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BANK JAKO INSTYTUCJA
ZAUFANIA PUBLICZNEGO
W SWIETLE NOTOWAN GIELDOWYCH

Wstep

Reaktywowanie w Polsce gospodarki rynkowej wymusito i spowodowato zmiany
W organizacji systemu bankowego. Znaczenie wzmiankowanego sektora dla spraw-
fiego funkcjonowania catej gospodarki, zwlaszcza w sytuacji ograniczenia wptywu
Panstwa na dzialalno$é bank6w, stanowilo przestanke stworzenia rozleghych regu-
lacji normatywnych oraz powotania instytucji, gwarantujacych przestrzeganie tych
form, Decyzje takie wynikaty z koniecznosci zapewnienia sprawnego funkcjonowa-
Mia bank éw, opartego na zaufaniu rynkowym. Zaufanie to powoduje, Ze deponenci
S{dormi sq powierza¢ wskazanym instytucjom swoje §rodki patnicze, w przekona-
My, Ze nie straca one na wartosci, pozostang bezpieczne i dyspozycyjne.

q Liczne normy ostroznosciowe, wyrézniajace sektor bankowy od innych sekto-
oW gospodarki, ograniczaja swobod¢ w dazeniu do jednego z celow banku jako
Przedsigbiorstwa, tj. maksymalizacji zyskéw. Sytuacja taka wymaga traktowania
Przez nadzér bankowy bezpieczenstwa finansowego tych instytucji jako priorytetu,
a“_’OWiem funkcjonowanie bankéw zwigzane jest z utrzymaniem przez nie ptynno-
Sci Platniczej. Zwigkszenie zyskéw nie moze odbywac si¢ kosztem podniesienia
POziomy ryzyka bankowego.

_W Swietle zaprezentowanych probleméw interesujacy wydaje si¢ aspekt aloka-
cYinego postrzegania bankow spotek gieldowych, w poréwnaniu z innymi sp6l-

Ami publicznymi.

Celem artykuhu jest wige przyblizenie pojg¢cia zaufania publicznego do bankow
Oraz jego determinant. Dodatkowo postanowiono zweryfikowac hipoteze badaw-
€23, dotyczacy pozytywnej oceny bankéw w poréwnaniu z innymi spotkami giel-

OWymi przez inwestorow GPW w Warszawie S.A. Poszczeg6lne czgsci opraco-
Wania podporzadkowano wskazanemu celowi.
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1. Pojecie zaufania publicznego do bankow

Pojecie zaufania publicznego wywodzi si¢ z nauk socjologicznych. Oznacza
powszechne zaufanie dla dziatalnosci danego podmiotu ze strony spofeczenstwa.
Zaufanie to nie jest stanem przej$ciowym lecz dlugotrwalym. Nalezy zauwazyc,
ze wskazane okreslenie cho¢ powszechnie stosowane w praktyce nie jest zdefinio-
wane przez polskie ustawodawstwo finansowe!.

W innych definicjach zaufanie jest opisywane jako bardzo delikatny i abstrakcyj-
ny stan umyshu, polegajacy na zaufaniu do drugiej osoby?. Zaufaniem nie powinno
obdarza¢ si¢ z zasady, trzeba bowiem na nie zastuzy¢, wykazujac si¢ przestrzega-
niem okre$lonych, nawet trudnych norm. Jednocze$nie nalezy wspomnie¢, ze bez
zaufania nie mozna osiagna¢ owocnych relacji spotecznych. Wskazane pojgcie cha-
rakteryzowane jest w kategoriach absolutnych, poniewaz nie mozna cieszy¢ si¢ po-
lowicznym zaufaniem. Wzmiankowany stan umystu bardzo trudno osiagna¢, gdyZ
na przeszkodzie stoja naturalne emocje i postawy, tj. obawy, przekonania, niechgc,
a takze zajmowanie réznych szczebli w hierarchii spotecznej?. Z kolei okreslenie
— publiczne — wskazuje, ze zaufanie to dotyczy ogotu spoleczenstwa. Istotne dla
dalszych rozwazan wydaje si¢ stwierdzenie, ze nie dotyczy ono tylko konkretnej
osoby, lecz jest powszechne®.

Sposréd wielu instytucji i urzedow, ktére powinny charakteryzowac si¢ podda-
nym pod rozwage mianem, najliczniejszg grupg stanowia banki, okreslone w prawie
wspdlnotowym jako instytucje kredytowe. Zgodnie z art. 1. pierwszej dyrektywy
bankowej, instytucja kredytowa to przedsigbiorstwo przyjmujace depozyty, podle-
gajace zwrotowi i udzielajace kredytow na wiasny rachunek®. R6znicowana jest ona
z tzw. instytucja finansowa i inwestycyjna, ktore w $wietle dyrektywy wykonuja
czynnosci niezaliczane do podstawowych czynnosci bankowych. Podejscie takie
daje legitymacje do okre$lania jako instytucji kredytowej podmiotow, ktére®:

— wykonujg czynno$ci rdzennie bankowe,

— wykonuja czynnosci bankowe w ramach dzialalnosci podstawowej, a nie

dzialalnosci ubocznej,

— majg charakter instytucji zaufania publicznego,

— wydajg pienigdz elektroniczny.

! Problemy natury semantycznej wystepuja takze w definiowaniu dzialania z najwyzsza
starannoscia, uzywanego w ustawie o obligacjach oraz innych aktach prawnych, dotyczacych
funkcjonowania instytucji finansowych.

2 R. Patterson, Kompendium terminéw bankowych, Business Press, Warszawa 1999,
s. 256.

3 ]. Penc, Leksykon biznesu, Placet, Warszawa 1997, s. 515.

4 J. Tokarski, Slownik wyrazéw obcych, PWN, Warszawa 1980, s. 615.

5 A. Kawulski, Podstawowe regulacje ostroznosciowe dla bankéw, Olympus, Warszawa

1999, s. 8.
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Instytucjami kredytowymi s wigc wszystkie banki operacyjne, a takze nicktore
instytucje parabankowe, wykonujace czynnosci przewidziane dla bank6w.

Polskie ustawodawstwo po nowelizacji ustawy — Prawo bankowe z dnia 23 sierp-

nia 2001 roku’, stworzylo semantyczne zamieszanie wok6t definicji banku. Okre-
Slenie , bank” nie uleglo zmianie, jednak na podstawie dyrektywy Unii Europejskiej
nr 2000/12/WE pojawily si¢ nowe definicje, miedzy innymi ,,instytucji kredyto-
wej”. Odpowiada ona w polskiej legislacji pojeciu banku®.
_ Aktualnie polska jurysdykcja charakteryzuje bank jako osobg prawna, dziata-
J4cq na podstawie ustaw i zezwolen, uprawniajacych do wykonywania czynnosci
bankowych, obcigzajacych ryzykiem Srodki powierzone na zasadzie zwrotnosci.
_Wycksponowano wigc w akcie prawnym zrédto ryzyka funkcjonowania bankow
1 wlagnie z tym faktem nalezy, jak si¢ wydaje, potaczyé konieczno$é stworzenia
Warunkéw dla zaistnienia zaufania publicznego.

Wspélczesna literatura przedmiotu wiaze zaufanie publiczne do banku z jego
funkeja dobra publicznego. Wynika z tego, ze wladze panstwowe zobligowane sg
do traktowania opisywanych instytucji w odmienny sposéb anizeli innych jedno-
Stek gospodarczych, system bankowy bowiem jest dobrem spotecznym. Konse-

Wencja takiego ujecia jest konieczno$¢ ponoszenia kosztow z nim zwigzanych
Przez calg spoleczno$é, poniewaz ryzyko systemowe jest ryzykiem calego spo-
feczenstwa?,

: Obserwacja zycia gospodarczego oraz operacji zawieranych na rynku kapita-
tow pieni¢znych pozwala przypuszczaé, ze zaufanie publiczne do bankéw powin-
no_byé nierozerwalnie zwigzane z odpowiedzialnoscia funkcjonalng i personalng
Opisywanych instytucji. Wynika to z faktu dysponowania przez wyzej wymienio-
N instytucje $rodkami platniczymi powierzonymi przez klientéw na zasadzie per
Procura, celem kreacji zdecentralizowanego pienigdza wkladowego. Mozna na tej
PO.dStawic wnioskowa¢, ze instytucja zaufania jest $ci§le zwigzana z honorowo-
5C13 skladanego podpisu przez strony transakcji kapitatami pieni¢znymi. Podpis
Sl_dadany w umowie kredytowej przez duznika wzmacniany jest systemem zabez-
Pieczen kredytowych, wymaganych przez banki. Natomiast umowa deponowania
STodkéw patniczych jest psychologicznie wspomagana systemowym zabezpiecze-
fiem funkcjonowania bankéw.

(7’ C. Kosikowski, Publiczne prawo bankowe, PWE, Warszawa 1999, s. 55.

Unormowania wprowadzone nowelizacja skladaja si¢ z dwoch czgsci. Pierwsza z nich
OStosowuje prawo bankowe do norm Unii Europejskiej przed uzyskaniem przez Polske czton-
OStwa oraz, uwzgledniaja potrzeby wynikajace z praktyki stosowania ustawy — Prawo bankowe.

Olei druga czeéé zawiera te postanowienia, ktére wehodza w zycie od dnia wlaczenia Polski
0 Unii Europejskiej.
20028 ;( (;l Kosinski, Prawo bankowe, Wydawnictwo WSPiZ im. L. KoZminskiego, Warszawa

4 Bankowogé. Podrecznik akademicki, red. W. L. Jaworski, Z. Zawadzka, Poltext, Warsza-
Wa 2002, s, 203
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Sprawne dzialanie bankéw uzaleznione jest przede wszystkim od ich odbio-
ru ze strony potencjalnych klientéw. Deponenci powierzaja bankom kapitaty pie-
ni¢zne na podstawie przeswiadczenia o utrzymaniu plynnosci platniczej przez te

instytucje!’.

2. Determinanty zaufania publicznego do bankéw

Banki jako instytucje posrednictwa finansowego i jednoczesnie instytucje zaufa-
nia publicznego funkcjonuja w wyjatkowej sytuacji. Z jednej strony podejmuja
ryzykowne decyzje, co stanowi nieodzowny element ich dziatalnosci zarobkowej.
Z drugiej zas zobligowane s3 do bezpiecznego funkcjonowania, ktore to podlega
ocenie nadzorczej. Godzenie tych celéw materializuje si¢ poprzez polityke zarza-
dzania ryzykiem!!.

Na podstawie dotychczas zaprezentowanych pogladéw nie mozna jednoznacz-
nie zdefiniowaé zaufania publicznego do bankow. Wydaje sig, ze takowe powinno
by¢ scharakteryzowane przez rodzaje czynnosci, jakie podejmujg instytucje kon-
trolujace i regulujace dzialalno$¢ bankéw oraz przez te czynnosci, ktére sa w gestii
samych bankow. Przyjecie takiej wyktadni definicji zaufania publicznego umoz-
liwito dokonanie podziatu jego determinant na formy przeciwdzialania desta-
bilizacji systemu bankowego (tabela 1) oraz indywidualne, wiarygodne post¢-
powanie bankéw.

Pierwsza z wymienionych determinant wynika z koniecznosci zabezpieczenia
interesOw klienta i calej gospodarki, przez powolanie specjalnych instytucjonal-
nych rozwiazan, przyczyniajacych si¢ do poprawy bezpieczenstwa funkcjonowa-
nia systemu bankowego. Do najwazniejszych ze wzmiankowanych zabezpieczen
zalicza si¢'%:

— dzialalno$¢ nadzoru bankowego,

— polityke banku centralnego,

— normy ostroznosciowe,

— system ubezpieczenia depozytdw,

— 1instytucje gwarantujace kredyt.

Dzialalno$¢ bankéw podlega szczegbtowym regulacjom prawnym. Instytucje
te zobligowane sa do statego nadzorowania ryzyka zwigzanego z operacjami pie-
ni¢znymi. Dodatkowo banki zobowiazane sg do okresowego wyliczania wskazni-

10" Bankowosé. Podrecznik dla studentéw, red. J. Gluchowski, J. Szambelanczyk, Wydaw-
nictwo WSB, Poznan 1999, s. 425.

' M. Szymanska-Koszyc, R. Jezierski, Zintegrowane zarzqdzanie ryzykiem w banku i fir-
mie, Warszawski Instytut Bankowosci, http://bankowy.wp.pl.
12 W.L. Jaworski, Banki polskie u progu XXI wieku, Poltext, Warszawa 1999, s. 178.




Bank jako instytucja zaufania publicznego w $wietle notowan gietdowych

115

Tabela 1

Formy przeciwdzialania destabilizacji systemu bankowego

Zakres przeciwdzialania

Formy przeciwdzialania

Ramy instytucjonalne

licencjonowanie dziatalnosci bankowej

prawne okre$lenie rodzajéw czynnosci bankowych
ograniczenie mozliwosci faczenia dziatalnos$ci bankowej i in-
westycyjnej

Regulacje i nadzér

okres$lenie minimalnego poziomu kapitatu
normy koncentracji wierzytelnosci
wspolczynnik wyplacalnosci

normy pakietéw akcji banku

normy zaangazowania kapitalowego
limity tzw. kredytéw wewngtrznych
badanie sprawozdan finansowych

Metody ochrony przed
Upadtoscig

zakup czesci aktywow banku przez rzad
taczenie bankéw
pozyczki ze strony systemu ochrony depozytow

Polityka , zbyt duzy, aby
upad”

nacjonalizacja
transakcja zakupu zagrozonego banku przez panstwo

Przeciwdziatanie skutkom
»efektu domina”, w przy-

ubezpieczenie depozytow
transakcje zakupu calego lub czgsci banku, gdy procedura

Padku upadtogci banku taka jest mniej kosztowna od likwidacji instytucji
Oddzia}ywanic banku — oddziatywanie administracyjne
LEentralnego na banki — oddziatywanie rynkowe

Zrodto: Opracowanie whasne.

kow finansowych, ktérych wysokos¢ stanowi odzwierciedlenie biezacej sytuacji

ckonomicznej banku.

Najistotniejsza instytucjonalng forma zabezpieczenia prawidtowego funkcjono-
Wania systemu bankowego jest, jak si¢ wydaje, dzialalno$¢ nadzoru bankowego.
a}?anic to sprawuje ustawowo powotana Komisja Nadzoru Bankowego, ktorej
N3)istotniejsze zadania mozna zamknaé w nastepujacych postulatach'?:
— okresla zasady dzialania bankéw, zapewniajace bezpieczenstwo $rodkow
platniczych zgromadzonych przez ich klientow,
= nadzoruje banki w zakresie przestrzegania ustaw, statutu i innych przepisow
prawa oraz obowigzujacych je norm finansowych,
= dokonuje okresowych ocen stanu ekonomicznego bankow oraz wplywu po-
lityki pieni¢znej, podatkowej i nadzorczej na ich rozwdj.

" Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 roku o Narodowym Banku Polskim, DzU nr 140, poz. 938,

art, 25,
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Komisja posiada szczego6lnie szerokie uprawnienia w stosunku do bankow nie-
przestrzegajacych przepiséw prawa i norm ostroznosciowych oraz takich, ktére sa
zagrozone lub znalazly si¢ w sytuacji bankructwa. Jednym z najistotniejszych kie-
runkéw dzialalno$ci Komisji jest wigc zapobieganie powstawaniu zagrozen w sys-
temie bankowym, wynikajacych z ewentualnych upadtosci bankow.

Dziataniami majacymi zwigkszy¢ zaufanie spoteczenstwa do bankow bylo
wprowadzenie regulacji 1 norm ostrozno$ciowych. Podstawowe regulacje i normy,
ktére musza by¢ spetniane przez bank, a nad ktérych wypeianiem czuwa KNB,
przedstawia tabela 2.

Tabela 2

Podstawowe regulacje i normy ostrozno$ciowe dzialalno$ci bank6w

Rodzaj normy
ostroznosciowej
Normy koncentracji wie- | ograniczaja mozliwosci udzielania przez bank duzych kredytow:
rzytelnosci — suma udzielonych kredytow 1 innych wierzytelnosci w sto-
sunku do podmiotu lub podmiotéw powiazanych ze soba
i ponoszacych wspolne ryzyko nie moze przekroczyé 25%
funduszy wlasnych banku
— suma wierzytelnosci banku, przewyzszajacych 10% funduszy
wlasnych, nie moze przekroczy¢ 800% funduszy wlasnych
— zarzad banku jest zobowiazany zglasza¢ kazdy udzielony
kredyt w wysokosci przekraczajacej 10% funduszy wilasnych

Regulacja ostrozno$ciowa

Wspolczynnik wyplacal- |- bank jest zobowigzany utrzymywaé sume funduszy wiasnych

nosci na poziomie nie nizszym niz 8% aktywow i zobowiazan po-
zabilansowych wazonych ryzykiem

— bank rozpoczynajacy dzialalno$¢ musi utrzymac wspét-
czynnik wyptacalnosci nie nizszy niz 15% w pierwszym
roku dzialalno$ci, a przez nastgpne 12 miesigcy nie nizszy
niz 12%

Normy pakietéw akcji — obowigzek zglaszania KNB posiadania przez akcjonariusza

banku banku pakietu akcji uprawniajacego do ponad 5% glos6w na
WZA

— obowiazek uzyskania zezwolenia KNB na nabycie (obje-
cie) akcji (praw z akcji) banku uprawniajacych do wykona-
nia ponad: 10%, 20%, 25%, 33%, 50%, 66%, 75% gloso6w
na WZA, osoba, nabywajaca pakiety akcji bez zezwolenia,
ma prawo do 5% gloséw lub liczby glosow, ktora wynika
z wezesniej uzyskanych zezwolen

— zglaszany jest zamiar zbycia akcji uprawniajgcych do po-
nad 10% glosow na WZA ( jezeli sprzedaz ta spowoduje, ze
pozostaty pakiet bedzie uprawniat do mniej niz 20%, 33%,

50% glosow)
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Normy zaangazowania — bank moze nabywac¢ akcje i udzialy innych przedsigbiorstw,

kapitatowego wielkos¢ jego zaangazowania w stosunku do jednego pod-
miotu nie moze by¢ wyzsza niz 15% funduszy wiasnych

— $rodki wydatkowane na nabycie innych przedsigbiorstw oraz
innych nieruchomosci i1 wierzytelnosci zabezpieczone hipo-
teka nie moga by¢ wyzsze niz 60% funduszy wilasnych

Limity tzw. kredytéw we- | suma kredytow, pozyczek, porgczen, gwarancji bankowych

wnetrznych udzielonych czlonkom organdw i osobom zajmujacym kierow-
nicze stanowiska w banku nie moze przekroczy¢ 10% funduszy
R podstawowych, a w banku spétdzielczym 25%

Zrédlo: M. Golec, B. Janik, H. Nowohonska, Wstep do bankowosci, Wydawnictwo WSB, Po-
Znan 2001, s. 35.

~ Drugg z istotnych instytucji stojacych na strazy zaufania publicznego do bankéw
Jest Bankowy Fundusz Gwarancyjny. Organ ten zobligowano do':

= ochrony zgromadzonych przez klientow $rodkéw ptatniczych przez system
gwarantowania depozytow,

— zapobiegania upadto$ci bankow przez bezposrednig pomoc dla bankéw nie-
wyptacalnych oraz bankéw przejmujacych i restrukturyzujacych banki w trud-
nej sytuacji,

~ gromadzenia i analizowania informacji o bankach celem natychmiastowej
reakcji na ewentualne zagrozenia ich wyplacalnosci.

: Dziatalno$¢ prowadzona przez BFG jest kontrolowana i nadzorowana przez
T0zne podmioty i w réznych plaszczyznach. Nadzér nad dziatalno$cig Funduszu
SPrawuje minister finanséw, opierajac si¢ na kryterium legalnosci i zgodnosci ze
Statutem. Rada Ministréw przedstawia Sejmowi do rozpatrzenia sprawozdanie
Z dziatalnoéci Funduszu i zalaczone do niego sprawozdanie finansowe.

Nalezy wspomnieé, ze istotne znaczenie dla ksztattowania zaufania publicznego
do bankéw ma bank centralny przez sprawowanie funkcji banku bankéw oraz dzia-
falnog¢ organéw NBP, tj. prezesa NBP, Rady Polityki Pieni¢znej 1 Zarzadu NBP.

Bank centralny wptywa na funkcjonowanie bankéw w dwojaki sposéb. Pierw-
52y Z nich polega na oddzialywaniu wiadczym (administracyjnym). Drugi zas za-
PeWnia bankowi centralnemu prawo do dzialania na zasadach rynkowych, ktére
W ostatnich latach coraz wyrazniej zaznacza charakter misji banku centralnego'®.
IrlStrUmcnty oddziatywania banku centralnego na banki komercyjne przedstawia
Tysunek 1.

Niezaleznie od rodzaju stosowanych instrumentéw oddzialywania banku cen-
tralnego na banki, NBP okresla tylko ogolne wielkos$ci lub normy. Jego dzialania

1 :
i 304 W. Baka, Bankowosé centralna — funkcje, metody, organizacja, BMiB, Warszawa 2001,

* Ibidem, s, 38-39.
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Stopa rezerwy
obowigzkowej

Bank centralny

Formy oddzialywania Formy interwencji rynkowej
administracyjnego

—> Polityka redyskontowa

» Polityka kursowa
Limit wzrostu akcji
kredytowej
> Polityka lombardowa
' y Polityka otwartego

rynku

Rys. 1. Formy oddzialywania banku centralnego na rezerwy bankow

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie: W. Jaworski, B. Kosinski, Z. Krzyzkiewicz, Banki,

rynek, operacje, polityka, Poltext, Warszawa 2000, s. 66

nie moga mie¢ nigdy charakteru ingerencji w jednostkowe decyzje bankéw (np-
decyzje kredytowe, organizacyjne, personalne). Wynika z tego, ze autonomia de-
cyzji poszczegblnych bankéw jest pelna, co pozostaje w catkowitej zgodnoscei z ich
statusem prawnym'®. Na tej podstawie mozna stwierdzi¢, ze druga z wymienionych
determinant zaufania publicznego do bankéw zwigzana jest z indywidualnym po-
stepowaniem tych instytucji. Zaufanie to opiera si¢ na ocenie:

stopnia ostroznosci, jaki cechuje podejscie do ryzyka,
przejrzystosci i odpowiedzialnosci,

informacji na temat dotrzymania obietnic i wynikow finansowych,
kompetencji i umiejetnosci zarzadu i pracownikéw banku'?,
zarzadzania kapitatami wasnymi banku,

oferty produktéw finansowych,

jakosci produktéw bankowych.

Przedstawiona ocena, zwlaszcza pierwszych trzech z wymienionych element6w,
wydaje si¢ stosunkowo prosta, poniewaz w systemie bankowym istniejg specjal-
ne normy bezpieczenstwa oraz instytucje nadzorujgce ich przestrzeganie. Sytuacja
taka moze sklania¢ do stwierdzenia, ze klienci bankéw mogg darzy¢ zaufaniem

16 Bankowo$é. Podrecznik dla studentéw, s. 171.
17 R. Patterson, Kompendium, s. 257.
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System bankowy bez potrzeby przeprowadzania specjalnych analiz, wymagaja-
Cych fachowej wiedzy.

Nalezy wnioskowaé, ze bank przez swoja dziatalno$é powinien dazyé do uzy-
skania mocnej pozycji rynkowej oraz promowaé sw6j wizerunek. Zrealizowanie
tych celéw mozliwe jest migdzy innymi przez zatrudnianie wysoko wykwalifiko-
Wanych pracownik6w. Gwarantujg oni szybka i efektywna obstuge klientow oraz
Stuza niezbedna informacja i fachows pomoca. Praca ich wspomagana jest nowy-
Mi rozwigzaniami technologicznymi, wprowadzanymi przez banki.

Oprécz polityki kadrowej istotne znaczenie dla budowy zaufania publicznego
do banku majg czynniki ekonomiczno-technologiczne. Odpowiedniej wielkosci
?apita} instytucji kredytowej, oprocz spetianych funkcji ekonomicznych, kreu-
J€ poczucie bezpieczenstwa uczestnikéw operacji bankowych i stanowi przestan-
k? dla pozytywnego jej odbioru przez potencjalnych klientéw. Z kolei oferowanie
T0znorodnych, wysokiej jakoéci produktéw finansowych jest elementem marke-
tingu bankowego, ktéry to zacheca do korzystania z ustug bankowych. Ustugi te
Moga w sposéb bezposredni badz posredni wptywaé na wysoko$é zyskéw finan-
SOwych bankow.

Hipoteza zaufania publicznego do bankéw nie doczekata si¢ jeszcze weryfikacji
®mpirycznej w polskiej literaturze przedmiotu. Postanowiono podjaé to wyzwanie,
Przeprowadzajac uproszczona analize dotyczaca opisywanego zagadnienia. Wy-

_or_ZyStano w tym celu jedna z wielu mozliwosci badawczych. Podj¢to obserwa-
9¢ indekséw akeji spotek bankowych oraz innych przedsigbiorstw notowanych na
GPW w Warszawie, w latach 1999-2002. Badania podporzadkowano przyj¢tym
W Opracowaniu zatozeniom modelowym.

3. Zalozenia metodologiczne opracowania

Zaufapje publiczne do bankéw w §wietle notowan gieldowych moze by¢ ba-
ne w dwojaki sposob. Pierwszy z nich osadzony jest w aspektach funkcjo-
Nalnych tych instytucji. Rozwaza si¢ wowczas te elementy zmian w dzialalnosci
'Nstytucii kredytowej, ktére moga oddziatywaé na jej kursy. Najistotniejsze z nich
;”ymicniono w ramach opisu indywidualnego postgpowania banku. Wyznaczniki
¢ Mozna poszerzy¢ mi¢dzy innymi o analiz¢:
~ Procesow konsolidacyjnych,
= fuzji i przejed,
= Podwyzszania kapitaléw wlasnych i zmian rachunku wynikow,
Zagrozenia upadioscia,
Zarzadzania aktywami 1 pasywami banku.
Analiza taka ma charakter aplikacyjny i powinna by¢ przeprowadzona odr¢b-
¢ dla kazdego z notowanych bankéw, ktére podlegaja istotnym zmianom funk-

—

ni
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cjonalnym. Podstawowa uwage, przy takich obserwacjach, nalezy zwraca¢ na te
czynnosci bankéw, ktére stanowia element ryzyka lokaty w ich akcje. Obserwacja
kurséw powinna byé przeprowadzana przed, w trakcie i po pojawieniu si¢ zrodia
ryzyka'®, Notowania banku powinny by¢ nastgpnie poréwnane z indeksem WIG-
-banki oraz szerszymi indeksami gieldowymi.

Drugi spos6b analizy zaufania publicznego do bankéw osadzony jest w ksztal-
towaniu si¢ kursow akcji spotek gieldowych przy zalozeniu, ze funkcjonujg one
w jednakowych warunkach gospodarczych. Warunki te wyznaczone s3 zmiennoscia
zrédet ryzyka zewnetrznego. Biorac pod uwage te same zrédia ryzyka zewnetrz-
nego dziatalnosci wszystkich spélek gietdowych mozna analizowaé kierunki ich
notowan. Dodatnie korelacje migdzy wartosciami indekséw gieldowych moga
wowczas sugerowaé, ze banki postrzegane sa przez inwestorow podobnie jak inne
podmioty rynku publicznego.

Zatozenia metodologiczne opracowania oparto na elementach drugiego sposobu
analizowania banku jako instytucji zaufania publicznego w $wietle notowar giel-
dowych. Przyjeto nastgpujace warunki wstepne badania:

— kazdy inwestor charakteryzuje si¢ okreslonymi preferencjami alokacyjnymi,

wyrazonymi oczekiwang stopg zwrotu z waloru i ryzykiem jej osiagnigcia,

— preferencje alokacyjne maja charakter subiektywny, a wymiernym ich wy-

znacznikiem jest warto$¢ wewngtrzna waloru,

— cena rynkowa akcji odzwierciedla jej wartoS¢ wewnetrzna,

— indeksy gieldowe stanowia ilustracje zachowan alokacyjnych, wskazanych

w trzech pierwszych punktach zatozen.

Positkowano si¢ w opracowaniu trzema rodzajami indeksow gietdowych: tj. in-
deksem WIG, WIG20 oraz WIG-banki.

Warszawski Indeks Gieldowy (WIG) nalezy do grupy indeks6w tancuchowych
i jest indeksem typu dochodowego, wazonym wartoscig rynkowa, (kapitalizacja)
spotki. Odzwierciedla on dochodowos¢ inwestycji we wszystkie akcje, znajdujace
si¢ w obrocie gieldowym na rynku podstawowym, réwnolegltym i wolnym, ktérych
taczna warto$¢ rynkowa powinna stanowi¢ 99% kapitalizacji gietdowe;j'?.

Indeks WIG20 jest indeksem typu cenowego, co oznacza, ze nie uwzglednia si¢
w nim dochodéw z tytutu dywidend, praw poboru?®. Sklad indeksu WIG20 stanowi
portfel 20 r6znych akcji, ktorych liczba okreslana jest w kilku etapach.

Ostatni z wykorzystanych w artykule indekséw, tj. WIG-banki, jest subindek-
sem sektorowym, opartym na metodologii indeksu WIG i w swoim portfelu za-
wiera akcje bankowych spélek gietdowych.

18 Ryzyko pojmowane jest w opracowaniu jako mozliwo$¢ wystapienia efektu dziatania
niezgodnego z oczekiwaniami. Koncepcja ta pozwala rozumie¢ ryzyko z jednej strony jako za-
grozenie, a z drugiej jako szansg.

19 J, Socha, Rynek papieréw wartosciowych w Polsce, Olympus, Warszawa 2003, s. 338.

20 Rynek papieréw warto$ciowych w Polsce. Wybrane problemy, red. W. Przybylska-Kapu~
$cinska, Wydawnictwo AE w Poznaniu, Poznan 2002, s. 275.
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W pierwszym etapie badania poréwnano $rednie kwartalne warto$ci WIG-
-banki z indeksami WIG i WIG20. Uwage skoncentrowano na zbiezno$ciach badz
rozbiezno$ciach w ksztaltowaniu si¢ trendéw wskazanych miar. Przyjeto, ze jedna-
l<0Wy kierunek zmian indekséw przybliza analiz¢ do stwierdzenia, ze bank—spot-
ka akcyjna jest podobnie odbierany przez inwestoréw, jak inne spotki gietdowe.
Badanie to poszerzono o podstawowe elementy analizy dyspersji, celem okresle-
Nia i por6wnania ryzyka zmian indeksow. Wykorzystano odchylenie standardowe,
Odchylenie $rednie, empiryczny obszar zmiennosci i wspétczynnik zmiennosci.

Kolejny etap wnioskowania wzbogacono wynikami korelacji migdzy wskazany-
mi indeksami giekdowymi a bazowymi wskaznikami determinujacymi funkcjonowa-
nie sektora realnego i finansowego. Zaliczono do nich, dokonujac redukcji zmien-
Nych ze wzgledu na objgto$é opracowania oraz obserwacje przyczyn przemieszczen
kapitah)wych, wskaznik inflacji, PKB i stopg procentowa. Dane empiryczne dla tego
badania zawezono do 2002 roku, poniewaz przyjeto, ze wiasnie okres dekoniunk-
tury gietdowej powinien wykazaé zaufanie publiczne do instytucji bankowych.

Metode korelacji uznano za najlepszy sposéb badania wspéizaleznosci cech,
okresla bowiem ona tylko site i kierunek zwiazku mig¢dzy cechami, a nie kon-
Centruje si¢ na predykcji i ksztalcie zaleznosci. Wyzszo$é tej metody wynika ze
Specyfiki materiatu badawczego, tj. analizy indekséw, ktérych ostateczny obraz
ukSZtaltowany jest na podstawie subiektywnych decyzji alokacyjnych inwestorow.
Stanowi to przestanke dla hipotetycznego traktowania wszelkich wynikéw analiz
Zachowan gietdowych.

Zastosowana w opracowaniu badan analiza przyczynowo-skutkowa oraz instru-
Mentarium statystyki opisowej, pozwolity na poczynienie wnioskow, zawartych
W kolejnym punkcie artykutu.

4. Bank jako instytucja zaufania publicznego
W notowaniach gieldowych

_Ba_danic zwigzk6w migdzy indeksem WIG i WIG-banki metoda korelacji nie wykazu-
J€1stotnogci statystycznej. Podobna analiza przeprowadzona na podstawie obserwacji
Tysunky 2, pozwala stwierdzi¢, ze do IV kwartatu 2000 roku opisywane indeksy po-
dz{zajq W jednym kierunku, utrzymujac poczatkowo (do I kwartatu 2000 roku) trend
WZrostowy, a nast¢pnie do korica 2000 roku spadkowy. Kolejne okresy wskazuja po-
dobne tendencje opisywanych miar (wyjatek stanowi Il kwartat 2002 roku).
’Nalczy zauwazy¢, ze od 11T kwartatu 2001 roku do IV kwartatu 2002 roku, war-
(08¢ WIG nie przekroczyla 15400 punktow i oscylowata w granicach $rednich
Wartogei 12765 - 15382 punktéw. Natomiast WIG-banki przekroczyt w I1 kwarta-
le 2002 roku 25600 punktow i wahat si¢ w granicach 17151 -25673. Odchylenie
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Rys. 2. WIG a WIG-banki w latach 1999-2003

Zr 6 dto: Opracowanie wlasne na podstawie danych z tabeli 2

$rednie dla WIG wyniosto w latach 1999-2002, 1733,5 punkt6w, a kolejna zasto-
sowana w badaniu miara rozproszenia, tj. wspotczynnik zmienno$ci, przyjat war-
to$¢ 14,6%. Z kolei odchylenie $rednie dla indeksu WIG-banki osiagneto wielkos¢
2502 punktow, a wspotczynnik zmiennosci 17,31%.

Uzyskane wyniki pozwalaja na poczynienie kilku hipotetycznych wnioskow:
Lata 2001-2002 byty czasem dekoniunktury gietdowej. Ujawnia to indeks grupu-
jacy wszystkie akcje notowane na GPW w Warszawie, czyli WIG. Podobnej ob-
serwacji nie mozna przenie$¢ na drugi z analizowanych wskaznikéw gieldowych,
ktéry migdzy IV kwartalem 2000 roku a IV kwartalem 2003 roku aprecjonowal
w stosunku do WIG. Sytuacja taka moze §wiadczy¢ o zaufaniu publicznym do ban-
kéw w badanym okresie. Z drugiej strony w tym czasie ulegat obnizeniu wskaznik
inflacji, a wraz z nim stopy procentowe (rys. 3).

Istotny wydaje si¢ fakt, ze zaréwno indeks WIG, jak i WIG20?!, w latach 1999-
-2003, byly dodatnio skorelowane ze wskazanymi zmiennymi (tabela 4), co wy-

21 Korelacja migdzy wartoscia WIG a inflacja wynosila 0,77, a migdzy WIG i stopg pro-
centowg 0,64, Natomiast wspotzalezno$¢ wyrazona wskaznikiem korelacji dla inflacji i WIG20
uksztaltowata si¢ w wysokosci 0,85. Z kolei mi¢dzy stopa procentowa a indeksem WIG20 wy-
niosta 0,74.




Tabela 3

Srednie kwartalne warto$ci indeksow gieldowych w latach 1999-2002

|l Kwartal/rok WIG WIG20 WIG-banki
1999
I 13913,62 1304,55 13073,07
Il 15651,05 1489,89 15172,51
M1 16607,65 1587,153 17048,23
\% 15592,11 1498,53 16953,8
2000
I 20939,4 2174,733 20803,52
1l 19740,8 2042,337 18904,27
11 18684,96 1915,13 18087,51
v 16587,4 1670,243 16796,91
2001
1 16195,69 1593,523 18699,57
it 14945,63 1397,783 18435,61
11 12756,09 1115,84 17151,3
\% 13607,9 1208,647 19057,24
2002
I 15381,78 1364,603 23624,06
Il 15175,54 1332,183 25672,89
11 13220,54 1102,753 21628,36
v 14033,71 1161,78 23431,53
2003
I 14067,79 1131,84 21906,92
1l 14908,45 1169,62 21601,57
11 18953,26 1456,1 26143,77
v 20333,69 1548,51 26489,65
Odchylenie $rednie* 1733,5 249.9 2501,87
Odchylenie standardowe* 2315,95 3232 3296,4
Wspétezynnik zmiennogci* 14,63 21,57 17,31

* Miary rozproszenia obliczano dla indekséw gietdowych z lat 1999-2002

Zrédio; Opracowanie na podstawie strony internetowej www.pl.money.
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Rys. 3. Wskaznik inflacji a stopa procentowa w latach 1999-2003

Z 1 6 d1o: Opracowanie wlasne na podstawie Biuletynéw Informacyjnych NBP z lat 1999-2002

nikato z cech charakterystycznych przeptywow rzeczowo pieni¢znych realnego
sektora gospodarki.

Tendencje spadkowe na gietdzie mozna mi¢dzy innymi wytlumaczy¢ obnizeniem
poziomu stop procentowych?’. Wskazany bieg wydarzen oznacza nizszy koszt ka-
pitatu i wyzsze rozmiary wydatkoéw inwestycyjnych przedsigbiorstw. Swiadczy to
takze o tym, ze krajowy rynek kapitaléw pieni¢znych staje si¢ mniej atrakcyjny dla
zagranicznych inwestorow, wycofujacych si¢ z inwestycji w papiery warto$ciowe-

Analiza indeksu WIG-banki wykazala staba ujemng korelacje¢ w stosunku do
inflacji (-0,55), jak 1 stopy procentowej (-0,56). Wynik taki sugeruje, ze zaobser-
wowane obnizanie wymienionych not metodologicznych wplyneto na wzrosty kur-
sow akcji bankowych. Inwestorzy pozytywnie ocenili perspektywy funkcjonowania
instytucji finansowych przez pryzmat ich podstawowej czynnoéci, tj. zwigkszenia
ilosci udzielanych kredytéw, w warunkach obnizania stopy procentowej 1 wzrostt
wydatkow inwestycyjnych przedsigbiorstw. Obserwacji tych nie nalezy jednak wig-

2 Interpretacja ta nie musi by¢ jedyna, warto$¢ kursu gieldowego bowiem jest uzaleznio-
na od wielu wyznacznikéw, wehodzacych w zakres psychologii rynku. Podstawowym jest su-
biektywizm podejmowanych decyzji alokacyjnych (oparty niekiedy na tradycji, zwyczajach,
uczuciach strachu).
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Tabela 4

Wspélzaleznoéci migdzy indeksami gieldowymi a podstawowymi wskaznikami
makroekonomicznymi w latach 1999-2002

Zmienne | Inflacja | PKB (S;"‘/’y) WIG | WIG20 ‘:;Xﬁ“
Inflacja 1 0,7 0,94 0,77 0,85 0,55
PKB 1 0,5 0,72 0,72 -0,25
Stopy (w %) 1 0,64 0,74 -0,56
WIG ] 0,99 0,002
WIG20 1 -0,13

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie biuletynéw informacyjnych NBP z lat 1999-2002
Oraz strony internetowej www.pl.money.

Zflé, Jak si¢ wydaje, tylko z zaufaniem publicznym do bankdw, lecz przede wszyst-

Im ze splotem korzystnych uwarunkowan ekonomicznych, branych pod uwage
Przy podejmowaniu decyzji alokacyjnych. Dodatkowo na korzys¢ notowan bankéw
Przemawiaty zmiany w systemie bankowym, zwigzane z podwyzszaniem kapita-
?6W wiasnych oraz procesami przejec i fuzji opisywanych instytucji. Te ostatnie
Jednak nie sg jednoznacznie postrzegane przez inwestoréw z powodu dominuja-
€€go udziatu kapitalu zagranicznego w polskich bankach.

Aprecjacja WIG-banki w poréwnaniu z indeksem WIG moze by¢ takze thuma-
€Zona charakterem modelowania portfela papieréw warto$ciowych. Zagadnienie
10 posrednio wiaze si¢ z zaufaniem do emitenta waloréw 1 zwigzane jest z two-
TZeniem , pnia inwestycyjnego” z akcji spotek o sprawdzonej renomie, w ramach
Modelowania portfelowego. Nalezy stwierdzi¢, ze udowodnienie wzmiankowanej
hlpotczy wymagatoby przeprowadzenia badan ankietowych wsréd dokonujacych
Przemieszczen kapitalowych.

Kolejna analiza dotyczy poréwnania indeksu WIG 20 z indeksem WIG-banki.
In_dcksy te charakteryzuja hipotetycznie notowania instytucji zaufania publicznego,
Z)edne;j strony bowiem grupuja banki (WIG-banki), z drugiej za$ 20 najlepszych
Spolek rynku publicznego (WIG20). Czasowa analiz¢ poréwnawcza wartosci wska-
Zanych indekséw mozna poming¢, albowiem begdzie ona identyczna z wcezesniej
prZFPfowaidzonq dla WIG-banki i WIG. Wynika to z faktu bardzo wysokiej kore-
lacj; (0,99), migdzy indeksem WIG i WIG20. Drugg trudno$¢ dla bezwzglednych
naliz porGwnawczych stanowi konstrukcja indekséw. Jak wezesniej wzmianko-
Wano, wskaznik WIG ma charakter dochodowy, a WIG20 — cenowy. Zaprezento-
"Vi‘lne przestanki zawezily interpretacj¢ do poréwnania wspétczynnik6w zmienno-
5¢1 opisywanych indeksow.

WIG20 koncentruje bardziej ryzykowne akcje anizeli WIG-banki, albowiem
Jego Wspoélczynnik zmiennoécei wyniost w badanym okresie 21,57% (WIG-banki
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—17,31%). Mniejsze wahania notowan moga wynika¢ ze stabilnego odbioru spétek
bankowych przez alokujacych, w przypadku wystgpowania zrodet ryzyka. Inter-
pretacja taka jest jednak dyskusyjna, najnizszy bowiem wspdtczynnik zmiennosci
odnotowano dla indeksu WIG (14,63%). Poréwnanie to nie moze wigc stanowic
podstawy dla nazwania bankéw instytucjami zaufania publicznego. Wniosek ten
byl przestanka dla przeprowadzenia kolejnej analizy.

Okreslono wspétzalezno$ci migdzy PKB a badanymi indeksami, gdyz powszech-
nie zauwaza si¢ oddziatywanie wzrostu tego wskaznika na aprecjacje kursow ak-
cji (1 odwrotnie). Zaréwno wskaznik WIG, jak 1 WIG20 sg dodatnio skorelowa-
ne z PKB (odpowiednio 0,72 i 0,72). Podobnego wniosku nie mozna postawi¢ na
podstawie badania wspéizalezno$ci migdzy WIG-banki 1 PKB (-0,25). Wynik ten
objasnia oddziatywanie jednego ze zrédet ryzyka alokacyjnego, tj. wzrostu badz
spadku PKB na zachowania inwestorow przemieszczajacych kapitaly poza sekto-
rem instytucji bankowych. Zaobserwowano wigc spadek kurséw gietdowych przy
dekoniunkturze gospodarczej (i odwrotnie), najprawdopodobniej spowodowany
przewidywaniami nizszych zyskow spoétek, a nawet grozba upadku badZ niedo-
trzymania warunkow emisji przez niektore z nich. Kursy bankéw nie reaguja na
wskazany wskaznik makroekonomiczny. Zjawisko to sugeruje, ze mogg by¢é od-
bierane przez alokujacych jako instytucje zaufania publicznego w warunkach sta-
nowiacych zagrozenie dla funkcjonowania gospodarki. Z drugiej strony sytuacja
taka moze pozytywnie wptywaé na funkcjonowanie bankéw i ich odbiér przez in-
westorow, poniewaz przedsigbiorstwa (mniejsze zyski) czgsciej korzystaja z kre-
dytéw na prowadzenie swojej dzialalnosci.

Zakonczenie

Przeprowadzona analiza pozwala stwierdzi¢, ze banki nie s3 jednoznacznie postrze-
gane jako instytucje zaufania publicznego w §wietle notowan gietdowych. Stanowi-
sko takie mozna udokumentowacé nastg¢pujacymi, uogdlnionymi obserwacjami:

— kursy akcji bankowych wykazuja podobne trendy jak kursy innych sp6tek
gietdowych,

— wsp6lczynnik zmiennosci i odchylenie §rednie WIG-banki sa wyzsze od tych
samych wskaznikow dla indeksu WIG.

Za zaufaniem publicznym do bankéw ze strony inwestor6w moze przema-

wiaé:

— nizsza warto$¢ wspolczynnika zmienno$ci 1 odchylenia $redniego WIG-ban-
ki w poréwnaniu ze wzmiankowanymi miarami dotyczgcymi WIG20 (moz€
wynikaé z innej konstrukcji indeksow),

— odmienne wyniki wspoizaleznosci migdzy indeksem WIG-banki a podsta-

wowymi wskaznikami makroekonomicznymi w stosunku do tych samych




Bank jako instytucja zaufania publicznego w $wietle notowan gieldowych 127

dla indeksow WIG 1 WIG20 (zwiazane sa, jak si¢ wydaje, z réznymi deter-
minantami zewnetrznymi funkcjonowania sektora realnego i pieni¢znego).
Zaufanie publiczne do bankéw na przyktadzie empirii powinno by¢ rozpatrywa-
D€ w przysztych, szerszych badaniach w dwojaki sposob. Pierwszy z nich powinien
by¢ osadzony w dzialalno$ci bankéw, tj. czasowej analizie zmian podstawowych
CZynnosci bankowych, przy uwzglednieniu ryzyka zewnetrznego i wewnetrzne-
80 funkcjonowania tych instytucji. Publikacje na ten temat informuja, ze masowe
gromadzenie pieni¢gdzy w bankach zdaje si¢ potwierdzac istnienie zaufania pu-
bliCch:go do bankéw, jednak sondaze wskazuja, ze tylko co czwarty Polak darzy
Zaufaniem bankowcow i finansistow?’.
Drugi spos6b polega na zewnetrznym odbiorze bankéw przez alokujacych.
Swietle przeprowadzonej analizy charakterystyki indekséw gieldowych moz-
na, jak si¢ wydaje, stwierdzi¢, ze inwestorzy traktuja banki jak inne spétki gietdo-
We. Hipotetycznie mozna przyjaé, ze alokujacy przemieszczali kapitaly pienigzne,
Positkujac si¢ elementami analizy fundamentalnej oraz subiektywnymi decyzjami
INwestycyjnymi. Zweryfikowanie tej hipotezy mozliwe jest przez wykorzystanie
badar ankietowych w ramach przysztych obserwacji badawczych.
Dhuzszy horyzont czasowy analizy oraz poszerzenie jej metodologii, moga
W sposob bardziej jednoznaczny wykazaé hipoteze zaufania publicznego do ban-

kéw. Stwierdzenie to stanowi wyzwanie dla kontynuacji podj¢tego tematu opra-
Cowania,
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BANK AS THE INSTITUTIONS OF PUBLIC TRUST
IN THE LIGHT OF STOCK EXCHANGE QUOTATIONS

Summary

Banks are defined as the institutions of public trust. The term is not characterised preci-
sely in Polish specialist literature. Its correctness had not been a subject of any empirical
research.

The intention of the author of the study was the explanation of the essence of the public
trust and its determinants. The indicated term was described and its two basic determinants
were emphasised i.e. supervision of the bank system and individual banks’ actions within
the range of conducted activities.

In the second part of the study the hypothesis about public trust in banks was verified
empirically. To this end the listings of Polish banks joint-stock companies were compared-
The analysis was made on the basis of established methodological assumptions.

It was stated that the analysed hypothesis could not become the thesis because the am-
biguity was observed as for the perceiving of the banks as reliable and safe institutions by
the investors. The lack of significant differences between the changeability of the listings of
the shares’ rates of the described institutions and of the other companies of GPW w Warsza-
wie S. A. was observed. However, the transitory different shaping of the listing trends was
noticed. It resulted, as it is assumed, from different influence of the macro-economical de-
terminants on the operating of the real sector and the money capitals.



