje zmian w strukturze bilansowej bankéw komercyjnych
w zakresie ptynnosci i Zrédet finansowania oraz ich wptywu na rentowno$¢ bankéw w krajach
europejskich w latach 2000-2016. Okres ten pozwoli na identyfikacje zmian, jakie miaty miejsce
w okresie przed i po kryzysie finansowym 2007-2008. Dodatkowo badanie wykonano w podziale
na podgrupy krajow o réinym potozeniu geograficznym. Analiza dowiodta, Ze rentownos¢
bankéw europejskich jest pozytywnie i istotnie statystycznie uzalezniona od prowadzonej polityki
kredytowej. Z kolei wzrost ptynnosci sektora przektada si¢ na spadek rentownosci. Tendencja ta
nasila sie po kryzysie 2007-2008 i jest istotniejsza w krajach Europy Zachodnie;j.
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1. Wstep

Globalny kryzys finansowy, ktéry rozpoczat si¢ w 2007 r., spowodowat zmiane perspektywy postrzega-
nia stabilnosci finansowej. Podejscie mikroostroznosciowe, oparte na zatozeniu, iz gwarancja stabilno-
$ci systemu finansowego jest dobra kondycja pojedynczych bankéw, okazato si¢ niewystarczajace. Nie-
spelione pozostalty bowiem podstawowe zatozenia tego modelu w postaci nieograniczonego dostepu
do rynku miedzybankowego, stanowigcego tanie 7rédto finansowania, oraz zaufania do bankéw i in-
frastruktury, za pomoca ktdrej przeprowadzane byly rozliczenia. Z tych powoddéw, po konsultacjach
w gronie paristw G20, w dniu 16 grudnia 2010 r. Bazylejski Komitet ds. Nadzoru Bankowego opubliko-
wal nowelizacje umowy kapitalowej, nazywana Bazylea III. Dokument ten, pdZniej kilkakrotnie mo-
dyfikowany, zawiera rozwigzania, ktérych implementacja ma zapobiec aktywacji mechanizmdw, ktére
przyczynity si¢ do powstania i eskalacji kryzysu:

- zwiekszenie wymogu kapitatowego i poprawa jakosci kapitatéw bankdéw,

- wyodrebnienie instytucji waznych z systemowego punktu widzenia z intencja objgcia ich
$cislejszym nadzorem i bardziej konserwatywnymi wymogami kapitatowymi,

- wdrozenie wskaZnika dZwigni finansowej,

- wprowadzenie ilosciowych norm ptynnosci jako odpowiedZ na istotne problemy ptynnosciowe
bankdw.

Ostatniej ze wskazanych powyzej inicjatyw poswigcony jest niniejszy artykut. Bazylejski Komitet
ds. Nadzoru Bankowego, doceniajac znaczenie ryzyka ptynnosci w propagacji kryzysu bankowego, juz
w 2009 r. zwrdcit sie do krajowych organéw nadzorczych z zapytaniem o stosowane narzgdzia kontro-
li ptynnosci pojedynczych bankéw oraz catego sektora. W odpowiedzi przedstawiono 25 modeli mo-
nitorowania ptynnosci. Intencja Bazylejskiego Komitetu ds. Nadzoru Bankowego byto ujednolicenie
tych procedur lub przynajmniej uzgodnienie minimalnego obligatoryjnego zestawu narzedzi wykorzy-
stywanego przez kazdy nadzor krajowy. W sensie kwantytatywnym wiasnie LCR (Liquidity Coverage
Ratio) oraz NSFR (Net Stable Funding Ratio) maja sta¢ si¢ pewnym minimum oraz podstawa bu-
dowy procesu zarzadzania ptynnoscia w banku, ktére opisano w normach kwalitatywnych (Basel
Committee 2008). Oprdcz prezentacji nadzorczych norm ptynnosci rekomendowanych przez Bazylejski
Komitetds. NadzoruBankowegowniniejszym artykule analizie poddano ptynnos¢ bankéw komercyjnych
w krajach europejskich w latach 2000-2016. Oceniono réwniez wptyw struktury aktywoéw uwazanych
za plynne oraz 7rédet finansowania bankéw na ich rentownosc.

Wprowadzenie norm LCR oraz NSFR ma na celu ograniczenie ryzyka upadtosci bankéw z powo-
du utraty ptynnosci i przenoszenia sie probleméw ptynnosciowych pomiedzy instytucjami tworzacy-
mi system finansowy. Z tego wzgledu samo wdrozenie regulacji ukierunkowanych na zmian¢ struk-
tur bilanséw bankéw, aby wymagalnym w okresie napig¢ pasywom odpowiadaty ptynne aktywa i aby
nieptynne aktywa finansowane byly stabilnymi Zrédtami finansowania, nalezy oceni¢ pozytywnie.
Na podobng ocene zastuguje intencja wyraznego podzialu odpowiedzialnosci za zarzadzanie sytuacja
kryzysowa — dopiero po uptywie 30 dni w proces wtacza sie sie¢ bezpieczeristwa finansowego, wyko-
rzystujac ten czas na przygotowanie strategii powstrzymania paniki na rynkach finansowych, przy-
wrdcenia wzajemnego zaufania migdzy uczestnikami obrotu oraz ewentualnego wsparcia ptynnoscio-
wego. Zaproponowane przez Bazylejski Komitet ds. Nadzoru Bankowego rozwiazania sa jednoczesnie
przedmiotem krytyki. Po pierwsze, analiza ewolucji konstrukcji norm ptynnosci wskazuje na ich sys-
tematyczng liberalizacje¢, co moze wynikac z uwzglednienia postulatéw lobby bankowego. Po drugie,
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przyjete rozwigzania preferuja banki udzielajace finansowania w formie zakupu papieréw diuznych,
czyli instytucje funkcjonujace w tzw. anglosaskich systemach finansowych, gdzie podejscie relacyjne
ustepuje transakcyjnemu. W bardzo ograniczonym zakresie uwzglednia sie mozliwosci uptynnienia
kredytéw bankowych w drodze sekurytyzacji lub syndykacji. Moze to skutkowa¢ zmiang modelu biz-
nesowego bankdw, polegajaca na preferowaniu finansowania w formie papieréw dtuznych, co w pew-
nym stopniu oznacza ograniczenie dostepu dla matych i srednich przedsigbiorstw. W nastepstwie moze
mie¢ to negatywne implikacje dla sektora finansowego i jego bezpieczenistwa. Po trzecie, koniecznos¢
utrzymywania relatywnie duzego zasobu ptynnych aktywdéw oraz ograniczenie mozliwosci transfor-
macji termindéw to czynniki negatywnie wptywajace na rentownos$¢ bankdéw, a tym samym na wyso-
kos¢ ich funduszy wtasnych. Przyczynic si¢ to moze do spowolnienia tempa akcji kredytowej i finalnie
przetozy¢ sie na spadek tempa wzrostu gospodarczego. Tej ostatniej kwestii poswiecono niniejsze ba-
danie. Analiza ma charakter teoretyczno-empiryczny i sktada sie z pieciu czesci: przegladu literatury
przedmiotu, charakterystyki danych i przedmiotu badania, prezentacji norm LCR i NSFR oraz wyko-
rzystanych w badaniu wskaznikéw ptynnosci, opisu modelu i wynikéw dokonanych analiz oraz wnio-
skéw koricowych.

2. Przeglad literatury

Juz na etapie przygotowywania dyrektywy CRD oraz rozporzadzenia CRR pojawialy si¢ liczne i kry-
tyczne opinie na temat poddawanych wtedy pod dyskusje rozwigzan. W watpliwos¢ podawano sam
sens wdrazania norm ilosciowych i optymalnos¢ tego rozwigzania w kontekscie alternatyw w posta-
ci podatku od ptynnosci lub wymogu oceny jakosci aktywéw. Kwesti¢ t¢ sygnalizuja i powotuja si¢ na
wybrane badania Jajuga i in. (2017).

Z perspektywy oddziatywania nowych regulacji na polski system bankowy kontrowersje budzity
miedzy innymi: kwestia estymacji ptynnosci na poziomie skonsolidowanym, zakres i sposob uwzgled-
niania ptynnych aktywéw w zasobie HQLA, stopieni zréznicowanego traktowania depozytéw przyjmo-
wanych od poszczegdlnych typéw deponentéw oraz sposdb klasyfikacji lokat deponowanych przez ban-
ki spétdzielcze w bankach zrzeszajacych (Zygierewicz 2012, s. 935-945).

Kwestie determinant ptynnosci oraz kanatéw jej transferu, a takze roli bankéw miedzynarodo-
wych jako nosnikéw plynnosci podjeta Karkowska (2015). Definicjg, charakterystyke oraz analize
zmian sposobu kalkulacji iloSciowych norm ptynnosci przedstawiono w licznych opracowaniach. Wy-
mieni¢ mozna tu prace Kolesnika (2014), Niedziétki (2015), Dziwok (2015) oraz Lepczyniskiego (2013).
Kochaniak w swoim badaniu charakteryzuje ptynnos¢ catego sektora bankowego oraz grupy wybra-
nych instytucji w latach 2005-2008. Analize¢ przeprowadzono na podstawie 6 zréznicowanych mierni-
kéw oraz nadzorczych norm ptynnosci krétko- i dtugoterminowej (Kochaniak 2010). Z kolei wymogi
kapitatowe polskich bankdéw i ptynnos¢ sektora bankowego w swietle miedzynarodowych powigzan
wiascicielskich oraz kryzysu sektora finansowego opisuje Drozdz (2013). Podobnie Cichorska (2010) we-
ryfikuje ptynnos¢ sektora bankowego w warunkach kryzysu. Analize potencjalnych dziatari bankéw
(migdzy innymi wydtuzanie termindw wymagalnosci pasywéw, w tym zwlaszcza detalicznych i bizne-
sowych, oraz zwiekszanie w portfelu udziatu papieréw wartosciowych o wysokich ratingach i skracanie
okreséw finansowania w przypadku udzielanych kredytéw) w celu spetnienia norm ptynnosciowych,
w szczegdlnosci NSFR, przedstawit Flotyriski (2017b).
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Zwazywszy na dualny podzial modeli systemu finansowego na oparte o rynek kapitatowy oraz
o0 system bankowy, nalezy zauwazy¢, ze w drugim przypadku wzglednie niewielki jest udziat w sumie
aktywoéw finansowych ptynnych papieréw wartosciowych podlegajacych codziennej wycenie oraz we-
ryfikacji ze strony uznanych agencji ratingowych. Zaséb HQLA tworzony moze by¢ wéwczas gléwnie
z obligacji skarbowych lub instrumentéw emitowanych przez bank centralny. Konsekwencja takiego
stanu rzeczy moze by¢ wzmozony popyt na tego rodzaju papiery wartosciowe i obnizenie sie ich ren-
townosci. Innym spodziewanym skutkiem, wynikajacym z ograniczenia podazy papieréow skarbowych
(te zasila HQLA), moze by¢ wzrost skali emisji korporacyjnych krétkoterminowych zabezpieczonych
papieréow dtuznych (Gorton, Lewellen, Metrick 2012, s. 11). Spodziewac sie tez mozna zmian w zakre-
sie polityki kredytowej w postaci preferencji dla nabywania papieréw dtuznych, ktérych strukturyzacja
w sensie zabezpieczeri i kowenantéw moze zacza¢ przypomina¢ strukturyzacje kredytéow (Gobat,
Yanase, Maloney 2014 oraz Niedziétka 2015).

Wprowadzenie ilosciowych norm ptynnosci wywotato pytania réwniez o:

- zmiane charakteru aktywnosci bankéw na rynku miedzybankowym,

- efektywnos¢ dotychczas stosowanych kanatéw polityki pieni¢znej,

- konsekwencje transakgji arbitrazowych ukierunkowanych na spetienie ilosciowych norm plynnosci,

- oddziatywanie ilosciowych norm ptynnosci na tempo akcji kredytowej, wzrost gospodarczy oraz
dostepnos¢ finansowania dla matych i srednich przedsigbiorstw,

- wplyw zmian w zakresie struktury aktywdéw i Zrddet finansowania bankéw na ich rentownosc.

Zdaniem Schmitza (2010) rynek miedzybankowy bedzie si¢ kurczyl, gdyz bankom posiadajacym
deficyt ptynnosci nie bedzie optacac si¢ korzystanie z niego (funduszom pozyskanym w ten sposéb na
okres do 30 dni musza odpowiada¢ srodki pieniezne). Z drugiej strony banki z nadptynnoscia nie be-
da chciaty zasila¢ podazy rynku migdzybankowego, gdyz w ten sposéb pozbeda si¢ ptynnych zasobdw
HQLA (high quality liquid assets). W konsekwencji stopa EONIA bedzie odznacza¢ si¢ ograniczona funk-
¢ja informacyjng, rynek migdzybankowy przestanie pelni¢ funkcje swego rodzaju ubezpieczenia na
wypadek, gdyby banki potrzebowaty ptynnosci, oraz ograniczeniu ulegnie jego funkcja dystrybucyj-
na i alokacyjna. Ze wzgledu na przeniesienie sie aktywnosci bankéw z segmentu krétkoterminowych
(dziennych) depozytéw mi¢dzybankowych do segmentu obejmujacego operacje repo swoja wartos¢ in-
formacyjna na temat sytuacji ptynnosciowej bankéw utracg stopy EONIA oraz EURIBOR na rzecz sta-
wek EUREPO. Z kolei Bonner i Eijffinger (2012) zbadali wptyw wdrozenia wskaznika zblizonego swoja
konstrukcja do LCR (nazywanego DLCR — Dutch LCR - i funkcjonujacego jeszcze przed okreslaniem
ostatecznych zasad konstrukcji LCR) na rynek miedzybankowy oraz mozliwosci oddziatywania polityki
pienieznej poprzez rynek miedzybankowy na przyktadzie holenderskiego rynku miedzybankowego lat
2005-2011. Wyzej wymienieni autorzy doszli do wniosku, ze pod wptywem wprowadzenia DLCR banki
odznaczajace si¢ wartoscia wskaznika zblizona do wymaganej ptaca i uzyskuja wyzsze stawki od depo-
zytéw na rynku miedzybankowym, a efekt ten jest szczegdlnie silny w przypadku okreséw diuzszych
niz 30 dni. Utozsamia si¢ to z wigkszym popytem na finansowanie o dtuzszym okresie do terminu zapa-
dalnosci i nizsza podaza finansowania krétkoterminowego (do 30 dni). Banki zwigkszaja limity pozwa-
lajace im na pozyskanie finansowania krétkoterminowego, jednoczesnie redukujac limity kredytéw
0 okresie dtuzszym niz 30 dni, ktérych gotowe s3 udzieli¢ innym bankom. Badanie dowiodto jednocze-
$nie, ze banki nim objete w wigkszym stopniu korzystaja ze stabilnych Zrédet finansowania, niz miato
to miejsce przed wprowadzeniem DLCR. Wyniki badani Bonnera i Eijffingera w pewnym stopniu po-
krywaja sie z wnioskami Bindseila i Lamoota (2011). Wspomniani autorzy twierdzg, iz wprowadzenie
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normy LCR zmniejszylo zainteresowanie bankdw pozyskiwaniem finansowania i udzielaniem pozyczek
na rynku miedzybankowym, co wynika z potrzeby utrzymywania relatywnie wyzszych zasobéw ptyn-
nych aktywéw w zwiazku z przyjeciem zatozenia wysokiego wspdtczynnika ich wycofania. Oddziatuje
to na spadek podazy srodkéw na rynku miedzybankowym i wzrost ceny finansowania. Rynek ten sta-
je si¢ coraz mniej ptynny, co negatywnie wptywa na biezace zarzadzanie ptynnoscia przez banki oraz
mozliwosci ksztattowania poprzez polityke pieni¢zna stawki EONIA. Uogdlniajac t¢ kwestie, mozna
stwierdzi¢, ze banki centralne oddziatujace za pomoca operacji otwartego rynku na stopy rynku mie-
dzybankowego, estymujac oczekiwane efekty swojej ingerencji, musza uwzglednia¢ mniejszq ptynnosé
oraz skale obrotu na rynku migdzybankowym. Z tym wnioskiem koresponduje konkluzja sformutowa-
na przez Schmitza (2013), ktory badajac polityke pieni¢zng w strefie euro, stwierdza, iz w wyniku wpro-
wadzenia normy LCR rynek niezabezpieczonych pozyczek migdzybankowych moze sta¢ si¢ bardziej po-
datny na szoki ptynnosciowe. Cetina i Gleason (2015) wskazuja na rozbieznosci pomiedzy definicja LCR
zaproponowang przez Bazylejski Komitet ds. Nadzoru Bankowego (okreslanego jako iloraz sumy wazo-
nych ptynnych aktywéw oraz sumy wazonych wyptywéw netto w ciggu najblizszych 30 dni, przy czym:
(i) w kalkulacji wyptywdéw netto wptywy uwzglednia si¢ do poziomu 75% wydatkéw, (ii) im wyzsza
plynnos¢ danej kategorii aktywow w liczniku wskaZnika, tym wyzsza waga oraz (iii) im wigksze praw-
dopodobieristwo wycofania §rodkéw, tym wyzsza waga pozycji w mianowniku (por. np. Niedzidtka
2012, s. 38-39), oraz odpowiednikiem tego wskaZnika obowiazujacym w Stanach Zjednoczonych. Roz-
nica ta polega w gtéwnej mierze na zastosowanym w Stanach Zjednoczonych ograniczeniu mozliwosci
pozornej dywersyfikacji portfela wskutek wykorzystania operacji repo lub reverse repo (co mozliwe jest
z kolei w przypadku przyjecia nieskorygowanej definicji bazylejskiej). Autorzy zwracaja uwage na po-
tencjalny arbitraz regulacyjny, polegajacy na budowie zasobu HQLA poprzez operacje repo z EBC (za-
miana aktywdw, ktére nie s3 kwalifikowane do zasobu HQLA, na koszyk 1 HQLA w postaci rezerw
banku centralnego), i ewentualne tego konsekwencje w postaci wzrostu skali finansowania bankéw
komercyjnych w banku centralnym. Bech i Keister (2013) koncentrujg swoja analiz¢ na wptywie wpro-
wadzenia LCR na popyt ze strony bankéw na ptynne aktywa i skutki zmiany tego zapotrzebowania
z perspektywy realizacji celéw bankéw centralnych. Oddziatywanie LCR na polityke pieniezna zalezy
od ptynnosci sektora bankowego - jesli banki dysponuja ptynnymi aktywami w duzej ilosci, wprowa-
dzenie LCR nie ma wptywu na poziom stép procentowych na rynku migdzybankowym. Jesli banki
odznaczaja si¢ niedoborem HQLA, wptyw ten moze by¢ istotny. Wyniki badan Becha i Keistera wska-
zuja takze na to, iz wprowadzenie LCR oddziatuje réwniez na skutecznos$¢ operacji otwartego rynku,
ale duzo zalezy od skali tych operacji oraz ich struktury. Bezwarunkowy zakup aktywéw HQLA przez
bank centralny zmienia wysokos$¢ stopy overnight i wywotuje wzrost nachylenia krétkiego korica krzy-
wej dochodowosci, podczas gdy zakup aktywow, ktére nie mieszczg si¢ w definicji HQLA, nie wywotu-
je zmian stopy overnight i skutkuje sptaszczeniem krzywej dochodowosci. Schmitz i Hesse (2014) doszli
do wniosku, ze wbrew obawom wprowadzenie LCR nie spowodowato redukcji akcji kredytowej, ograni-
czenia finansowania matych i srednich przedsi¢biorstw oraz redukcji skali finansowania handlu. Ban-
ki przystosowaty si¢ do nowej normy poprzez zwigkszenie zasobu HQLA oraz ograniczenie depozytéw
uznanych za niestabilne (korzystajac chetniej z depozytéw o okresie co najmniej 30-dniowym). Powyz-
sze potwierdzaja wyniki pézniejszych badan przeprowadzonych przez Banerjee i Mio (2015). Autorzy
ci przeanalizowali skutki wprowadzenia zaostrzonych norm ptynnosci w brytyjskim sektorze banko-
wym (tzw. ILG, czyli Individual Liquidity Guidance, bedacym odpowiednikiem LCR). Brytyjskie ban-
ki w wyniku wejscia w zycie ILG nie ograniczyty akcji kredytowej (nie zmniejszyty skali dziatalnosci),
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ale dokonaty zmiany struktur strony aktywnej (wzrost udziatu HQLA kosztem redukcji udzielonych po-
zyczek migedzybankowych) i pasywnej (wzrost udziatu stabilnych depozytéw korporacyjnych kosztem
depozytéw rynku miedzybankowego). W wyniku wprowadzenia ILG nie wzrosto oprocentowanie kre-
dytéw ani tez nie zostala zahamowana akcja kredytowa skierowana do podmiotéw niefinansowych.

Réwniez Hoerova i in. (2018), stosujac strukturalne modele makroekonomiczno-finansowe oraz
model 3D (Mendicino i in. 2018), dochodza do wniosku, ze implementacja wskaznikéw LCR oraz NSFR
przyniesie relatywnie niskie w stosunku do norm adekwatnosci kapitatowej koszty w postaci ogranicze-
nia akgji kredytowej (zgodnie z modelem 3D oczekiwany spadek o 0,8%) oraz obnizenia si¢ PKB (ocze-
kiwany spadek o 0,1 pkt proc.). Zblizone wnioski wyciagaja Schmitz i Hesse (2014), ktérzy positkujac sie
danymi z raportu EBA, uwazaja, ze skutek wdrozenia LCR dla tempa wzrostu gospodarczego bedzie
minimalny (od 3 do 5 punktéw bazowych nizsze tempo wzrostu) i wynika¢ bedzie z nieco wyzszego
kosztu kredytu (o okoto 7 punktéw bazowych). Réwniez wptyw na efektywnos¢ bankéw nie powinien
by¢ znaczacy (spadek ROA o okoto 0,02 pkt proc., cho¢ w przypadku bankéw czerpiacych istotne ko-
rzysci z transformacji terminéw wptyw ten moze okaza¢ si¢ wigkszy). Badanie wptywu wprowadzenia
wymogow kapitatowych oraz ptynnosciowych na polska gospodarke przeprowadzit réwniez Wdowiriski
(2016, s. 187-253). Stosujac model panelowy oraz makroekonomiczny, doszedt do konkluzji, iz reakcja
bankdéw komercyjnych w Polsce na nowe wymogi nie bedzie znaczaca, a ostateczny wptyw na gospo-
darke bedzie umiarkowany (obnizenie tempa wzrostu PKB o 0,16 pkt proc. oraz wzrost stopy bezrobo-
cia 0 0,28 pkt proc.).

O ile wprowadzenie wskaZznika dZwigni finansowej powinno przyczynic si¢ do redukeji prawdopo-
dobieristwa upadtosci bankdw, o tyle wdrozenie ilosciowych norm ptynnosci powinno ograniczy¢ ryzy-
ko nagtego wzrostu zapotrzebowania bankéw na wsparcie ptynnosciowe (szacuje si¢, ze gdyby normy
ilociowe zostaty wprowadzone przed globalnym kryzysem finansowym, kwota srodkéw publicznych
przeznaczona na wsparcie europejskich bankéw obnizytaby si¢ nawet o okoto 25%), ale nie ma jedno-
czesnie podstaw do zwolnienia banku centralnego z jego roli kredytodawcy ostatniej instancji. Elimi-
nacja instytucji kredytodawcy ostatniej instancji wymagataby zatem zaostrzenia norm LCR i NSFR
(Hoerova i in. 2018, s. 4 oraz 35).

Analizujac problem optymalizacji struktury ptynnych aktywéw (HQLA), Ihrig i in. (2018) w opar-
ciu o dane z rynku amerykariskiego dochodza do wniosku, iz struktura HQLA zalezna jest od to-
lerancji banku na ryzyko stopy procentowej (jesli poziom tolerancji jest wysoki, popyt na rezerwy
banku centralnego bedzie relatywnie niski) oraz stosowanego modelu biznesowego, determinujace-
go udziat aktywdéw HQLA o podwyzszonej zmiennosci i sposéb zarzadzania tymi aktywami. Z kolei
Covas i Driscoll (2014) koncentruja sie wokdét problemu ewentualnej substytucji kredytéw bankowych
pltynnych aktywami o niskim ryzyku (HQLA). Wyniki przeprowadzonych przez nich badan wskazuja,
ze wprowadzenie LCR w dtugim okresie moze skutkowac redukcja portfeli kredytowych o prawie 3%,
produkgji o 0,3%, zas konsumpcji o 0,1%. Jednocze$nie upatruja w LCR narzedzia, ktére mozna wyko-
rzystywa¢ w celu tagodzenia faz cyklu koniunkturalnego (np. liberalizacja w okresie dekoniunktury).
Covas i Driscoll dowiedli takze, ze wzrost popytu na aktywa, ktére mozna wiaczy¢ do zasobu HQLA,
nie powinien skutkowac¢ istotnym spadkiem ich rentownosci. Makroekonomiczne skutki wprowadzenia
LCR s3 tym mniejsze, im wigksza jest podaz aktywéw HQLA. Wyzej wymienieni autorzy zwracajg tez
uwage na potrzebe przeprowadzenia dodatkowych badan zwigzanych z nieintencjonalnym wptywem
norm plynnosci na inne normy ilosciowe objete pakietem Basel IIT (w tym w szczegdlnosci wymogi ka-
pitatowe). Postuluja taczne badanie wptywu wprowadzenia zaostrzonych norm kapitatowych oraz norm
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plynnosciowych na oprocentowanie kredytéw, rentownos¢ papieréw dtuznych tworzacych zaséb HQLA,
wolumen kredytéw bankowych, produkcje i konsumpcje i takie badania przeprowadzaja. Do korzysci
wynikajacych z wprowadzenia LCR zaliczaja nizsze wymogi kapitatowe, wyzszy rating i zwiazane z tym
nizsze koszty finansowania, nizsza podatnos¢ na szoki zwigzane z niestabilnoscig Zrédet finansowania
oraz mniejsza wrazliwos$¢ na szoki w zwiazku ze zwigkszona zdolnoscia do pozyskania finansowania
z banku centralnego. Bazujac na rezultatach QIS (Quantitative Impact Study), Birn, Dietsch i Durant
(2016) dochodza do wniosku, iz w wyniku wprowadzenia LCR w latach 2011-2014 mediana wzrostu za-
sobu HQLA wyniosta 25%, podczas gdy wzrost innych aktywéw niz HQLA byt zdecydowanie wolniej-
szy (jedynie 1,4%). Redukcji ulegt réwniez udziat odptywédw depozytéw detalicznych i korporacyjnych
w stosunku do sumy depozytéw. Zaobserwowano tez, iz banki z wigksza baza depozytowa i nizszy-
mi wagami ryzyka odznaczaja si¢ wyzszym tempem akcji kredytowej. Zdaniem wyzej wymienionych
autoréow w kontekscie stabilnosci finansowej regulacje ptynnosciowe i kapitatowe uzupeiniaja si¢. Zwia-
zek pomiedzy rentownoscig a pltynnoscia banku wydaje si¢ by¢ jednoznaczny — zwigkszenie ptynno-
$ci powoduje spadek rentownosci i odwrotnie - zmniejszenie ptynnosci generuje wzrost rentownosci.
Dlatego wymagany wzrost ptynnych aktywow powinien powodowa¢ utrate korzysci z alternatywnych
inwestycji. Wykazanie odwrotnej (ujemnej) zaleznosci pomiedzy ptynnoscia a rentownoscia jest mozli-
we, ale przy podjeciu dodatkowego ryzyka (Romanowska, Kowalik 2016, s. 244). Pojawia si¢ pytanie, czy
i w jaki sposéb w ostatnich latach implementacja zaleceni Bazylei III w zakresie norm ptynnosci i finan-
sowania bankéw wptywa na rentownos¢ bankéw komercyjnych. W jednym z pierwszych opracowan na
temat Bordeleau oraz Graham (2010) analizie poddali duze banki amerykariskie i kanadyjskie. Bada-
nie wykazato, ze relatywnie wyzsza rentownoscia odznaczajg si¢ banki posiadajace pewien minimal-
ny poziom ptynnych aktywdw, aczkolwiek wykroczenie poza okreslony putap HQLA przynosi spadek
rentownosci. Waznym wnioskiem jest takze stwierdzenie, iz uzyskane wyniki zaleza od modelu bizne-
sowego banku oraz kondycji gospodarki, jak réwniez konkluzja wskazujaca, iz cena za wyzsza odpor-
nos¢ na szoki ptynnosciowe jest nizsza rentownos¢ prowadzonej dziatalnosci. Mozna zatem stwierdzic,
iz wymogi ptynnosciowe po przekroczeniu okreslonej granicy powoduja nieefektywno$¢ dziatalnosci
bankowej i nie moga by¢ traktowane jako jej stymulanty (Marcinkowska 2016, s. 103).

Diamond i He (2014) zaproponowali model, w ktérym badaja problem struktury zobowigzan krét-
koterminowych i dtugoterminowych w bilansie banku. Z kolei Huberman i Repullo (2013) opracowali
model umozliwiajacy weryfikacjg, w jaki sposob struktura zadtuzenia o réznym terminie zapadalnosci
wplywa na motywacje¢ do podejmowania przez bank ryzyka. W literaturze przedmiotu mozna znalez¢é
liczne badania empiryczne, wskazujace krétkoterminowe finansowanie i problem niedopasowania ter-
minéw zapadalnosci jako gtéwne przyczyny swiatowego kryzysu finansowego w latach 2007-2009, co
mialo réwniez przetozenie na rentownos¢ sektora bankowego (Brunnermeier 2009; Diamond, Rajan
2009; Hellwig 2009; Wei, Gong, Wu 2017, s. 229).

Wsrdd czynnikéw wptywajacych na rentownos¢ bankéw w 27 krajach Unii Europejskiej Petria,
Capraru oraz Thnatov (2015) wskazali ryzyko ptynnosci, mierzone stosunkiem kredytéw do depozytéw
klientowskich. Wzrost wskaznika, oznaczajacy mniejsze wykorzystanie depozytéw w kreacji akcji kre-
dytowej, prowadzi do pogorszenia rentownosci (mierzonej za pomoca ROAA oraz ROAE).

Dalej w swych wnioskach idzie Konig (2015), ktdry opierajac si¢ na modelu Rocheta-Vivesa, za-
uwaza, ze zwigkszenie udziatu ptynnych aktywdéw oraz stabilnych Zrddet finansowania skutkuje spad-
kiem rentownosci i posrednio wptywa negatywnie na proces budowy kapitatu, a wigc dazenie do wy-
pelnienia norm ptynnosci bedzie okupione spowolnieniem tempa osiggania wymogéw kapitatowych.
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Problem skutkéw wprowadzenia ilosciowych norm ptynnosci dla rentownosci (mierzonej za pomoca
wskaznikdw ROAA, ROAE oraz NIM) bankdw ze strefy euro (podzielonych na trzy grupy wedtug kry-
terium ich wielkosci) oraz dla zmiennosci cen wyemitowanych przez nich akcji badat takze Flotyriski
(2017a). Autor 6w, koncentrujac si¢ wytacznie na oddziatywaniu normy NSFR i bazujac na danych
bilansowych bankdéw za lata 2004-2014, reprezentujacych tacznie okoto 69% sumy bilansowej sektora
w strefie euro, doszedt do wniosku, iz istnieje pozytywna i statystycznie istotna zalezno$¢ pomiedzy
wysokoscig NSFR oraz rentownoscia, jak rowniez rosngca wartos¢ NSFR wplywa negatywnie na po-
ziom zmiennosci cen akcji badanych bankdéw.

W oparciu o dane czterech najwiekszych bankéw w Polsce Wéjcik-Mazur (2017) okreslita zaleznosé
pomiedzy generowang marzg (rentownoscig), petniaca role¢ zmiennej niezaleznej, oraz strukturalnym
poziomem ptynnosci odzwierciedlonym za pomoca miar ptynnosci (poziom ptynnych aktywéw oraz
wskazniki: kredyty/depozyty, kredyty/suma bilansowa, aktywa ptynne/suma bilansowa, udziat finan-
sowania pozyskiwanego z rynku mi¢dzybankowego). Badania wykazaty, ze zaréwno rosnacy udziat
kredytdw, jak i aktywow ptynnych w aktywach ogétem wptywa na wzrost generowanej marzy, co ozna-
cza, ze stopa zwrotu z aktywow przewyzsza koszty zwiazane z finansowaniem dziatalnosci bankéw
(nawet aktywow, ktére mozna zaliczy¢ do HQLA).

Z kolei Mashamba (2018) w oparciu o probe 40 bankéw zlokalizowanych w 11 krajach zalicza-
nych do emerging markets zbadat wptyw wprowadzenia ilosciowych norm ptynnosci (LCR oraz
NSFR) na rentowno$¢ wspomnianych bankéw. Wbrew oczekiwaniom uzyskany wynik wskazat na
wzrost rentownosci, co autor ttumaczy tym, iz juz na dtugo przed wprowadzeniem standardéw
ptynnosciowych banki na badanych rynkach stosowaty si¢ do zasad zarzadzania ptynnoscia, kté-
re przyniosty nowe regulacje, wigc samo ich wprowadzenie pozostato bez negatywnego wptywu
na osiagane rezultaty.

3. Charakterystyka danych i zakres badania

W opracowaniu zweryfikowano poziom rentownosci bankéw komercyjnych na tle ich ptynnosci
w wybranych krajach europejskich, wykorzystujac szereg wskaznikéw bilansowych. Badanie zostato
przeprowadzone na indywidualnych danych rocznych bankéw komercyjnych, natomiast ich Zrédtem
byta baza Thomson Reuters Eikon. Badanie zostato wykonane na danych z 23 krajow europejskich:
(i) 11 krajéw Europy Zachodniej - Austrii, Belgii, Finlandii, Francji, Danii, Niemiec, Holandii, Irlan-
dii, Szwajcarii, Szwecji, Wielkiej Brytanii, Wioch, (ii) 12 pozostatych krajéw, w tym z Europy Srod-
kowo-Wschodniej oraz potudnia Europy - Bulgarii, Czech, Hiszpanii, Estonii, Litwy, Eotwy, Polski,
Portugalii, Rumunii, Stowenii, Stowacji i Wegier. Wybor préby byt determinowany dostepnoscia od-
powiednich szeregéw czasowych. Okres analizy obejmowat 17 lat (2000-2016), co pozwolito na ujecie
procyklicznego charakteru ptynnosci sektora bankowego. W poréwnaniu z wczesniej przeprowadza-
nymi badaniami ukierunkowanymi na ocen¢ wptywu wprowadzenia norm ptynnosci (np. Flotyriski
2017a) niniejsza analize wyréznia miedzy innymi: (i) uwzglednienie w jednym modelu zmiennych
replikujacych obie normy plynnosci, czyli LCR oraz NSFR, (ii) rozszerzenie okna czasowego anali-
zy, (iii) uwzglednienie zaréwno krajéw nalezacych do strefy euro, jak i tych, ktére do niej nie nale-
73, (iv) podziat okresu badania na 2 podokresy: przed- i pokryzysowy, (v) geograficzny podziat pré-
by, (vi) wykorzystanie bazy Thomson Reuters Eikon, (vii) indywidualna konstrukcja wskaznikéw
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replikujacych LCR oraz NSFR, (viii) zastosowanie metody najmniejszych kwadratéw dla rocznych
danych panelowych oraz (ix) przyjecie ROA jako zmiennej zalezne;j.

4. Wskazniki poddane badaniu na tle norm ptynnosci rekomendowanych
przez Bazylejski Komitet ds. Nadzoru Bankowego

Diagnoza postawiona po wybuchu globalnego kryzysu finansowego wskazywata na utrate ptynnosci
jako jedna z przyczyn upadtosci bankéw. Zidentyfikowano dwa giéwne powody problemdéw ptynno-
$ciowych, dla ktérych antidotum ma by¢ przestrzeganie opisanych miedzy innymi przez Zygierewicza
(2016, s. 76-92) oraz w dalszej czesci artykutu wskaznikéw LCR oraz NSFR (Iwanicz-Drozdowska 2017,
s. 60):

- brak wystarczajacego zasobu ptynnych aktywdw, aby sprosta¢ wyptatom depozytéw w sytuacjach
awaryjnych,

- niedopasowanie strukturalne aktywow i pasywéw wyrazajace sie w finansowaniu dtugotermino-
wych nieptynnych aktywdéw krétkoterminowymi niestabilnymi Zrédtami finansowania.

Konsekwencje btedéw w procesie zarzadzania ptynnoscia, wynikajace miedzy innymi ze wskaza-
nych powyzej przyczyn, opisuje Nowak (2017, s. 233-238). Aby ograniczy¢ ryzyko systemowe, wynikajg-
ce z problemdw ptynnosciowych poszczegdlnych bankdéw, Bazylejski Komitet ds. Nadzoru Bankowego
podjat réwnolegle dziatania na rzecz implementacji obligatoryjnych wskaZnikéw ptynnosci krétkoter-
minowej i dtugoterminowej oraz na rzecz wdrozenia precyzyjnie podzielonych na etapy i ustrukturyzo-
wanych wedtug okreslonych algorytméw proceséw zarzadzania ptynnoscia. Proces taki, ze zdefiniowa-
nym horyzontem czasowym, narzedziami pomiaru oraz limitami, powinien by¢ wbudowany w szerszy
proces, ktérym jest ALM (Stopczyriski 2016, s. 426—436).

4.1. Wskaznik plynnosci krotkoterminowej LCR

Celem wprowadzenia wskaZnika ptynnosci krétkoterminowej LCR byta zmiana struktur bilanséw in-
stytucji kredytowych, aby podmioty te mogly przetrwa¢ bez wsparcia ze strony banku centralnego
30-dniowy okres napi¢¢ rynkowych, identyfikowany z jednoczesng presja na wyptyw depozytéw i zna-
€zaco ograniczonymi mozliwosciami zastapienia tych srodkéw finansowaniem pochodzacym z rynku
miedzybankowego. Wspomniany okres napiec nalezy wigza¢ ze scenariuszem zblizonym swoja charak-
terystyka do sekwencji zdarzen obserwowanych podczas kryzysu subprime i tzw. credit crunch. Obej-
muje on miedzy innymi obnizenie ratingu banku o 3 klasy, wycofanie czesci depozytdéw detalicznych,
utrate zdolnosci do pozyskania srodkéw na hurtowym rynku finansowym, ograniczenie mozliwosci
pozyskania zabezpieczonego aktywami terminowego finansowania o charakterze terminowym oraz
konieczno$¢ wsparcia ptynnosciowego innych podmiotéw ze wzgledéw reputacyjnych (mimo braku zo-
bowiazan kontraktowych w tym zakresie lub powigzan kapitatowych skutkujacych konsolidacja spra-
wozdari finansowych)!. Ogélna definicja LCR jest nastepujaca: (1)

1 Dotyczy to np. spétek powotanych do zycia w celu obstugi programéw sekurytyzacyjnych. Szerzej kwestie tego rodzaju
ryzyka, okreslanego jako step-in risk, opisano miedzy innymi w BCBS (2017b, s. 6).
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HOLA

LCR=
NCO M

gdzie:
HQLA - ptynne aktywa wysokiej jakosci (high quality liquid assets),
NCO - wyplywy netto w ciagu najblizszych 30 dni (net cash outflows over a 30-day time period).

Docelowo LCR ma przyjmowac réwne co najmniej 100%, co jest dos¢ logiczne, gdyz instytucja kre-
dytowa powinna dysponowac takim zasobem ptynnych aktywoéw, aby w wyniku ich sprzedazy mdc
pokry¢ wszystkie wymagalne w danym okresie zobowigzania. Skala transformacji terminéw w sekto-
rze bankowym, determinowana wymiernymi korzysciami wynikajacymi z réznic pomigdzy ceng pie-
niadza pozyczanego na dtuzsze okresy i oprocentowaniem pozyczek overnight oraz wysoka ptynnoscia
sektora bankowego, okazala si¢ na tyle istotna, iz spelnienie normy LCR na poziomie co najmniej 100%
okazato sie niemozliwe w krétkim okresie. Z tego powodu zdecydowano si¢ na systematyczne podno-
szenie wymogu (por. tabela 1).

Tabela 1
Harmonogram wdrazania wymogu LCR

od...
1.01.2015 r. 1.01.2016 1. 1.01.2017 1. 1.01.2018 .  1.01.2019r.
Minimalna 60% 70% 80% 90% 100%

wartos¢ LCR

Zrédto: BCBS (2013, s. 2).

Kalkulacja LCR polega na wyznaczeniu $rednich wazonych wartosci HQLA oraz NCO, przy czym:

- im bardziej ptynny rodzaj aktywow, tym wyzsza waga (HQLA),

- im bardziej stabilny rodzaj pasywow, tym nizsza waga (NCO).

W ramach zasobu HQLA poszczegélne klasy aktywdéw réznia si¢ wzgledem siebie ptynnoscia.
Aby ograniczy¢ ryzyko zbudowania HQLA wytacznie z wprawdzie akceptowalnych aktywodw, ale
o relatywnie niskiej ptynnosci, oraz réwniez po to, aby zdywersyfikowa¢ portfel HQLA, zdecydowa-
no si¢ na podziat HQLA na 3 koszyki, rézniace si¢ ptynnoscia, ustalajac jednoczesnie maksymalny
udziat okreslonego koszyka w portfelu (im bardziej ptynna klasa aktywoéw, tym wyzszy dopuszczal-
ny putap); por. tabela 2.
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Tabela 2
Ogodlna struktura HQLA

Srodki pieniezne, papiery dtuzne wyemitowane

Poziom 1 . .
(do 100% HQLA) przez podmioty rzagdowe i samorzadowe
0 Z Z€TOW3 waga ryzyka*
Poziom 2A (do 40% HQLA)
\_Nilr(;i‘c/\;: ;)lazrrinznnosa Papiery dtuzne emitowane przez podmioty rzadowe
< 10%: DIz 'Elgwane i samorzadowe z 20-procentowa waga ryzyka¥, listy
21 S—O,r(l))ceflJtow m zastawne oraz obligacje korporacyjne (niefinansowe)
wskal;nikiem kgrek ty z ratingiem nie gorszym niz AA-
wartosci rynkowej
Poziom 2
(do 40% .
HQLA) Instrumenty (enptowane Wskaznik Maksymalna
przez podmioty . z
. korekty zmiennosc¢
niefinansowe)
i 0,
Poziom 2B (do 15% HQLA) RMBS 25% 20%
Obligacje korporacyjne 0 o
(rating od BBB- do A+) >0% 20%
Akcje 50% 40%

* Zgodnie z zasadami opisanymi w BCBS (2004, s. 27-59).

Zrédto: opracowanie wlasne.

Wsrdd szczegbdlnych wymogdéw jakosciowych stawianych aktywom HQLA wymienic¢ nalezy:
- zachowanie wysokiej ptynnosci nawet w okresie napig¢ ptynnosciowych,

- akceptowalnos¢ jako zabezpieczenie finansowania udzielonego przez bank centralny,

- oczekiwany niski poziom dyskonta w przypadku podjecia proby ich sprzedazy,

- niski poziom ryzyka kredytowego, rynkowego oraz prawnego,

- denominowanie w wymienialnej walucie,

- prosty i powszechnie akceptowany sposéb wyceny,

- niski poziom skorelowania z aktywami o podwyzszonym ryzyku,

- notowanie na uznanych i transparentnych gietdach,

- szybka dostepno$¢ z punktu widzenia banku estymujacego HQLA (brak ryzyka transferu),
- brak obcigzen (zabezpieczeri ustanowionych na tych aktywach),

- uprzednie poddanie cyklicznym testom konwersji na srodki pieni¢zne,

- wysoki stopieri dywersyfikacji portfela HQLAZ2.

2 Wymdg dywersyfikacji nie dotyczy obligacji skarbowych, co wobec przeksztatcenia sie kryzysu subprime w kryzys
sovereign wzbudza pewne watpliwosci — kwestie te oraz wptyw zmiany wag dla ekspozycji typu sovereign na spektrum
instrumentéw, ktére moga by¢ zaliczone do koszyka 1 HQLA, zostaly zaadresowane w dokumencie konsultacyjnym
BCBS (20174, s. 25 oraz 32).
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W okresie napie¢ pltynnosciowych moga pojawic¢ sie problemy z wypetieniem normy LCR.
Sytuacja taka jest dopuszczalna, jednak wymaga wnikliwej analizy przyczyn, wsréd ktorych wymie-
ni¢ nalezy:

- wyprzedaz aktywdw tworzacych HQLA,

- sprzedaz zasobu HQLA z wyzszym od planowanego dyskontem,

- wycofanie depozytéw w stopniu wyzszym od oczekiwanego,

- ciggnienie finansowania dotychczas funkcjonujacego w formule warunkowe;.

Konstrukcja wskaznika LCR sprzyja bankom funkcjonujacym w systemie finansowym zblizonym
do wzorca anglosaskiego, gdzie przedsigbiorstwa pozyskuja znaczaca czg$¢ finansowania zewnetrznego
poprzez emisje papieréw wartosciowych, notowanych nastepnie na ptynnych rynkach regulowanych.
Wziawszy pod uwage potencjalne problemy w zakresie dostepnosci aktywéw HQLA, Bazylejski Komitet
ds. Nadzoru Bankowego dopuscit wdrozenie tzw. wariantu ALA (alternative liquidity approach), obejmu-
jacego nastepujace opcje uzupetnienia HQLA (zakres zastosowania ww. opcji podlega akceptacji przez
instytucje nadzorcza w danym kraju):

Opcja 1 — wilaczenie finansowania udzielonego przez bank centralny (dodatkowa linia, poza
standardowymi operacjami),

Opcja 2 — wlaczenie aktywow wyrazonych w innych walutach, ale spetniajacych wymogi HQLA
(z zastosowaniem 8-procentowego wskaznika korekty na pokrycie ryzyka rynkowego),

Opcja 3 - zwigkszenie udziatu poziomu 2A w HQLA, ale kosztem podniesienia wskaZnika korekty
z 15% do 20% dla tej czgsci poziomu 2, ktory wykracza poza 40% HQLA.

Licznik wskaznika LCR obejmuje wydatki netto (NCO), czyli réznice miedzy oczekiwanymi wydat-
kami w 30-dniowym okresie napie¢ (kontraktowymi i uwazanymi za wysoce prawdopodobne, w tym
pozabilansowe) i oczekiwanymi wptywami w tym czasie. Kalkulacja LCR zaktada konserwatywnie, ze
faczne oczekiwane wptywy ujmowane sg do wysokosci 75% wydatkéw.

4.2. Wskaznik ptynnosci dlugoterminowej (NSFR)

Wskaznik NSFR, ktéry z minimalna wartoscia 100% ma by¢ przestrzegany od 2018 r., definiowany jest
W nastepujacy sposob (BCBS 2014):

AASF
RASF Q)

gdzie:

AASF - dostgpna kwota stabilnych Zrédet finansowania (available amount of stable funding),

RASF - suma pozycji wymagajacych pokrycia stabilnymi Zrodtami finansowania (required amount
of stable funding).

Podobnie jak w przypadku LCR wszystkie pozycje bilansu banku podlegaja wazeniu. Licznik
wskaznika NSFR tworza pasywa — im bardziej sg stabilne, tym wigksza przypisuje sie im wagg.
W mianowniku z kolei wystepuja aktywa — w im wigkszym stopniu dany rodzaj aktywéw wyma-
ga pokrycia stabilnymi Zrédtami finansowania (jest mniej ptynny), tym wyzsza waga. NSFR ma na
celu ograniczenie skali transformacji terminéw, aby dtugoterminowe i wlasciwie niewypowiadalne
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kredyty nie byly finansowane krétkoterminowymi (nawet jednodniowymi) depozytami miedzyban-
kowymi. NSFR ma takze za zadanie ograniczy¢ zaleznos¢ wielu instytucji kredytowych od hurtowe-
go rynku pienieznego.

4.3. Wskazniki rentownosci oraz ptynnosci przyjete w badaniu

W analizie wykorzystano nast¢pujace wskazniki bilansowe:

- wskaznik rentownosci aktywow ROA, , w banku n w czasie ¢,

- wskaznik ptynnosci: gotéwka plus ptynne papiery wartosciowe w stosunku do przyjetych depozy-
tow (z wylaczeniem rachunkoéw na zadanie) CASH_DEPOSITS, , w banku n w czasie ¢ (wskaznik ilustru-
je zdolno$¢ banku do regulowania wymagalnych zobowigzan z wykorzystaniem ptynnych aktywdw,
pelniac zblizong funkcje informacyjng w stosunku do LCR),

- wskaznik ptynnosci: udzielone kredyty netto w stosunku do aktywow LOAN_TA, , w banku n
w czasie t (wskaZnik ilustruje stopieri pokrycia aktywoéw wszystkimi Zrédtami finansowania, pehiac
zblizong funkcje informacyjng w stosunku do NSFR),

- wskaZnik ptynnosci: udzielone kredyty netto w stosunku do przyjetych depozytéw i kapitatu wia-
snego LOAN_STABLE, , w banku n w czasie t (wskaznik ilustruje stopieni pokrycia aktywéw wszystki-
mi stabilnymi Zrédtami finansowania, petiac zblizong funkcje informacyjng w stosunku do NSFR),

- wskaznik ptynnosci: udzielone kredyty netto w stosunku do przyjetych depozytéw LOAN_
DEPOSITS,,, w banku n w czasie t (wskaznik ilustruje stopieri pokrycia aktywow stabilnymi zewngtrzny-
mi 7rédlami finansowania (depozytami), petigc zblizong funkcje informacyjng w stosunku do NSFR).

Statystyka opisowa przyjetych wskaznikoéw dla calej préby badawczej zostata zaprezentowana
w tabeli 3.

Tabela 3
Statystyka opisowa wskaznikéw bilansowych dla 27 krajéw europejskich w latach 2000-2016

Wskaznik ob];ii'z\:v):cji Srednia sg(:f(ilzﬁdegxe Min Max
ROA 1811 0,01 0,02 -0,38 0,31
CASH_DEPOSITS 2061 0,64 0,84 0,02 11,62
LOAN_TA 1891 0,67 0,16 0,09 1,53
LOAN_STABLE 1851 1,21 0,49 0,17 6,28
LOAN_DEPOSITS 1890 1,43 0,97 0,20 24,53

Oznaczenia:

ROA - $rednia roczna warto$¢ wskaznika ROA dla catej préby badawczej,

LOAN_STABLE - srednia roczna wartos¢ wskaznika udzielonych kredytow netto w stosunku do przyjetych depozytéw
i kapitatu wiasnego dla catej préby badawczej,

LOAN_DEPOSITS - $rednia roczna wartos¢ wskaznika udzielonych kredytéw netto w stosunku do przyjetych depozytéw
dla catej préby badawczej,

CASH_DEPOSITS - gotéwka plus ptynne papiery wartosciowe w stosunku do przyjetych depozytéw,

LOAN_TA - udzielone kredyty netto w stosunku do aktywdw.

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych bilansowych bankéw.
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Zaprezentowane dane pokazaly, ze najbardziej stabilnym wskaZnikiem okazat si¢ ROA, przyj-
mujac wartos¢ 0,01, natomiast najwiekszym odchyleniem standardowym cechowat si¢ wskaznik
LOAN_DEPOSITS (0,97) oraz CASH_DEPOSITS (0,84).

Tabela 4
Srednia warto$¢ wskaznikéw bilansowych w poszczegdlnych latach okresu 1998-2016

Rok ROA CASH_DEPOSITS LOAN_TA LOAN_STABLE LOAN_DEPOSITS EQUITY_TA

2000 0,015 0,51 0,69 1,42 1,62 0,059
2001 0,012 0,52 0,69 1,36 1,59 0,058
2002 0,010 0,55 0,69 1,34 1,61 0,060
2003 0,012 0,57 0,69 1,28 1,54 0,064
2004 0,013 0,54 0,68 1,25 1,43 0,065
2005 0,015 0,71 0,66 1,26 1,50 0,066
2006 0,017 0,72 0,67 1,28 1,53 0,067
2007 0,018 0,74 0,68 1,29 1,57 0,069
2008 0,014 0,74 0,68 1,30 1,53 0,064
2009 0,005 0,66 0,67 1,19 1,39 0,072
2010 0,009 0,74 0,66 1,22 1,43 0,074
2011 0,005 0,84 0,66 1,23 1,68 0,072
2012 0,007 0,72 0,65 1,13 1,31 0,074
2013 0,009 0,63 0,65 1,08 1,26 0,083
2014 0,008 0,66 0,64 1,06 1,24 0,083
2015 0,009 0,60 0,65 1,04 1,23 0,084
2016 0,008 0,60 0,64 0,96 1,12 0,084
Oznaczenia:

ROA - srednia roczna warto$¢ wskaZznika ROA dla catej proby badawczej,

LOAN_STABLE - $rednia roczna warto$¢ wskaznika udzielonych kredytéw netto w stosunku do przyjetych depozytéw
i kapitatu wlasnego dla catej proby badawczej,

LOAN_DEPOSITS - $rednia roczna wartos$¢ wskaznika udzielonych kredytéw netto w stosunku do przyjetych depozytéw
dla catej proby badawczej,

EQUITY_TA - wskaznik kapitatéw wtasnych do aktywdéw banku.

CASH_DEPOSITS - gotéwka plus ptynne papiery wartosciowe w stosunku do przyjetych depozytéw,

LOAN_TA - udzielone kredyty netto w stosunku do aktywdéw.

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych bilansowych bankéw.

Z kolei w tabeli 4 rzeczone wskazniki zostaly zaprezentowane w ujeciu Srednim dla poszczegdl-
nych lat analizy. Ten rodzaj badania pozwolit odczyta¢ zmiany, jakie nastgpity w ptynnosci i rentow-
nosci bankéw europejskich. Wskaznik CASH_DEPOSITS informuje o zdolnosci banku do regulowania
zobowigzan wobec deponentéw. Im wyzsza wartos¢ wskaznika, tym wigksza ptynnos¢ banku. War-
tos$¢ tego wskaznika sukcesywnie rosta w latach 2000-2011, osiagajac najwyzszy sredni poziom 0,84
w 2011 1., po czym nastgpuje istotny spadek o 35% w 2016 . W roku 2011 zanotowano réwniez najnizsza
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warto$¢ wskaznika ROA (5%), co potwierdzito teorie bankowg, ze zwigkszenie ptynnosci powoduje spa-
dek rentownosci. Od okresu kryzysu 2007-2008 mozna zaobserwowac spadajacy udziat udzielonych kre-
dytéw w sumie aktywéw bankéw LOAN_TA, co oznacza sytuacje korzystna z punktu widzenia ptynno-
$ci banku, jednak pokazuje rowniez sklonnos¢ banku do ograniczania inwestycji kredytowych w miejsce
ptynnych aktywoéw. Im nizsza warto$¢ tego wskaZnika, tym wyzsza ptynnos$¢ banku. W ostatnim roku
analizy wartos$¢ tego wskaznika przyjeta warto$¢ najnizsza 0,64. Z kolei wskazniki LOAN_STABLE
i LOAN_DEPOSITS, informujace o poziomie wykorzystania stabilnych funduszy banku do finanso-
wania kredytow, od czasu ostatniego kryzysu finansowego wykazuja tendencje znizkowa. Im niz-
sza warto$¢ tych wskaznikéw, tym wyzsza ptynno$¢ banku. W 2016 r. wskazniki LOAN_STABLE
i LOAN_DEPOSITS przyjety odpowiednio wartosci najnizsze w skali podjetej analizy i wyniosty 0,97 i 1,12.

Graficznie zalezno$¢ pomiedzy ptynnoscia bankéw a ich rentownoscia zostata zaprezentowana na
wykresie 1.

Wykres 1
Rentowno$¢ bankéw komercyjnych w Europie na tle ich ptynnosci w latach 1998-2016

0,020 L 1,8
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LOAN_STABLE (waskie stupki)

Oznaczenia:

ROA - $§rednia roczna wartos$¢ wskaznika ROA dla catej proby badawczej,

LOAN_STABLE - $rednia roczna wartos¢ wskaznika udzielonych kredytéw netto w stosunku do przyjetych depozytéw
i kapitatu wtasnego dla catej proby badawczej,

LOAN_DEPOSITS - srednia roczna warto$¢ wskaznika udzielonych kredytéw netto w stosunku do przyjetych depozytéw
dla catej préby badawcze;j.

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych bilansowych bankéw.

Analiza graficzna pokazata, ze banki komercyjne w Europie udzielajg coraz mniej kredytéw w sto-
sunku do przyjmowanych depozytéw (LOAN_DEPOSITS), ale réwniez w stosunku do przyjetych depo-
zytow i kapitatu wiasnego (LOAN_STABLE). W ostatnich 4 latach analizy (tj. 2014-2016) obydwa wskaz-
niki przyjety najnizsza historyczna wartos¢. Sytuacja taka nie pozostaje bez znaczenia dla rentownosci
bankdéw, co mozna zauwazy¢ na wartosciach wskaZznika ROA, pozostajacego ponizej Sredniej dla catego
okresu analizy (Srednia ROA w latach 1998-2016 wyniosta 0,01).
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5. Model i wyniki badania

Weryfikacje zaleznosci rentownosci od struktury ptynnosci i finansowania bankéw komercyjnych
wykonano za pomocg metody najmniejszych kwadratéw dla rocznych danych panelowych w okresie
2000-2016. Wybor metody byt podyktowany obecnoscia danych czasowo-przestrzennych i niepelnym
zbilansowaniem panelu. W tego typu przypadkach literatura wspdtczesna sugeruje réwniez stosowa-
nie metod opartych na uogdlnionej metodzie momentéw (Greene 2002; Roodman 2006) oraz meto-
dy zmiennych instrumentalnych. Wybdr metody najmniejszych kwadratéw zostat podjety ze wzgledu
na jej uniwersalnos¢, relatywna tatwos¢ w zastosowaniu i brak koniecznosci przyjmowania zbyt wielu
zatozen. Jednakze zostal poprzedzony testami warunkéw koniecznych do jej zastosowania, w tym te-
stem na normalnos$¢ reszt, oraz poprawnosci formy funkcyjnej modelu. Warunki te zostaty spetnione.
Obserwacje przeprowadzono na podstawie danych ze 107 najwigkszych bankéw komercyjnych w Euro-
pie, ktérych akcje sa w obrocie publicznym.
Podstawowa wersja modelu wykorzystanego w badaniu zostata przedstawiona réwnaniem (3):

ROA, = B, + B,CASH_DEPOSITS, + B,LOAN _TA, + B,LOAN_STABLE,  +

+ B,LOAN_DEPOSITS, .+ B,TIME_DUMMY,  +¢,, ®

W badaniu wykorzystano nastepujace wskazniki bilansowe:

- wskaznik rentownosci aktywow ROA, w banku n w czasie t,

- wskaznik ptynnosci: gotéwka plus ptynne papiery wartosciowe w stosunku do przyjetych
depozytéw CASH_DEPOSITS |, w banku n w czasie t,

- wskaznik ptynnosci: udzielone kredyty netto w stosunku do aktywow LOAN_TA, , w banku n
W czasie t,

- wskaznik ptynnosci: udzielone kredyty netto w stosunku do przyjetych depozytéw i kapitatu
wlasnego LOAN_STABLEH’t w banku n w czasie t,

- wskaznik ptynnosci: udzielone kredyty netto w stosunku do przyjetych depozytéw
LOAN_DEPOSITS, | w banku n w czasie t,

- TIME_DUMMYH,t - Zmienna czasowa,

- ¢, . — sktadnik losowy.

Wyniki estymacji badajacej zaleznos¢ pomiedzy rentownoscia i ptynnoscia bankéw komercyj-
nych w Europie w podziale na okres przed i po kryzysie finansowym 2007-2008 zostaty zaprezen-
towane w tabeli 5. Szacunki modelu dla catej préby badawczej zostaly wykonane w modelu 1, dla
okresu przed kryzysem finansowym 2007-2008 w modelu 2, dla okresu po kryzysie finansowym
2007-2008 w modelu 3.
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Tabela 5
Zaleznos¢ rentownosci i ptynnosci bankéw komercyjnych w Europie w podziale na okres przed i po kryzysie
finansowym 2007-2008

Zmienna zaleina

. ROA (model 1) ROA (model 2) ROA (model 3)
Zmienne
niezaleine cala przed kryzysem po Kkryzysie
préba 2007-2008 2007-2008
b/t b/t b/t
-0,000 -0,001 0,005
CASH_DEPOSITS (0,42) (1,06) 1,57)
0,013** 0,011** 0,037**
LOAN_TA (2,46) 2,57) 2,41)
-0,008*** -0,006** -0,048***
LOAN_STABLE @71) (2.49) (3.80)
0,004** 0,003*** 0,031%**
LOAN_DEPOSITS @,51) 3,27 (3,87)
-0,000 -0,001 0,005
CONSTANT 0,42) (1,06) (1,57)
Liczba obserwacji 1541 695 676
Liczba bankéw 107 86 107
R? 0,039 0,143 0,152
Oznaczenia:

CASH_DEPOSITS - gotéwka plus ptynne papiery wartosciowe w stosunku do przyjetych depozytéw,
LOAN_TA - udzielone kredyty netto w stosunku do aktywoéw,

LOAN_STABLE - udzielone kredyty netto w stosunku do przyjetych depozytéw i kapitalu wtasnego,
LOAN_DEPOSITS - udzielone kredyty netto w stosunku do przyjetych depozytéw,

b/t — wspétczynnik regresji /statystyka t;

poziomy istotnosci ***(p < 0,01), **(p < 0,05), *(p < 0,10).

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych bilansowych bankéw.

Szacunki modeli pokazuja, ze rentowno$¢ bankdw jest pozytywnie i istotnie statystycznie uzalez-
niona od prowadzonej polityki kredytowej. Nalezy doda¢, ze zalezno$¢ ta rosnie w okresie po kryzy-
sie 2007-2008 [LOAN_TA + 0,037] w poréwnaniu z szacunkami dla calej proby badawczej [LOAN_TA
+ 0,013]. Nalezy zauwazy¢, ze mimo niewielkiej sity zaleznosci pomiedzy weryfikowanymi zmiennymi
zostaje ona wielokrotnie zwigkszona w okresie pokryzysowym (model 3, proba badawcza 2009-2016),
co moze swiadczy¢ o procyklicznosci badanego zjawiska oraz zagrozeniach dla stabilnosci sektora ban-
kowego w sytuacjach kryzysowych i koniecznosci obserwowania wskazanych zaleznosci przez orga-
ny nadzorcze. Wzrost poziomu wykorzystania stabilnych funduszy bankéw do finansowania kredy-
tow wplywa negatywnie na rentownos¢ bankéw w okresie przed kryzysem [LOAN_STABLE -0,006],
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a w okresie po kryzysie zaleznos¢ jest wigksza [LOAN_STABLE -0,048]. Sugeruje to, ze wzrost stabilno-
$ci finansowania bankéw w postaci kapitatéw wiasnych przektada si¢ na spadek ich rentownosci. Zalez-
nos¢ ta jest silniejsza w okresie bezposrednio po kryzysie finansowym 2007-2008, gdzie straty na portfe-
Iu kredytowym spowodowaty koniecznos$¢ utworzenia rezerw, uzupelienia kapitatléw wilasnych, a tym
samym spadek rentownosci. Niewatpliwie istotnym czynnikiem zaistniatej sytuacji byto spowolnienie
w gospodarce realnej krajow europejskich. Z kolei wzrost wskaznika udzielone kredyty netto w stosun-
ku do przyjetych depozytéw generuje niewielki wzrost rentownosci przed kryzysem [LOAN_DEPOSITS
+0,003] i po kryzysie [LOAN_DEPOSITS +0,03], co potwierdza zasade, ze spadek plynnosci aktywdéw
w postaci udzielonych kredytéw generuje wzrost rentownosci bankdéw.

Tabela 6
Zalezno$¢ rentownosci i ptynnosci bankéw komercyjnych w Europie w latach 1998-2016 w podziale na
podgrupy krajéw
Zmienna zalezna
ROA (Model 1) ROA (Model 4) ROA (Model 5)
Zmienne . kraje Europy
niezalezne ca,l;' kra); dniei Wschodniej
proba Europy Zachodniej i Potudniowej
b/t b/t b/t
CAS SITS -0,000 0,000 -0,002
H_DEPOSIT -0,42) (0,34) (-1,09)
0,013** 0,018%** 0,006
LOAN_TA (2,46) (3,14) (0,67)
-0,008*** -0,028%** -0,007*
LOAN_STABLE @,71) (3,57) (-1,80)
0,004** 0,020%** 0,004**
LOAN_DEPOSITS 2,51) 3,10) 2,24)
-0,000 0,004 0,015%*
CONSTANT (-0,42) (0,87) (2,22)
Liczba obserwacji 1541 794 747
Liczba bankéw 107 52 55
R? 0,039 0,233 0,197
Oznaczenia:

CASH_DEPOSITS - gotéwka plus ptynne papiery wartosciowe w stosunku do przyjetych depozytéw,
LOAN_TA - udzielone kredyty netto w stosunku do aktywoéw,

LOAN_STABLE - udzielone kredyty netto w stosunku do przyjetych depozytéw i kapitalu wtasnego,
LOAN_DEPOSITS - udzielone kredyty netto w stosunku do przyjetych depozytéw,

b/t — wspbtczynnik regresji/statystyka t;

poziomy istotnosci ***(p < 0,01), **(p < 0,05), *(p < 0,10).

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych bilansowych bankéw.
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W kolejnym kroku badania t¢ sama zalezno$¢ zweryfikowano w podziale na podgrupy krajéow
(tabela 6). Szacunki modelu dla catej proby badawczej zostaty wykonane w modelu 1, dla krajow
Europy Zachodniej w modelu 4, dla krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej i Potudniowej w modelu 5.

Wyniki estymacji modeli (4) i (5) potwierdzity ten sam kierunek zaleznosci co dla podzialu
w podgrupach przed i po kryzysie, jednakze mozna zauwazy¢ istotne réznice w sile oddziatywania.
Dla krajéw Europy Zachodniej zalezno$¢ pomigedzy rentownoscia i wskaznikiem udzielanych kredytéw
jest wyraZznie wieksza [LOAN_TA +0,018] w poréwnaniu z szacunkami dla grupy pozostatych krajow
[LOAN_TA +0,006]. Wzrost poziomu wykorzystania stabilnych funduszy bankéw do finansowania kre-
dytéw wptywa negatywnie na rentowno$¢ bankéw — w krajach Europy Zachodniej zaleznos¢ ta jest
czterokrotnie wyzsza [LOAN_STABLE -0,028] niz dla krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej i Potudnio-
wej [LOAN_STABLE -0,007]. Tendencja wigkszej wrazliwosci bankéw Europy Zachodniej na zmiany
wskaznika ptynnosci zostata zachowana réwniez w przypadku LOAN_DEPOSITS.

6. Podsumowanie

Implementacja iloSciowych norm ptynnosci rekomendowanych przez Bazylejski Komitet ds. Nadzo-
ru Bankowego implikuje pytanie o konsekwencje zobligowania bankéw do utrzymywania wigkszego
udziatu ptynnych aktywoéw oraz stabilnych Zrédet finansowania w strukturach ich bilanséw. Ceng za
wywolana wyzej wymienionymi zmianami poprawe ptynnosci (wieksza odpornos¢ na zaburzenia do-
stepnosci Zrédet finansowania dziatalnosci bankowej) moze by¢ miedzy innymi pogorszenie si¢ ren-
townosci i jej skutek w postaci wolniejszego tempa akumulacji funduszy wiasnych. W niniejszym arty-
kule postuzono si¢ wskaznikami ptynnosci replikujacymi LCR i NSFR, wskaZnikiem rentownosci ROA
oraz indywidualnymi danymi rocznymi 107 najwiekszych, notowanych na rynkach regulowanych, ban-
kéw komercyjnych z 23 krajow europejskich z lat 2000-2016. Osiggniete wyniki wskazuja, iz rentow-
nos$¢ bankdw jest pozytywnie i istotnie statystycznie uzalezniona od prowadzonej polityki kredytowej.
Nalezy zauwazy¢, ze mimo niewielkiej sity zaleznosci pomigdzy weryfikowanymi zmiennymi przybie-
ra ona na znaczeniu w okresie po kryzysie 2007-2008, co moze swiadczy¢ o procyklicznosci badanego
zjawiska, zagrozeniach dla stabilnosci sektora bankowego w sytuacjach kryzysowych, a w konsekwencji
0 koniecznosci obserwowania wskazanych zaleznosci przez organy nadzorcze. Wzrost poziomu wyko-
rzystania stabilnych funduszy bankéw do finansowania kredytéw wptywa negatywnie na rentownos¢
bankdéw i w okresie po kryzysie zalezno$c ta jest silniejsza. Jednoczes$nie wzrost wskaznika udzielonych
kredytéw netto w stosunku do przyjetych depozytéw skutkuje niewielkim wzrostem rentownosci przed
kryzysem i po kryzysie. Dla krajow Europy Zachodniej zaleznos¢ pomiedzy rentownoscig i wskazni-
kiem udzielanych kredytéw jest wyraZnie silniejsza w poréwnaniu z szacunkami dla grupy pozosta-
tych krajéw, co moze $wiadczy¢ o wiekszym znaczeniu sektora bankowego w finansowaniu gospodarki
realnej. Z kolei zwigkszenie wykorzystania stabilnych funduszy bankdéw jako Zrddta finansowania ak-
¢ji kredytowej wptywa negatywnie na rentownos¢ bankéw — w krajach Europy Zachodniej zaleznos¢
ta jest czterokrotnie wyzsza niz dla krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej i Potudniowej. Ta zaleznos¢
moze by¢ spowodowana stratami na portfelu kredytowym, ktdre przyczynity si¢ do koniecznosci utwo-
rzenia rezerw i uzupetnienia kapitatéw wtasnych. Sformutowane wnioski stanowia uzupetnienie do-
tychczasowej literatury przedmiotu w zakresie zasadnosci zastosowania ilosciowych norm ptynnosci
w sektorze bankowym oraz kreuja kolejne pytania badawcze, zwigzane z ewentualnymi skutkami wy-
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petniania przez banki tych norm dla ich wyptacalnosci, gdyz pogorszenie rentownosci oznacza nizsze
tempo akumulacji kapitatu wiasnego. Z kolei nizsze tempo akumulacji kapitatu moze sta¢ si¢ czynni-
kiem hamujacym akcje kredytowa. Efekty te moga si¢ zatem na siebie naktada¢ (koniecznos¢ zwigksze-
nia udzialu w bilansie ptynnych aktywdéw kosztem nizszej rentownosci moze skutkowac potencjalnym
obnizeniem tempa akcji kredytowej).
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Profitability of commercial banks and their liquidity in the
context of implementation of quantitative liquidity standards
recommended by the Basel Committee on Banking Supervision

Abstract

The implementation of Basel Il recommendations in the field of bank’s liquidity and financing standards
aims to reduce the risk of banking sector instability and probability of financial crises. Meeting the
requirements of CRD IV/CRR regulation should help to reduce the mismatch between maturities
of banks’ assets and liabilities. It will force changes in the structure of their assets and sources of
financing. Paper aims to verify the changes in the structure of the balance sheet of commercial banks
in terms of liquidity and financing sources and their impact on the profitability of banks in European
countries in the years 2000-2016. This period will allow the identification of changes that took place
in the period before and after the financial crisis 2007-2008. In addition, the study was carried out by
subgroups of countries with different geographical locations. Analysis has shown that the profitability
of European banks is positively and significantly dependent on its credit policy. In turn, the increase in
liquidity has negative effects. This tendency intensifies after the 2007-2008 crisis and is more important
in the countries of Western Europe.

Keywords: banking, liquidity, profitability, Basel I1I






