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ZASTOSOWANIE MODELU PANELOWEGO DO BADANIA
NADWY ZEK KAPITALOWYCH W BANKACH KOMERCYJNYCH
W POLSCE

Streszczenie: Dane panelowe to zestaw danych przekrojowo-czastowy
W opracowaniu zastosowano model panelowy do badaamavyek kapitatowych

w bankach komercyjnych w Polsce. Nadkg kapitalowa zostata zdefiniowana
jako r&nica pomedzy wspotczynnikiem wyptacaldoi banku a wymaganym
wspotczynnikiem wyptacalrici podzielona przez wymagany wspotczynnik wypta-
calngci. Zauwaono, ze na wielké¢ nadwyki kapitatowej Wp+ywa4 nasgpujace
czynniki: poziom nadw;kl kapitatowej w poprzednim okresie, aptona stopa
wzrostu PKB, bigaca i op&niona stopa zwrotu z kapitalu oraz stopa przyrostu
kapitatu Wlasnego.

Stowa kluczowe:model panelowy, nadviia kapitatowa, banki komercyjne.
WSTEP

Banki @ zobowhzane do utrzymywania wspoéiczynnika wyptacalrip
definiowanego jako stosunek kapitatbw wiasnych dektywadéw wazonych
ryzykiem, na okréonym prawem poziomie — co najmniej 15% w pierwszyku
dziatalngci banku, 12% w drugim i 8% w kolejnych latach. dtzas¢ bankéw
wykazuje jednak wspoétczynnik wyplacaktd powyzej obowhzujacych
minimalnych wymogdw, co oznaczze utrzymug one pewne nadwki kapitatu.
Przyczyny utrzymywania przez banki #gzego ni wymagany wspotczynnika
wyptacalndci mog by¢ rézne. Najczsciej wymieniane g jednak nasipujace:

e uwzgkdnianie cyklicznéci gospodarki w planowaniu finansowym:
utrzymywanie nadwiki kapitalu mae mi&€ na celu pokrycie
nieobstugiwanych terminowo kredytow, ktérych udzietrasta w
sytuacji kryzysu gospodarczego [Richardson i in. 0®0
utrzymywane nadwiki kapitaltowe mog tez mie¢ na celu
wykorzystywanie potencjalnych okazji inwestycyjny&tore czsciej
wyskepuja w okresie przyspieszonego wzrostu gospodarczego
[Lindquist 2003],

* utrzymywanie wkszych nadwygek wspotczynnika wyptacalgoi
przez mniejsze banki; dziatalfto mniejszych bankéw jest mniej
zdywersyfikowana, a zatem bardziej namaa na ryzyko [Richardson
i in. 2000]; mniejsze banki nie magdiczy¢é na pomoc pastwa
zgodnie z hipotegtoo big to fail [Lindquist 2003].
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Celem pracy jest wskazanie czynnikdw wplyaegich na wysok&
utrzymywanych nadwiek kapitatowych w bankach komercyjnych notowanyah n
Warszawskiej Gieldzie Papierow Wattoowych. Badanie przeprowadzono
w oparciu o dane kwartalne z okresu od ptar 1995r. do kaca 2003 r.,
pochodzce z 12 bankoéw gieldowych (po #hgikach podano oznaczenia, ktére
wykorzystano w modelu):

* Bank Handlowy w Warszawie S.A. — BH,

« ING BankSlaski S.A. — ING,

» Bank Przemystowo-Handlowy PBK S.A. — BPH,

* BRE Bank S.A. — BRE,

e Bank Millennium S.A. — MILL,

» Bank Polska Kasa Opieki S.A. — PEKAO,

* NORDEA BANK POLSKA S.A. — NORD,

» Kredyt Bank S.A. — KB,

« Bank OchronySrodowiska S.A. — BOS,

* FORTIS BANK POLSKA S.A. - FOR,

» DZ BANK Polska S.A. — DZB,

» Deutsche Bank PBC S.A. — DBPBC.

Wykorzystane dane mgjcharakter przekrojowo-czasowy, dlatego zbu-
dowano model panelowy. Ponieivav badanym okresie nowe banki trafialy na
GPW, wykorzystane danea sniekompletne (stanowitzw. niezrownowzony
panel, ang. unbalanced panel). W badaniu wykoragstalane zawarte
w sprawozdaniach kwartalnych bankéw (SAB-Q), ugamsianych publicznie za
posrednictwem Komisji Papieréw Wagciowych i Gield oraz dane finansowe
zamieszczone w serwisie internetowym www.parkigh.cé#oniewa w analizo-
wanym okresie wiele z badanych bankéw bylmombnych w struktury grup
kapitatowych, w celu zapewnienia ¢dizyokresowej porownywaldoi poszcze-
golnych wielkdci wykorzystano dane nieskonsolidowane.

ZMIENNE UWZGLEDNIONE W BADANIU

Do okraglenia postaci analitycznej modelu posino sé modelem
stworzonym przez J. Ayuso, D. Pérez i J. Saurinaatznych danych panelowych
dotycacych bankéw w Hiszpanii w latach 1986-2000 [Ayusaini 2002],
rozwinigtym przez K. Lindquist i zastosowanym dla kwartalmy danych
panelowych dotycgcych bankéw w Norwegii w okresie od czwartego kadart
1995 r. do czwartego kwartatu 2001 r. [Lindquis©2D

W wyzej wspomnianych pracach dotycych adekwatnixi kapitatowej
w bankach Hiszpanii i Norwegii szacoveanielkoscia jest bufor kapitatowy, czyli
nadwyka ponad wymagania nadzorcze utrzymywanego przeki Heapitatu.
W pracach tych bufor kapitalowy zostat zdefiniowajako nadwyka kapitatu
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ponad aktywa wane ryzykiem. Kiedy jednak w catym analizowanym eske
obowiazuje wymag kapitatowy ok&bony przez minimalny poziom wspotczynnika
wyptacalndci, bufor kapitalowy mge by okreslony jako ré&nica pomgdzy
rzeczywistym a wymaganym wspotczynnikiem wyptacétngpodzielona przez
wymagany wspétczynnik wyptacalé. Taka definicja bufora kapitatowego
zostala te przyjeta do oszacowania w przedstawionym w opracowanidehoo
(zmiennaBUF).

W pracy Ayuso i in. wysolk& nadwyki kapitatowej w danym banku
w danym okresie uzataiona zostata od wysoka tej nadwyki w poprzednim
okresie, stopy zwrotu z kapitalu wlasnego, udziatedytéw nieobstugiwanych
terminowo w kredytach ogotem udzielonych przez hatépy wzrostu PKB oraz
dwoch zmiennych zero-jedynkowych przyjreych wartéé 1 odpowiednio dla
bankéw zaliczanych do najwszego i najriszego decyla. W pracy Lindquist
wysokas¢ nadwyzki kapitatowej uzaleniono od nadwsyki kapitatowej w poprzed-
nim okresie, kosztu pozyskiwania dodatkowego kapipazez bank, miary ryzyka
kredytowego ponoszonego przez bank, miary nadzankdwego zdefiniowanego
jako liczba inspekcji w miejscu odbytych przez vdachadzorcze, stopy wzrostu
PKB, miary wielkdci aktywow banku, miary zabezpieczenia aktywow
obcigzonych ryzykiem, trendu i trzech kwartalnych zmiecimgero-jedynkowych.

Konstruupc model przygto, ze na wysoké& nadwyek kapitatowych
wplywaja czynniki wyodebnione przez Ayuso i Lindquist, przy czym pomtoi
zmienne niemdiwe do uzyskania na podstawie sprawazflnansowych bankow,
a mianowicie: miag hadzoru bankowego i miaryzyka ponoszonego przez bank.
Dodatkowo rozszerzono listpotencjalnych zmiennych oBjaiajacych o zmiany
wielkosci kapitatow wtasnych, wynikage gtownie z fuzji i prze oraz o kraj
pochodzenia wigiciela wigkszaci udziatdw banku (kapitat krajowy lub
zagraniczny). Jako potencjalne zmienne @bggace przygto nasgpujace:

Realna stopa wzrostu PKB (zmier®BKB). Kierunek wptywu tej zmiennej
na wysoké¢ wspétczynnika wyptacalrigi nie jest jednoznacznie okteny.

Miara wielkasci aktywdw; pocatkowo wykorzystano wartg aktywdw
banku (w min zt) w cenach statych z 2000 r., jalavezgkdna miarg wielkosci
banku (zmienn#B). Oczekiwano ujemnej zalrosci pomiedzy wielkascia banku
a wielkdcia bufora kapitalowego. Poniewajednak szeregAB okazat st
niestacjonarny (jako jedyny z uwzdhionych w badaniu) przgfo dwie zmienne
zero-jedynkowe reprezenfige wielkégé banku: zmieng SMA przyjmupca
wartas¢ 1, kiedy warté¢ aktywow banku nie przekracza 0,5% aktywdw sektora
bankowego i zmiemn BIG, przyjmupca wartas¢ 1, kiedy warté¢ aktywow
przekracza 5% aktywow sektora.

Koszt pozyskania kapitatu zewtrznego mierzony rentowloia kapitatu
wlasnego ROE. Poniewaw analizowanym okresie zmienialy esiprzepisy
podatkowe [Chmielewski i Krzaiak 2004] do modelu wprowadzono stauvrotu
z kapitatu wkasnego brutto definiowafako stosunek zysku brutto do kapitatow
wiasnych banku (zmiennROEB). Oczekuje si dodatniej zalenosci pomigdzy
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rentowndcia banku a wysokitia utrzymywanej nadwiki kapitatu, przy
zalazeniu, ze wraz ze wzrostem kosztu pozyskiwania kapitatuneeenego banki
beda dazyly do utrzymywania wyszych rezerw kapitalowych na wypadek
pojawienia s} nieoczekiwanych okazji inwestycyjnych.

Zmiany struktury kapitalowej takie jak fuzje i pjzeia, kxdace czstym
Zjawiskiem w systemie bankowym w Polsce w badanyresie; do modelu
wiaczono dodatkowo zmieanSK zdefiniowarn jako stog przyrostu kapitatu
wiasnego w danym okresie. Przewidujg se przyrosty kapitatu niegola od razu
przekladaty si na wzrost akcji kredytowej, oczekuje sviec dodatniego wptywu
zmiennej SK na wysoké¢ bufora kapitatowego w pierwszym okresie,
wygasagcego w kolejnych.

Poniewa wiele spérod bankéw dziatacych w Polsce jest wlaskaa
podmiotéw zagranicznych prowag¥ch polityke ujednolicania zawglzania
ryzykiem w podlegtych jednostkach, celowe wydajevgprowadzenie dodatkowej
zmiennej reprezentygej kraj pochodzenia posiadaczagkgizaciowego pakietu
udziatéw banku. Dodano zmienKZ przyjmujaca wartas¢ 0, kiedy wikszosé
udziatdw banku pozostaje wkach podmiotu krajowego oraz waitol, kiedy
wigkszas¢ udziatow banku pozostaje wkach podmiotu zagranicznego. Kierunek
zaleznosci taczacej zmieng KZ z iloscia nadwykowego kapitatu utrzymywanego
przez bank jest ex ante trudny do cleaia.

Wysokas¢ nadwyki kapitatowej utrzymywanej przez bank w poprzednim
okresie. Oczekuje size wartg¢ tego parametruebolzie dodatnia i mniejsza od 1.

Ze wzgkdu na wykorzystywanie w modelu danych kwartalnygbrowa-
dzono te trzy zmienne zero-jedynkowe dla drugiego, trzesiggczwartego
kwartatu (odpowiedni®2, Q3 orazQ4).

Jako wygciowy przyjgto model z rozidonymi op&nieniami w postaci:

BUF, =R +a,BUF, _, +a,KB, +a,SPKB_, +a,SMA, +aBIG, +
+a,ROEB, +a,ROEB, _; + ;X +a, X, , +a,,KZ; + (3.1)
+ allKZi,t—l + alZQZ + a12Q3 + a12Q4 + Eit

Przyjete indeksy i oraz t oznacaapdpowiednio bank i okres. Zmienrfa

reprezentuje indywidualny parametr banku wphaggj na wysoké¢ utrzymy-
wanej nadwyki kapitatowej. Pozostale oznaczenia zmiennychygkej.

METODY ESTYMACJI

Do oszacowania parametrow rownania wykorzystano dveaegcia.
W pierwszym zateono ustalone efekty indywidualne (fixed effect -) Farzyjeto
réwnanie w postaci:

yit = ai + Xit IIB + ‘git (4_1)
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W drugim przypadku zafmno, ze wszystkie jednostkiasjednorodne pod
wzgledem cech niegfych w modelu, lecz magych wplyw na zmiennobjasniam
(pooled) i przygto rownanie w postaci:

Yo =By + %' B+ E, 4.2)
W kolejnym kroku dokonano wyboru jednego z dwdéchypmitych wyzej
zalozen w oparciu o test istotdoi parametréw indywidualnych. Postawiono

hipotez zerows, ze w rownaniu (4.1) wszystkie parametoy sa sobie réwne.
Wykorzystano test Walda w postaci:
- _(st-s)va
S IV2
Gdzie S§ [ Sf to sumy kwadratéw reszt dla modeli prawidtowychdiug

(4.3)

hipotezy zerowej Sj) i alternatywnej §). V1 to liczba dodatkowych warunkéw

liniowych nat@onych na model w hipotezie zerowej (w stosunku do
alternatywnej), aV2 to liczba stopni swobody modelu prawidtowego wedtu
hipotezy alternatywnej. Przy prawdzi¥ed hipotezy zerowej statystyka ta ma
rozktad F-Snedecora W1, V2 stopniach swobody [Greene 2003]. Ngl@rzy
tym pamgta¢, ze dla modelu panelowego o K parametrach, w ktorym
analizowanych jest N jednostek przez T okresowbbczstopni swobody wynosi

N [T =N - K -1 dla modelu ze staloraz N [T — N — K dla modelu bez stalej.

Po wybraniu jednej z form réwnania (pooled lub fixeffect) dokonano
eliminacji zmiennych statystycznie nieistotnych ykarzystaniem metody regresiji
krokowej wstecz.

Poniewa op&niona zmienna endogeniczna jest adabna do zestawu
regresoréw, do oszacowania rowineegresji wykorzystano podwGgjnmetoa
najmniejszych kwadratéw i metedzmiennych instrumentalnych. Pozwala to na
unikniccie obcizenia estymatora w modelu panelowym, w ktérym wysje
zaleznos¢ pomiedzy zmienm objaniajaca a skladnikiem losowym [Witkowski
2004], pod warunkienze zmienna przya jako instrumentduazie nieskorelowana
ze sktadnikiem losowym. W opracowaniu pkdgj ze dla opénionej zmiennej
egzogenicznej instrumentenedzie kolejne opinienie tej zmiennej. Pozostate
zmienne same mady¢ dla siebie instrumentami.

WYNIKI ESTYMACJI

Oszacowano réwnanie (3.1) zaklagapocatkowo, ze banki g jednorodne
pod wzgkdem ponoszonego ryzyka — model w postaci (4.1). skimye
oszacowania parametréw, ety standardowe i prawdopodoh#wo, ze oszaco-
wana warté¢ parametru wynosi zero zostaty przedstawione wiitdbe
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Tabela 1. Wyniki estymacji modelu (3.1) przy zapiu, ze banki § jednorodne pod
wzgledem cech nie gtych w modelu

Zmienna objasniajaca | Wspotczynnik | Btad standardowy | p-value
R 0,040 0,085 0,640
BUF; 11 0,873 0,030 0,000
SPKB 0,005 0,021 0,795
SPKB.; -0,036 0,021 0,091
SMA; 0,089 0,055 0,011
BIG; -0,020 0,054 0,712
ROEB; 1,111 0,129 0,000
ROER 1 0,361 0,154 0,020
SKi 0,680 0,090 0,000
SK; 11 -0,193 0,095 0,044
KZi -0,303 0,131 0,021
KZi 11 0,324 0,131 0,014
Q2 0,173 0,061 0,005
Q3 0,048 0,061 0,435
Q4 0,133 0,060 0,028

Zrodto: Obliczenia wtasne na podstawie danych zeavgpzda kwartalnych bankow
(SAB-Q) udostpnianych publicznie za geednictwem KPWiIG.

Powyzszy model wyjania 80% zmiennci nadwyzek kapitatowych
utrzymywanych przez banki. Wspoétczynnik determind®f wynosi 0,806, a sko-
rygowany wspotczynnik determinacji 0,798. W modeblym nieistotny
statystycznie dla poziomu istow 5% okazat s wplyw nasgpujacych
zmiennych na wysokd bufora kapitalowego: stopy wzrostu PKB i dpibnej
stopy wzrostu PKB, zmiennych charakteryzyich wielkgé banku — SK i BIG
oraz kwartalnej zmiennej zero-jedynkowej dotasj trzeciego kwartatu. Wargé
statystyki Durbina-Watsona wynosi 2,081, éwiadczy o braku autokorelacii
pierwszego rgdu [Welfe 1995]. Suma kwadratow reszt wynosi 55,42.

Przed przysipieniem do usuwania z modelu zmiennych statystgczni
nieistotnych oszacowano ten sam model zaki@dap banki rénia sic miedzy
solm poziomem ponoszonego ryzyka — wzor (4.2). Uzyskaseacowania
przedstawiono w tabeli 2.
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Tabela 2. Wyniki estymacji modelu (3.1) przy zadpiu,ze banki rGnia sie pod wzgédem
cech nie ujtych w modelu

Zmienna objasniajaca | Wspélczynnik | Bhd standardowy | p-value
R 0,036 0,099 0,719
BUF; 11 0,789 0,047 0,000
SPKB 0,019 0,021 0,380
SPKB.; -0,044 0,021 0,041
SMA; 0,220 0,121 0,070
BIG; -0,098 0,082 0,231
ROEB; 1,105 0,128 0,000
ROEB, 1 0,449 0,157 0,005
SKj 0,677 0,090 0,000
SKi 11 -0,132 0,097 0,174
KZ -0,271 0,132 0,040
KZ; 11 0,381 0,133 0,004
Q2 0,166 0,061 0,007
Q3 0,047 0,060 0,434
Q4 0,125 0,059 0,035

Oszacowania efektow indywidualnych (wiegkoR dla poszczegolnych bankow:

BH BOS BPH BRE DBPBC| DZB
0,164 0,169 0,049 -0,049 -0,073 -0,238
FOR ING KB MILL |[NORD PEKAO
-0,110 -0,022 -0,017 -0,026 0,125 0,048

Zrodio: Jak w tabeli 1.

Model ten wyjdnia ponad 80% zmiendo nadwyek kapitatowych

utrzymywanych przez banki. Wspétczynnik determind€f wynosi 0,819, a sko-
rygowany wspotczynnik determinacji 0,805. Wattstatystyki Durbina-Watsona
wynosi 2,010 (nie wysgpuje autokorelacja pierwszego edu). W modelu

z ustalonymi efektami indywidualnymi dla poziomutoimasci 5% nieistotne
okazaly s¢: stopa wzrostu PKB w higcym okresie, zmienne dotygz wielkaci
banku (SMA i BIG), opéniona zmienna SK oraz kwartalna zmienna zero-
jedynkowa dotycgca trzeciego kwartatu. Suma kwadratow reszt wyBths33.

W celu sprawdzenia, czy prawdziwe jest zefte o statéci parametruR

dla poszczegolnych bankoéw przeprowadzono testnigtot efektow indywidu-
alnych. Warté¢ statystyki F (wzoér 4.3) wynosi 2,13, a waddkrytyczna 1,82 dla
poziomu istotnéci 5%. Hipoteza zerowa o sta& efektow indywidualnych dla
poszczegodlnych bankéw powinnacbgdrzucona, prawidtowy jest model z usta-
lonymi efektami indywidualnymi (model z tabeli 2).
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W kolejnym kroku usuwano z modelu z ustalonymi &dek indywi-
dualnymi zmienne nieistotne statystycznie z wykstagiem metody regres;ji
krokowej wstecz. Ostateczpostd modelu zawiera tabela 3.

Tabela 3. Postakoncowa modelu

Zmienna objasniajaca | Wspélczynnik | Bhd standardowy | p-value
R 0,169 0,066 0,011

BUF; 11 0,795 0,044 0,000
SPKB.; -0,033 0,009 0,001
ROEB; 1,108 0,128 0,000

ROEB, 11 0,497 0,146 0,001

SKi 0,679 0,091 0,000
Q2 0,145 0,051 0,005
Q4 0,101 0,050 0,046

Oszacowania efektow indywidualnych (wiegkoR dla poszczegolnych bankow:

BH BOS | BPH | BRE | DBPBC| DZzZB
0,026| 0,079 -0,028-0,129| 0,107 -0,011
FOR | ING KB |[MILL NORD | PEKAO
-0,045| -0,040| -0,078| -0,075| 0,267 -0,084
Zrodio: Jak w tabeli 1.

Powyzszy model wyjénia ponad 80% zmiendo bufora kapitalowego

utrzymywanego przez banki (wspétczynnik determind®j wynosi 0,811, a sko-
rygowany wspoétczynnik determinacji 0,801).

WNIOSKI

Zgodnie z oszacowanym modelem na wysokatrzymywanej przez banki
komercyjne nadwiki kapitatowej wptywag: wysoka¢ tej nadwyki w poprzed-
nim okresie, stopa wzrostu PKB w poprzednim okrdsiezaca i op&niona stopa
zwrotu z kapitatlu wtasnego oraz zmiana wypgeseéa kapitalowego banku i dwie
kwartalne zmienne zero-jedynkowe, odpowiednio dlagkgo i czwartego kwar-
tatu. Istotne okazaty sirdwniez cechy indywidualne bankow.

Uzyskane wartici oszacowa parametrow $ zgodne z oczekiwaniami.
Parametr 0,795 dla opdionej zmiennej objaiajacej $wiadczy o tym,ze wyso-
kos¢ nadwyki kapitatowej w bigacym okresie zaley istotnie od wysokexi tej
nadwyki w poprzednim okresie. Ujemna wagtoparametru przy opdionej
zmiennej SPKBséwiadczy o tym,ze w okresach przyspieszonego wzrostu
gospodarczego banki przeznagzagromadzony wczaiej kapitat na zwjkszanie
akcji kredytowej. Potwierdzone zostatoztspostrzeenie, ze banki wykazuyj
sklonna¢ do utrzymywania wiszego bufora kapitatowego wtedy, kiedyaszy
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jest koszt pozyskiwania dodatkowego kapitawigdczy o tym dodatni parametr
przy zmiennej ROEB dotyazej biezacego i poprzedniego okresu). Przyrost
kapitalu wtasnego nie przekfadee shid razu na zwkszenie akcji kredytowej,
a jedynie zwiksza nadwyke kapitatowa, o czymswiadczy dodatni parametr przy
zmiennej SK. Nieistotne okazaty esiwptyw kraju pochodzenia posiadacza
wiekszaiciowego pakietu udziatdw banku (zmienna KZ) orazliwgs¢ banku
(zmienne SMA i BIG) na wysoko bufora kapitatowego.

Skonstruowany model pozwolit zena uszeregowanie bankéw notowanych
na GPW wedlug nie dfych w modelu cech wplywagych na wysok&
utrzymywanej nadwiki kapitatu, co mena ut@samia z ponoszonym ryzykiem i
umiejgtnoscia zaradzania nim. Wysze ryzyko ponosity BRE Bank S.A. oraz
Bank Polska Kasa Opieki S.A., azsze NORDEA BANK POLSKA S.A.

i Deutsche Bank PBC S.A.
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The Application of Panel Data Model for Buffer Captal Research in
Commercial Banks in Poland

Summary: Panel data is data set that combines cross sediwh time series. In
the study panel data model was applied for bufégital research in commercial
banks in Poland. Buffer capital was defined as fferdince between banks
solvency ratio and required solvency ratio divithgdequired solvency ratio. It has
been stated that following factors influence theoamt of buffer capital: level of
buffer capital in previous period, lagged rate @Rsgrowth, current and lagged
rate of the return on equity and rate of equityitedygrowth.
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