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Streszczenie

Streszczenie

W artykule prezentujemy wyniki badan dotyczacych identyfikacji grup
strategicznych w polskim sektorze bankowym.® Teoria grup strategicznych
przewiduje istnienie stabilnych w czasie grup firm, wynikajacych z przyje-
tej przez nie strategii. Teoria przewiduje réwniez wystepowanie réznic w
rentownoéci miedzy grupami. Badania empiryczne, poprzedzone przegla-
dem literatury przedmiotu, przeprowadziliémy na podstawie analizy sku-
pien (ang. cluster analysis) z wykorzystaniem algorytmu Warda, optyma-
lizujacego przynaleznosé¢ bankéw do grup. Zidentyfikowalidémy stabilne w
czasie grupy strategiczne po 2000 r. ZnalezliSmy réwniez istotne statystycz-
nie réznice w rentownosci pomiedzy bankami nalezacymi do réznych grup,
a nastepnie pokazalidmy, ze wykorzystanie regresji do modelowania rentow-
nosci w obrebie grup daje bardziej precyzyjne oszacowania parametrow niz
w przypadku estymacji modelu dla calego sektora. Podzial sektora banko-
wego na grupy strategiczne stwarza zatem mozliwo$¢ bardziej precyzyjnego
prognozowania wyniku finansowego sektora bankowego, co jest szczegdlnie
istotne z punktu widzenia analizy stabilnosci systemu finansowego.

®Analiza dotyczy wszystkich bankéw komercyjnych i trzech bankéw zrze-
szajacych banki spéldzielcze.
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Wprowadzenie

Wprowadzenie

Jednym z zadan Narodowego Banku Polskiego jest zapewnienie stabil-
nosci systemu finansowego. Realizujac to zadanie NBP analizuje biezaca sy-
tuacje sektora bankowego, jak rowniez prognozuje jej zmiany. Formalnym
narzedziem tej analizy jest aktualnie tworzony tzw. schemat analityczny sek-
tora bankowego, ktéry ma stuzyé m.in. prognozowaniu wyniku sektora ban-
kowego. Docelowo w schemacie analitycznym wykorzystywane beda réwniez
prognozy i symulacje podstawowych wielkosci ekonomicznych z istniejacych
juz w NBP makromodeli. Schemat analityczny bedzie uwzglednial rézne re-
akcje poszczegdlnych bankow na zmiany czynnikow zewnetrznych. Odmienne
reakcje bankow moga mieé rézne przyczyny: profil dziatalnosci, wielkosé ak-
tywow, segment rynku bedacy gltéwnym obszarem dziatania banku, stopien
powiazania z podmiotami zagranicznymi, itd. W schemacie analitycznym es-
tymowane beda rownania dla grup bankéw, w ktérych reakcje tych instytucji
sg podobne. Takie podejscie, w przeciwienstwie do estymacji jednego réwna-
nia dla catego sektora bankowego, umozliwi unikniecie obcigzenia estymato-
row spowodowanego zbytnig agregacja i wyznaczanie bardziej precyzyjnych
prognoz. Poza tym mozliwe bedzie uwzglednienie odmiennych reakcji bankow
na czynniki zewnetrzne.

Artykut relacjonuje wyniki badan przeprowadzonych w celu okreslenia po-
dobnych grup bankéw w polskim sektorze bankowym, ktore moglyby by¢ wy-
korzystane przy pracach nad schematem analitycznym. W literaturze przed-
miotu podziatu podmiotéw na grupy dokonuje sie zwykle w kontekscie teorii
grup strategicznych, ktéra wywodzi sie z teorii zarzadzania. Teoria grup stra-
tegicznych przewiduje, ze niektore firmy dzialajace na danym rynku wyka-
zuja zbiezno$¢ w dziataniu, tworzac w ten sposéb grupy podobnych podmio-
tow. Wedtug teorii grup strategicznych zbiér mozliwych do przyjecia strategii
jest ograniczony. Wybor danej strategii przez firme okresla w rezultacie jej
przynaleznosci do odpowiedniej grupy. Grupy strategiczne sa tez wzglednie
stabilne w czasie, co wynika z wystepowania barier przejscia (ang. mobility

barriers).
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Wprowadzenie

W dotychczasowych badaniach empirycznych, dotyczacych sektora ban-
kowego, przyjmowano zalozenie, ze strategia banku jest odzwierciedlona w
strukturze jego bilansu. Udzial poszczegdlnych pozycji bilansu w wielkosci
aktywéw lub udzial poszczegdlnych kategorii kredytéw w portfelu kredyto-
wym ogdtem nazywa sie zmiennymi strategicznymi lub wymiarami strategii.
W niniejszej analizie wigkszo$¢ zmiennych strategicznych dotyczy struktury
bilansu, jakkolwiek wykorzystano tez inne zmienne odzwierciedlajace przy-
jeta strategie w strukturze rachunku wynikow.

7Z badan Hackethala (2001) dla eurpoejskich bankéw komercyjnych i Kol-
lera (2001) dla najwiekszych bankéw austriackich wynika, ze rentownosé ban-
kow nalezacych do poszczegélnych grup statystycznie rézni sie istotnie po-
miedzy grupami. Jezeli rentowno$¢ miedzy grupami strategicznymi w Polsce
réwniez byltaby statystycznie znaczaco rézna, podziat sektora bankowego na
grupy bylby uzyteczny z uwagi na pézniejsze jego wykorzystanie w schemacie
analitycznym. Uzasadnialoby to wykorzystanie teorii grup strategicznych do
analizy polskiego sektora bankowego.

W Polsce w II potowie lat dziewietdziesigtych XX w. nastapity istotne
zmiany wtasno$ciowe w sektorze bankowym, ktére doprowadzity do licznych
fuzji i przeje¢. Zmiany wtasnosciowe moga zaburzy¢ istnienie stabilnych grup
w czasie, gdyz wraz ze zmiang wtasciciela istnieje mozliwo$¢ zmiany strategii
banku. Z drugiej strony znaczaco zwigkszyl sie wtedy udziat kapitatu zagra-
nicznego w polskim sektorze bankowym. Moglo to doprowadzi¢ do zwigk-
szenia zakresu oferowanych przez banki ustug, co powinno si¢ objawié w
zwickszeniu podobienstwa miedzy grupami strategicznymi'.

Niniejszy artykul zawiera przeglad teorii (rozdzial 2) i badai empirycz-
nych (rozdziat 3) w zakresie identyfikacji grup strategicznych. W rozdziale
4 opisujemy dane, wykorzystane w badaniu, a w rozdziale 5 — zastosowane

metody i narzedzia identyfikacji grup. W rozdziale 6 przedstawiono wyniki

"'Whniosek ten wymaga zalozenia, ze zakres oferowanych przez banki ushug roénie szyb-
ciej niz zakres dostepnych ustug w sektorze bankowym i ze zakres dostepnych ustug w
sektorze bankowym jest skonczony.
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Wprowadzenie

badan empirycznych, opisano zidentyfikowane grupy strategiczne w polskim
sektorze bankowym w latach 1997-2004 oraz podsumowano badania. W roz-
dziale pokazano réwniez mozliwe zastosowania osiaggnietych wynikéw oraz

zarysowano kierunki dalszych badan.
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Grupy strategiczne w teorii

1

Grupy strategiczne w teorii

Teoria grup strategicznych zostata wprowadzona przez Hunta (1972), a
nastepnie rozwijana przez Newmana (1978). Grupe strategiczna definiuje sie
zwykle jako grupe firm dzialajacych w tej samej branzy, ktére przyjmuja
podobng strategic w odniesieniu do oferowanych produktéw i wykorzystywa-
nych zasobéw (Porter, 1979).

Wewnatrz jednej grupy strategicznej firmy podejmujg wiec podobne de-
cyzje dotyczace kluczowych obszaréw (Koller, 2001), przy czym podobne
strategie skutkuja podobnymi wartoSciami pewnych zmiennych, nazywanych
zmiennymi strategicznymi lub wymiarami strategii. W obrebie grupy stra-
tegie firm sg w znaczgcym stopniu podobne, natomiast réznig sie istotnie
miedzy poszczegdlnymi grupami.

Idea grup strategicznych zostata spopularyzowana przez Cavesa i Portera
(1977), ktérzy obok barier wejscia na rynek (ang. barriers to entry) wpro-
wadzili pojecie barier przejécia (ang. barriers to mobility). Koncepcja barier
przejscia miata wyjasni¢, dlaczego tworza sie grupy podobnych firm. Wedtug
badaczy, grupy tworza si¢ w nastepstwie nieciagtosci w dostepnych strate-
giach, ktore nie sa réwnomiernie roztozone w przestrzeni okreslonej przez
zmienne strategiczne. Porter (1980) stwierdza, ze dostepne strategie uniemoz-
liwiaja firmie przyjecie pozycji posredniej miedzy dwoma strategiami (ang.
stuck-in-the-middle).

Bariery przejscia mozna postrzegaé¢ z jednej strony jako mur oddziela-
jacy dang grupe od konkurencji zewnetrznej, z drugiej zniechecajacy dang
firme do przejécia do innej grupy. Uwaza sie, ze bariery przejscia wynikaé
mogg z podejmowania przez przedsicbiorstwa z grupy podobnych inwestycji,
ktére zwigkszaja ich konkurencyjnosé i rentownosé. Jednoczesnie inwestycje
te, ze wzgledéw finansowych, uniemozliwiajg lub utrudniaja dostep do danej
technologii lub patentéw firmom trzecim. Inwestycje te moga by¢ zwigzane
zaréwno z badaniami nad nowa technologia lub wynalazkiem, jak réwniez
z reklama. Wtedy bariera przejscia jest posiadanie przez firmy z grupy do-

brej pozycji na rynku, znanej marki lub reputacji (Ferguson, 2000). W tym
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Grupy strategiczne w teorii

przypadku bariery przejscia sg wynikiem podobnych dziatan przedsigbiorstw.
Moga one jednak wynikaé takze z oferowania przez przedsiebiorstwa podob-
nych produktéw. Badania empiryczne potwierdzajg istnienie barier przejscia
(Mascarenhas i Aaker, 1989), jednak mechanizm ich powstawania nie jest do
konca rozpoznany.

Wydaje sig, ze w przypadku sektora bankowego inwestowanie przez banki
w technologi¢ nie powinno mie¢ wiekszego znaczenia. W sektorze bankowym
technologia, na przyktad poziom infrastruktury informatycznej, jest podsta-
wowym warunkiem istnienia instytucji. Rentownosé banku bardziej zalezy od
zdolnosci do utrzymania obecnych i pozyskiwania nowych klientow oraz od
jakosci zarzadzania ryzykiem. Inwestycje, ktore moglyby okazaé si¢ istotnymi
barierami przejécia, powinny dotyczy¢ bardziej wydatkéw na rozbudowe sieci
oddziatéw lub na rozwéj modeli zarzadzania ryzykiem. Dla powstania grup
strategicznych wazne moga okaza¢ sie réwniez wydatki na reklame, ktora z
jednej strony buduje marke banku, a z drugiej wspomaga sprzedaz oferowa-
nych produktéw, ktére sa wyznacznikiem przyjetej przez bank strategii.

Przyjecie zatozenia o istnieniu barier przejscia prowadzi do trzech wnio-
skéw (Leask, 2004), ktére mozna uznaé za przewidywania teorii grup strate-
gicznych. Po pierwsze, teoria dopuszcza mozliwo$é istnienia hierarchii grup
strategicznych. Grupy zawierajace bardziej efektywne firmy sa bowiem roz-
dzielone wyzszymi barierami przejécia od grup firm osiggajacych nizsza ren-
townosé. Po drugie, zmiany w otoczeniu réznie oddziatuja na poszczegblne
grupy. Powodem jest odmienny poziom ostony zwigzanej z barierami przej-
Scia. Jednak w obrebie tej samej grupy firmy reaguja podobnie na zmiany
czynnikéw zewnetrznych. Po trzecie, teoria sugeruje, ze brak przejs¢ mie-
dzy grupami wynika bardziej z historii firmy i zakumulowanych dotychczas
aktywow niz z charakteru obecnie podejmowanych inwestycji.

Porter (1979) z kolei uzasadnia, ze istnienie grup strategicznych ogranicza
konkurencje w danej branzy. Wynika to z koordynacji i kooperacji pomiedzy
cztonkami grupy, co sprawia, ze w obrebie poszczegblnych grup konkurencja

jest mniejsza niz pomiedzy grupami. Zakres tej zaleznosci zalezy od trzech
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Grupy strategiczne w teorii

czynnikéw: liczby grup i rozktadu ich udzialéw w rynku, zréznicowaniu po-
miedzy grupami (tzw. odleglosci strategicznej), poziomu zréznicowania pro-
filu odbiorcéw ustug lub produktéw (Heene i Houthoofd, 2002).

Dla powstania grup w sektorze bankowym wigksze znaczenie powinna
mie¢ koordynacja dziatan niz kooperacja. Mniejsze banki czesto powielaja
zachowania bankéw, majacych silniejsza pozycje na rynku. Widoczne jest
to w szczegdlnosci przy zmianach oprocentowania kredytéw lub depozytdw.
Trudno natomiast wyobrazi¢ sobie trwalta wspotprace miedzy bankami w ja-
kims projekcie, cho¢ sg tutaj wyjatki. Przyktadem kooperacji jest inicjatywa
bankow, ktéra doprowadzita do powstania wspélnej bazy danych o klientach
kredytobiorcach i ich nalezno$ciach. Innym przejawem kooperacji bankow sa
systemy ptatnicze.

Przestanka powstania teorii grup strategicznych bylo wyjasnienie r6znic
w wynikach osigganych przez rézne firmy dzialajace w tej samej branzy. Ist-
nienie barier przejscia nie ttumaczy jednak powstawania réznic w zyskach,
a implikuje jedynie mozliwo$¢ utrzymywania si¢ tych réznic w czasie. Aby
wyjasni¢ powstawanie réznic w rentownosci poszczegdlnych grup, autorzy
teorii grup strategicznych (Porter, 1980) skorzystali z paradygmatu wynikow
gospodarowania zdeterminowanych przez strukture rynku (ang. structure-
conduct-performance — SCP — paradigm). Hipoteza ta zaklada, ze struk-
tura rynku, rozumiana przez pryzmat wielkosci i liczebnosci poszczegdlnych
graczy, determinuje ich pozycje na danym rynku, okresla strategiec i wptywa
przez to na rentownosé. Poczatkowo wigzano zatem istnienie grup strate-
gicznych ze wzgledna wielkoscia firm dziatajacych na danym rynku (Caves i
Porter, 1978; Caves i Pugel, 1980). PéZniejsze prace rozszerzaja jednak anali-
z¢ o kolejne wymiary strategiczne, ktére na ogoét dotycza struktury bilanséow
poszezegblnych firm (Passmore, 1985; Amel i Rhoades, 1988).

Teoria przewiduje wiec, ze rentownosé firm miedzy grupami rézni sie istot-
nie i utrzymuje w czasie. Przejécie danej firmy do bardziej efektywnej grupy
jest utrudnione przez bariery przejécia (Caves i Porter 1977). Teoria przewi-

duje réwniez, ze cztonkowie grupy reaguja podobnie na zmiany w otoczeniu.
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Przeglad badan empirycznych

2

Przeglad badan empirycznych

Popularno$é badan nad grupami strategicznymi sprawita, ze mimo kryty-
ki dotyczacej zaréwno teorii, jak i metodyki identyfikacji grup strategicznych
(por. Barney i Hoskisson, 1990; Cool i Dierickx, 1993; Ferguson i Ketchen,
1999; Hatten i Hatten, 1987; Ketchen i Shook, 1996), powstalo wiele ba-
dan empirycznych, ktérych celem byto zidentyfikowanie grup strategicznych
w poszczegdlnych branzach. Badania dotyczyly przedsiebiorstw produkcyj-
nych: przemyst piwny (Tremblay, 1985; Houthoofd i Heene, 2002) i farma-
ceutyczny (Cool i Dierickx, 1993) i ustugowych: opieka zdrowotna (Nath i
Grucka, 1997), informatyka (Duysters i Hagedoorn, 1995); w tym w szcze-
gblnosci ushug finansowych: sektor ubezpieczen (Fiegenbaum i Thomas, 1993)
i sektor bankowy (Amel i Rhoades, 1988; Mehra, 1996).

Poczatkowo badania dotyczace grup strategicznych wiagzaly przynaleznosé
danej firmy do grupy ze wzgledna wielkoscia danej firmy (jej udziatem w ryn-
ku), co bylo bezposrednim wynikiem przyjecia hipotezy o tym, ze rezultat
gospodarowania jest zdeterminowany przez strukture rynku. Podejscie takie
stosowali Porter (1979) oraz Caves i Pugel (1980). Newman (1978) zauwazyt,
ze istnienie grup strategicznych moze wynika¢ z wdrozenia réznych funkcji ce-
lu przez poszczegoélne firmy, jednak uzywa jedynie miary wzglednej wielkosci
firmy do okreslenia stopnia koncentracji — indeksu Herfindahla-Hirschmana.

Z kolei Oster (1982) w swoich badaniach uzyta jako zmiennej strategicznej
relacji naktadéw na reklame do przychodéw ze sprzedazy. Proponuje réwniez,
aby wydzielanie grup bylo oparte na pewnych zmiennych wiodacych, czyli
zmiennych z géry okreslonych, ktére bytyby uzywane we wszystkich bada-
niach dotyczacych identyfikacji grup strategicznych. Trudno byloby jednak
zidentyfikowaé takie zmienne dla réznych branz, poniewaz przyjeta przez fir-
me strategie moga w poszczegdlnych branzach odzwierciedla¢ inne pozycje
bilansu. Uwaga ta odnosi sie szczegoblnie do sektora bankowego — w bankach
pozycje aktywoOw i pasywoOw roznig sie znaczaco od bilanséw firm innych
branz. Zalecenie Oster (1982) mozna zatem braé¢ pod uwage tylko w przy-
padku badan, ktore dotycza okreslonej branzy.

Narodowy Bank Polski



Przeglad badan empirycznych

Cytowane badania zaktadaly, ze grupy strategiczne istnieja i sa zdefinio-
wane przez pewna zmienng wybrana a priori przez badacza (Amel i Rhoades,
1988). Hayes, Spence i Marks (1983) przeprowadzili badania, ktére mialty
okresli¢, czy wsrdéd amerykanskich bankéw inwestycyjnych mozna wyodreb-
ni¢ grupy strategiczne. Wada ich podejscia jest zastosowanie prostej analizy
korelacji wektoréw wyniku finansowego, co (jak pokazuja Amel i Rhoades
(1988)), niekoniecznie determinuje istnienie grupy. Tej wady pozbawione sa
badania Passmorea (1985), ktéry réwniez nie przyjmuje a priori zmiennej
strategicznej, lecz analizuje udzialy poszczegolnych pozycji bilansu w portfe-
lu ogdtem 50 najwiekszych bankéow komercyjnych w Stanach Zjednoczonych.
Passmore dzieli banki na dwie grupy, bazujac na korelacji miedzy poszczegol-
nymi zmiennymi. Zidentyfikowany podzial pokrywa sie z klasyfikacja bankéw
na detaliczne i korporacyjne?.

Amel i Rhoades (1988) zgadzaja si¢ z koncepcja Passmorea, aby gru-
py wydziela¢ przy uzyciu udzialéw poszczegblnych pozycji aktywow, a nie
zmiennych opartych na wyniku finansowym. Uzasadniaja to tym, ze bilans
powinien bardziej niz rachunek zyskéw i strat odzwierciedlaé przyjeta przez
menadzera strategie. Poza tym jest to spbjne z teorig, ktéra méwi, ze przy-
nalezno$¢ firmy do danej grupy wynika z jej historii, odzwierciedlonej w do-
tychezas zakumulowanych aktywach (por. rozdziat 2). Amel i Rhoades (1988)
pierwsi zastosowali rowniez bardziej wyrafinowang metode wyodrebniania
grup — analize skupien — ktéra umozliwia zdefiniowanie grup na podsta-
wie wiecej niz jednej zmiennej. Poza tym autorzy badaja stabilno$é podziatu
na grupy, testujac czy przynalezno$é¢ cztonkéw do poszczegdlnych grup nie
zmienia si¢ wyraznie w trzech réznych latach®. Istnienie stabilnych w czasie
podziatéw jest szczegdlnie wazne, poniewaz pojecie grupy strategicznej do-
tyczy dtuzszego niz roczny horyzontu czasowego. Zidentyfikowany w danym
roku podziat moze wynika¢ bowiem z przyjecia krétkoterminowych strategii
badz byé dzietem przypadku (por. Amel i Rhoades, 1988). Autorzy ziden-

2W oryginale: wholesale and retail commercial banks.
3Badania Amela i Rhoadesa (1988) dotycza réwniez sektora bankowego i obejmuja lata
1978, 1981 i 1984.
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tyfikowali 6 stabilnych w czasie grup. Przynaleznosé banku do danej grupy
nie zalezy od wielkosci banku i od umiejscowienia banku (duze/male miasta,
poszczegolne stany). Zidentyfikowane grupy nie pokrywaja sie z powszechna
klasyfikacja bankéw na banki detaliczne i korporacyjne.

Koncepcja grup strategicznych powstalta, aby wyjasni¢ utrzymujace sie
réznice w wynikach finansowych poszczegélnych firm w branzy. Dlatego tez
wigkszos¢ badan empirycznych dotyczyta réwniez znaczenia roéznicy w ren-
townosci pomiedzy poszczegblnymi grupami. Wiekszosé badaczy zidentyfi-
kowata znaczne réznice w rentownoéci pomiedzy wyodrebnionymi grupami
(por. Dess and Davis, 1984; Reger i Huff, 1993; Heene i Houthoofd, 2002).
Jednak niektérzy takich rézmic, ktére mogtaby by¢ wyjasnione przynalezno-
$cia do grupy nie wykryli (por. Frazier and Howell, 1983; Cool i Schendel,
1987; Martens, 1988). W badaniach dotyczacych sektora bankowego miary
rentownosci na ogdl istotnie réznity sie pomiedzy grupami (Mehra, 1996;
Koller, 2001). Z badan Hackethala (2001) wynika przy tym, ze tylko przyna-
leznoé¢ do grup wyznaczonych na podstawie zmiennych rynkowych objasnia
roznice w rentownosci. Natomiast pomiedzy grupami wyznaczonymi za po-
mocg zmiennych zasobowych nie ma istotnych réznic w ROA i ROE?.

Zadne z badan dotyczacych identyfikacji grup strategicznych w sekto-
rze bankowym nie bylo nastawione na wyjasnianie wyniku finansowego z
uwzglednieniem wspoélzaleznoéci zysk—ryzyko. Na wynik firmy dziatajacej w
sektorze finansowym, obok jakosci zarzadzania, w znacznym stopniu wpty-
wa bowiem przyjety profil ryzyka. Przyjmujac jednak zaltozenie, ze profil
ryzyka jest odzwierciedlony w strukturze bilansu banku, podzial na grupy
strategiczne dokonany na podstawie zmiennych bedacych relacjami poszcze-

gblnych pozycji aktywoéw do aktywdéw ogdlem powinien uwzgledniaé réwniez

4Hackethal (2001) przy podziale 624 europejskich bankéw komercyjnych zastosowat
dwa wymiary: jeden wymiar dotyczyl podzialu na grupy na podstawie zmiennych zasobo-
wych (ang. resource based values), np. udzial depozytéw w aktywach ogélem lub relacja
depozytéw zlozonych do depozytéow przyjetych na rynku miedzybankowym, a drugi —
zmiennych rynkowych (ang. market based values), np. Sredni wzrost aktywéw lub udzial
kredytéow w aktywach ogélem. Kazdy bank zaklasyfikowany zostal zatem do dwdch grup.
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profil ryzyka w danym banku. Pomiedzy wydzielonymi w ten sposéb grupa-
mi powinny wystepowaé znaczne roznice nie tylko w wyniku finansowym, ale
rowniez w przyjetym profilu ryzyka.

Standard badan nad grupami strategicznymi w sektorze bankowym wy-
znaczyli Amel i Rhoades (1988). Wigkszo$¢ badail dotyczacych tego sektora
uwzglednia uwagi badaczy i stosuje do identyfikacji grup zmienne oparte
na bilansie (por. Koller, 2001; Hackethal, 2001). Podobnie jak Amel i Rho-
ades (1988), Koller (2001) w odniesieniu do bankéw austriackich i Hackethal
(2001) w odniesieniu do bankéw europejskich stosuja niehierarchiczne skupie-
nia jako narzedzie podziatu bankéw na grupy. Idea podziatu na skupienia jest
taczenie w grupy na podstawie pewnego kryterium minimalizujacego zwykle
réznice miedzy wystandaryzowanymi wartosciami zmiennych strategicznych.

Chociaz wiekszos¢ badaczy zidentyfikowata grupy strategiczne w bada-
nych sektorach, niektérzy watpia w istnienie jakichkolwiek podzialow we-
wnatrz branz i stwierdzaja, ze grupy strategiczne sa wynikiem zastosowania
blednych metod detekeji lub wyboru zmiennej strategicznej ad hoc (por.
Thomas i Venkatraman, 1988; Barney i Hoskisson, 1990).

Leask (2004) krytykuje badania w zakresie grup strategicznych. Stwier-
dza, ze poszczegdlni badacze wybieraja specyficzne dla badanych branz zmien-
ne, dla ktérych réznice sg istotne w danej branzy, ale niekoniecznie musza
by¢ wazne w innej. Poza tym zarzuca, podobnie jak Oster (1982), ze nie
ma zadnego standardu w wyborze zmiennych bedacych wymiarami strategii,
przez co badania te zawieraja pewien element subiektywizmu. Proponuje,
aby badania skoncentrowaé¢ nad kilkoma z géry okreslonymi zmiennymi stra-
tegicznymi, co umozliwitoby poréwnywanie wynikéw. Inny zarzut dotyczy
braku jednolitej metody podziatu na grupy i bledéw w stosowaniu technik
opartych na analizie skupien. Leask zauwaza, ze wigkszos¢ badaczy nie stosu-
je alternatywnego do analizy skupien testu sp6jnosci osiagnietych wynikéw.
Innym powszechnym bledem jest réwniez wlaczanie do analiz zmiennych,
ktére sa ze soba znacznie skorelowane, przez co uwzglednia sie wielokrotnie

te sama informacje.
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Postulat Leaska, aby zmienne strategiczne byty takie same w przypadku
wszystkich badan dotyczacych grup strategicznych nie moze zostaé spetniony
w przypadku sektora bankowego, banki w poréwnaniu z przedsiebiorstwami
produkcyjnymi cechuje odmienna specyfika bilansu. Przy doborze zmiennych
strategicznych uwzgledniliSmy natomiast wiekszos¢ zmiennych struktury bi-
lansowej, ktore analizuja Amel i Rhoades (1988), Koller (2001) i Hackethal
(2001). Starali$my sie wigc, aby nasze badania byly poréwnywalne z innymi
badaniami dotyczacymi grup strategicznych w sektorze bankowym.

Pomimo krytyki oraz istnienia okreséw popularnosci i zmniejszonego zain-
teresowania badaniami nad grupami strategicznymi wydaje sie, ze osiagnety
one wspoélczesnie pewien standard analityczny, ktéry pozwala na stwierdze-

nie, ze sa uznanym polem badawczym (por. Heene i Houthoofd, 2002).

Narodowy Bank Polski



Dane, wymiary strategii

3

Dane, wymiary strategii

W niniejszych badaniach analizowane sa dane ze wszystkich dzialaja-
cych w Polsce bankéw komercyjnych, w tym trzech bankéw komercyjnych
zrzeszajace banki spotdzielcze. Dane byly nadsytane przez banki do NBP
(statystyka bankowa) od I kwartatu 1997 r. do III kwartatu 2004 r. Banki,
ktére w tym okresie upadly badz byty pod zarzadem komisarycznym réw-
niez zostaly uwzglednione. Dane pochodza ze sprawozdawczosci bankowej
i dotycza standéw na koniec marca, czerwca, wrzesnia i grudnia dla pozycji
bilansowych® lub danych za poszczegélne kwartaty dla pozycji z rachunku zy-
skéw i strat. Relacje bedace wymiarami strategii liczono dla danych rocznych.
W przypadku danych bilansowych policzonio srednig arytmetyczng poziomu
poszczegdlnych wielkosci na koniec kazdego kwartalu. W przypadku kategorii
zwiazanych z rachunkiem zyskéw i strat przy obliczaniu relacji uwzgledniono
stan danej wielkosci na koniec roku. Jezeli bank zaprzestal dziatalnosci lub
zostal przejety przez inny bank w ciagu roku, to byl wlaczany do analizy
tylko do roku poprzedzajacego jego likwidacje badZ przejecie.

Miara podobienstwa w analizie skupien jest stopien zréznicowania pomie-
dzy poszczegdlnymi zmiennymi startegicznymi w kolejnych okresach. Zmien-
ne te podzieliliSmy na trzy kategorie:

I kategoria: zmienne okreslajace strategie wykorzystania pozy-
skanych $rodkéw. Ich uwzglednienie ma na celu okreslenie segmentu rynku
albo grupy produktéw, na ktérych koncentruje sie dany bank. Niektére z re-

lacji charakteryzuja tez gltéwne grupy klientéw — po stronie aktywnej:
e Kredyty ogdtem / aktywa ogdtem
e Kredyty dla oséb prywatnych / kredyty ogdtem

e Kredyty mieszkaniowe / kredyty dla gospodarstw domowych

*Wyjatek stanowia dane dotyczace bonéw skarbowych, dla ktérych uwzgledniono stany
na koniec wszystkich 12 miesiecy. Postapiliémy tak ze wzgledu na duza zmienno$é tej
kategorii aktywow.
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e Kredyty dla przedsigbiorstw / kredyty ogdlem
e Papiery wartosciowe / aktywa ogdtem
e Kredyty walutowe / pasywa walutowe®.

IT kategoria: zmienne okreslajace strategie pozyskania srodkéw.
Ponizsze relacje okreslaja sposob i konkurencyjnosé banku w pozyskiwaniu
zrodel finansowania aktywéw. Niektére zmienne charakteryzuja réwniez gru-

py klientéow — po stronie pasywnej.
e Zadluzenie netto na rynku miedzybankowym / aktywa ogdlem
e Zadluzenie w zagranicznych podmiotach finansowych / aktywa ogdtem
e Depozyty od 0séb prywatnych / aktywa ogdtem
e Depozyty od przedsiebiorstw / aktywa ogblem
e Depozyty walutowe od sektora niefinansowego/ aktywa ogdlem.

III kategoria: zmienne okreslajace strategie w strukturze kosz-
tow i przychodéw banku. Ich uwzglednienie ma gtéwnie na celu rozroz-

nienie miedzy bankami detalicznymi i korporacyjnymi.

e Aktywa ogdtem na zatrudnionego = im mniejszy wskaznik, tym bank

bardziej detaliczny — wiecej os6b do obstugi klientoéw
e Wynagrodzenia / aktywa ogétem

e Przychody z tytulu prowizji / wynik na dziatalnosci bankowej = czy
bank koncentruje sie na tradycyjnych przychodach z marzy, czy tez jest

bardziej ustugowy

SW kategorii I rozpatrywaliémy réwniez trzy inne relacje: (Papiery wartosciowe + za-
dtuzenie netto na rynku miedzybankowym) / aktywa ogélem, kredyty mieszkaniowe / kre-
dyty ogdlem i kredyty walutowe / kredyty ogdlem. Zostaly one jednak usunigte ze zbioru
zmiennych bedacych wymiarami strategii ze wzgledu na wysokie (powyzej 0,6) wspdlczyn-

niki korelacji z innymi zmiennymi.
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e Koszty osobowe na zatrudnionego’.

W obliczeniach wszystkie powyzsze zmienne zostaly uwzglednione tacz-
nie, jak réwniez wyodrebniono oddzielne skupienia dla poszczegdlnych kate-
gorii zmiennych. Wyniki uzyskaliSmy wiec na podstawie analizy wielowymia-
rowej, czyli analizy skupien w trzech réznych wymiarach okreslonych przez
zmienne z poszczegdlnych kategorii® oraz analizy jednowymiarowej rozpa-
trujacej skupienia przy uwzglednieniu wszystkich zmiennych tacznie. Takie
podejscie ma na celu miedzy innymi okreslenie, ktora z kategorii zmiennych
(ktéry z wymiaréw) najlepiej objasnia wynik finansowy bankéw. W schema-
cie analitycznym mozna bedzie réwniez wykorzystywaé skupienia okreslone
w roznych podziatach, w zaleznosci od tego, czego dotyczy dane réwnanie
schematu analitycznego.

7 rozwazan teoretycznych wynika, ze wérdéd potencjalnych zmiennych be-
dacych wymiarami strategii nalezatoby uwzgledni¢ jako$é zarzadzania ryzy-
kiem, zdolno$¢ do utrzymania obecnych i pozyskiwania nowych klientéw, jak
rowniez wydatki na rozbudowe sieci oddziatéw, modele zarzadzania ryzykiem
lub wydatki na reklame. Sa to jednak wielkosci trudne do zmierzenia badz
niedostepne w statystyce bankowej, dlatego uwzglednienie miar dotyczacych
np. jakosci zarzadzania mogoby budzi¢ watpliwosci natury definicyjnej. Po-
za tym uwazamy, ze np. wydatki na rozbudowe sieci oddziatéw lub reklame
powinny znalezé¢ odzwierciedlenie w zmiennych, ktore uwzglednilismy, np. w
zmiennych aktywa ogdlem na zatrudnionego lub depozyty 0séb prywatnych /

aktywa ogotem.

"W kategorii III uwzgledniliémy poczatkowo réwniez trzy nastepujace relacje: kosz-
ty odsetkowe od sektora niefinansowego / koszty odsetkowe ogdlem, (koszty odsetkowe +
koszty z tytulu prowizji) od sektora niefinansowego / wynik dzialalnosci bankowej, koszty
operacyjne / aktywa ogdlem. Zmienne te zostaly wykluczone z dalszej analizy ze wzgledu
na wysokie (powyzej 0,6) wspdlezynniki korelacji z innymi zmiennymi ze zbioru.

8Hackethal (2001) podzielit banki na grupy w dwéch wymiarach (por. przypis 4).
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Istnieje wiele metod konstruowania grup. Wedlug Halkidi et al. (2001)

mozna wyr6znié nastepujace procedury grupowania:

e grupowanie poprzez podzial (ang. partitional clustering) — polega na
podziale zbiorowoéci na z gory zadang liczbe grup. Liczbe skupien okre-
sla sie na podstawie zadanego kryterium optymalizacji (np. minimali-

zacji utraty informacji),

e grupowanie hierarchiczne (ang. hierarchical clustering) — w tej meto-
dzie grupy uzyskuje sie rekurencyjnie na skutek tgczenia mniejszych
grup w wieksze, a za kryterium zatrzymania procedury przed uzyska-
niem tylko jednej grupy stuzy odpowiedni wskaznik poziomu odciecia

(np. wspolezynnik niezgodnosci),

e grupowanie wedtug kryterium zageszczenia (ang. density-based cluste-
ring) — sposobem grupowania jest zwieckszanie odpowiednio mierzonej

gestosci elementoéw w skupieniach,

e grupowanie na kracie (ang. grid-based clustering) — grupy tworzone sa
przez podzial przestrzeni cech elementéw na kostki. W tej bardzo pro-
stej metodzie skupienia tworza sie z pojedynczych kostek, do ktérych
wpadaja elementy zbiorowosci.

Samo skonstruowanie grup nie konczy badania skupien. Dla uzasadnienia
poprawno$ci wynikéw konieczne jest przeprowadzenie testéw istotnoéci grup
pod wzgledem wybranych kryteriéw analizy lub celu budowania grup. Moga
to byé testy statystyczne, ekonometryczne lub — w przypadku modeli, ktore
nie maja okreslonej struktury probabilistycznej (np. gdy skupienia sa zbio-
rami rozmytymi) — odpowiednie indeksy stusznosci (ang. validity indices).

W celu pogrupowania bankéw zostal uzyty algorytm Warda, minimali-

zujacy odlegtoéci miedzy zmiennymi wewnatrz grupy, czyli maksymalizujacy
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homogenicznosé grupy. Zaleta tej hierarchicznej metody jest mozliwosé zo-
brazowania zalezno$ci miedzy grupami. Powstale przy wizualizacji dziatania
algorytmu tzw. dendrogramy pozwalaja okresli¢ odleglosci miedzy skupienia-
mi oraz wyodrebnié zaréwno elementy najbardziej podobne w danej grupie,
jak i elementy mniej pasujace do skupienia pod wzgledem zastosowanego
kryterium grupowania.

Jak wskazuje Ward (1963), celem jego badania bylo znalezienie takiego
podziatu zbiorowosci, aby ubytek informacji o zbiorowosci wynikajacy z gru-
powania byt jak najmniejszy. Przy poszukiwaniu optymalnego grupowania
Ward ograniczyl sie do takich procedur, ktére na kazdym etapie jednocze-
$nie zmieniaja liczbe grup o 1 i minimalizuja utrate informacji. Podejscie
Warda (1963) bylo kompromisem pomiedzy prostota schematu i optymalno-
Scig rozwiazania.

Procedura Warda sktada sie z n kolejnych krokow, gdzie n stanowi liczbe
elementéw (w tym opracowaniu — bankéw) wyjsciowego zbioru. Ward zato-
zyl, ze najwiecej informacji o elementach badanego zbioru posiada struktura,
w ktorej kazdy element stanowi osobng grupe. Na etapie zerowym tworzo-
ne sy grupy jednoelementowe ze wszystkich elementéw badanej zbiorowosci.
W kolejnych krokach algorytmu taczone sa dwie grupy (z powstatych w po-
przednim kroku procedury) tak, aby zminimalizowaé przyrost kosztu utraty
informacji. W algorytmie Warda miara tego kosztu jest wartosé¢ d?(G, H),
gdzie: | e

2 rqg —TH

d;(G,H) = nGnHW (1)
iZq, Ty, ng oraz ny to odpowiednio $rednie elementéw zbioréw G i H oraz
ich liczebno$ci, minimalizowana po wszystkich podziatach G H, uzyskanych
w kroku i — 1, na zbiory G i H (GUH = GH i GN H = (). Innymi
stowy dwie grupy taczono na danym etapie, jesli nie mozna byto znalez¢ innej
pary grup, ktérych odlegtoéé bytaby mniejsza. Po potaczeniu dwodch grup
nastepuje kolejny etap procedury. d? jest miara odlegtosci, przy liczeniu ktorej
utozsamia sie grupy z ich ,$rednim” elementem ($rednim reprezentantem) i

liczy odlegtos¢ euklidesowa pomiedzy nimi. Laczone sa tu tylko dwie grupy,
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a pozostate nie zmieniajg sie.

W wyniku zastosowania powyzszej procedury pogrupowane zostaja wszyst-
kie elementy, tj. procedura nie pozostawia elementéw niesklasyfikowanych.
Analizujac jednak hierarchie grup utworzona w kolejnych etapach mozemy
zastosowaé dodatkowe kryteria zatrzymania algorytmu.

Sam algorytm nie ma reguly, ktora pozwalalaby zatrzymac jego dziatanie
przed utworzeniem jednej grupy ze wszystkich elementéw (bankéw), kiedy
utworzone zostaje m, 1 < m < n, grup. Reguta taka mogtaby polega¢ na
okresleniu, jaka cze$¢ wariancji powinna zosta¢ wyjasniona, przy czym im
wieksza liczba grup (skupien), tym wariancja bardziej wyjasniona. Z drugiej
strony liczba skupien nie powinna by¢ zbyt duza, gdyz utrudnia to identyfi-
kacje stabilnych w czasie grup. Jednak mniejsza liczba skupienn moze powo-
dowaé, ze w jednej grupie znajda sie banki o bardzo odmiennym sposobie
dzialania, o réznych profilach ryzyka, wpltywajacych odmiennie na rentow-
nos¢. Problem doboru poziomu odciecia moze ominaé, stosujac odpowiedni
wariant metody, oparty na indeksie spdjnosci grup (np. indeks Celinskiego-
Harabasza, indeks Dunna i in., zob. Halkidi et al. (2001)). Dla zadanej liczby
skupien, ktére majag by¢ wynikiem zastosowania wybranej metody grupo-
wania liczy sie indeks i wybiera podzial dajacy najwyzsza wartos¢ indeksu.
Zastosowanie takiej metody nie znosi zupelnie arbitralnego wyboru pewnych
parametrow w procedurze grupowania. Kwestia sporng jest zwykle wybér
indeksu.

W poczatkowej fazie badan przyjeto regule odciecia, stuzaca do wyodreb-
nienia wiekszej niz 1 liczby grup. Regula oparta jest na tzw. wspdtczynnikach
niezgodnosci (ang. inconsistency ratio), ktére mierza wage utworzonych po-
wigzan miedzy elementami, ktore tworza poszczegdlne grupy — im dwa ele-
menty sa ,blizsze” sobie pod wzgledem wyodrebnionych cech (im sa bardzie;
podobne), tym nizsze sa wspoélczynniki niezgodnosci. Liczba grup wplywa
zauwazalnie na wysoko$¢ przyjetego kryterium. Niewielkie zmiany poziomu
odciecia powodowaly nawet dwukrotne zwigkszenie sie liczby grup. Lepszym

kryterium zatrzymania byto okreslenie poziomu odlegltosci, powyzej ktorej
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budowanie kolejnych grup konczyto sie. Ze wzgledu na poréwnywalno$é¢ wy-
nikéw dla réznych kryteriow klastrowania poziom zatrzymania zdefiniowano
jako procent maksymalnej odlegtosci pomiedzy grupami, ktérych potacznie
w kolejnym etapie powoduje, ze cata badana populacja staje sie jedng gru-
pa. Innymi stowy jest to procent odlegtosci pomiedzy grupami w przypadku,
gdy brak jest kryterium zatrzymania i w wyniku zastosowania algorytmu zo-
staly tylko 2 grupy. Procent odleglosci ustalono na poziomie 70%. Poziom
zatrzymania okresla wiec gtebokos¢, do jakiej nastepuje skupianie elementow
populacji w grupy.

Okregli¢ rownowage miedzy liczba skupien i wyjasniang wariancjg mozna
alternatywnie, stosujac tzw. jack-knifing, czyli okreslié¢ graniczny (akcepto-
walny) odsetek bankéw niesklasyfikowanych, np. na poziomie 10% badz ana-
lize dyskryminacyjng, czyli znalezienie granicznego (optymalnego) odsetka
wyjasnianej wariancji na podstawie przyjetego kryterium optymalizacyjnego
(funkeji celu).

W obrebie poszezegblnych grup (skupieft) mozna nastepnie przy pomocy
np. modeli logitowych okresli¢ te zmienne, ktére statystycznie istotnie roz-
nig sie pomiedzy grupami. Pozwala to na okreélenie barier mobilnosci, czyli
zmiennych strategicznych, tzn. tych zmiennych, ktére sprawiaja, ze wyod-
rebnienie grup (skupieni) staje sie zasadne (istotne). Istotne réznice w war-
tosciach tych zmiennych i brak konwergencji w czasie moze prowadzi¢ do
sformutowania tez definiujacych czynniki skupiania si¢ bankéw w obrebie
poszezegblnych strategii (skupien).

Niniejsze badania maja na celu podzial bankéw na grupy. Podzial ta-
ki bylby nastepnie wykorzystany przy konstrukcji schematu analitycznego,
m.in. w celu modelowania wyniku finansowego sektora bankowego. Dlatego
sprawdzono 2 hipotezy:

(H1) Powstale grupy réznia sie w istotny sposéb pod wzgledem zwrotu z
aktywow.

(H2) W réwnaniach regresji rentownosci od wybranych zmiennych mikro-

i makroekonomicznych oszacowane parametry modeli sg czesciej istotne przy
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estymacji réwnan dla grup bankéw niz tacznie dla catego sektora.

Podziat na grupy powinien pomagaé¢ w okreslaniu roznych pozioméw ren-
townosci, co stuzy do testowania zréznicowania pomiedzy grupami — dlatego
wykorzystywano jedng z miar rentownosci jaka, jest zwrot z aktywéw?”. Gdy-
by istniaty dwie grupy, dla ktorych rozktady bytyby jednakowe to rozroznia-
nie ich nie byloby celowe. Wykorzystano statystyke Kolmogorowa-Smirnowa
(por. Gajek i Katuszka, 2000), umozliwiajaca zbadania zgodnosci rozkltadow
relacji wyniku z dziatalnosci bankowej do aktywoéw i zysku brutto do ak-
tywow pomiedzy grupami. Jest to test, ktoryego wynik bardzo zalezy od
lokalizacji rozktadu, czyli rozmieszczenia rozktadu wokél sredniej (ze wzgle-
du na sposéb definiowania odlegtosci rozktadéw jako maksimum odlegtosci
punktéw dystrybuant). Wywoluje tez stosunkowo powazne bledy II rodzaju,
ale ma stosunkowo wysoka moc statystyczng dla maltych prob (por. Capon,
1965; Smirnov, 1948). Hipoteza zerowa jest réwnosé rozkltadéw poszczegdl-
nych wskaznikéw rentownosci grup. Hipoteze testowano dla trzech pozioméw
istotnosci — 0,01; 0,05 1 0,10.

Drugi test przeprowadzono na podstawie liniowych modeli regresji éred-
niego ROA i ROE bankéw w zaleznosci od srednich wartoéci dla danej grupy
strategicznej zmiennych przedstawionych ponizej. Zmienne te moga wpty-
waé na wynik bankéw (podobne zmienne oraz szereg innych zmiennych wy-
korzystanych do estymacji panelowej wyniku bankéw mozna znalezé np. w
DeYoung i Rice, 2004):

e (dPKB) tempo zmian PKB,

e (sprGOSP) spread miedzy oprocentowaniem kredytéw i depozytéw go-

spodarstw domowych,

e (sprKWIB) spread miedzy oprocentowaniem kredytéw dla przedsie-
biorstw i trzymiesiecznym WIBORem,

9W badaniach dotyczacych testowania istotnosci podziatu na grupy do wyjasniania

réznic w rentownosciach wykorzystuje sie réwniez wskazniki rentownosci kapitatu.
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(sprPRZ) spread miedzy oprocentowaniem kredytéw i depozytéw dla

przedsiebiorstw,
e (Ir'LOAN) odsetek kredytéw zagrozonych,
e (PPI) wskaznik inflacji,
o (WIG) Warszawski Indeks Gieldowy,
o (D-N/AKT) relacja réznicy depozytéw i naleznosci do aktywéw.

Wykorzystano dane od I kwartatu 1998 r. do III kwartatu 2004 r. Badanie
ograniczono do poréwnania oszacowan modeli z dwoma regresorami wybra-
nymi sposréd wymienionych zmiennych. Dla kazdej pary zmiennych oszaco-
wano trzy modele zaleznosci ROA a) od srednich warto$ciach zmiennych w
calej populacji analizowanych bankéw oraz b) $rednich wartodci zmiennych
w grupie bankéw, ktére w 2004 r. zostaly zaklasyfikowane do 2 wybranych
grup. Dla uproszczenia przyjeto, ze podzial bankéw na grupy nie zmieniat sie
w czasie i byt taki, jak w 2004 r. Jest to dyskusyjne zalozenie, cho¢ dla ce-
16w poréwnawczych wystarczajace. Lepsze oszacowania modeli dla szeregdéw
srednich wartosci zmiennych w otrzymanych grupach niz dla éredniaj obli-
czonej dla wszystkich bankéw sugerowaloby, ze wyniki sektora bankowego
najlepiej modelowa¢ w podziale na grupy podobnych bankéw.

Gléwnym celem pracy jest wyjasnienie réznic w poziomie rentownosci
grup bankoéw, wiec istotno$é¢ skupien nie zostata zbadana inaczej niz przy
pomocy dwdbch opisanych testéw. Dlatego nie byto koniecznosci sprawdzania
istotnosci podziatu na grupy na podstawie wskaznikéw uzytych do wyodreb-
nienia skupien.

W przypadku badania grup strategicznych dla wielu okreséw powstaje
pytanie, czy rezultaty nie ulegaja zmianom w czasie. Aby to oceni¢, postuzono
sie odsetkiem bankow, ktére zmienily miejsce swojego przyporzadkowania,

czyli przechodzity z grupy do grupy.
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5

Wyniki i wnioski z badan

W celu identyfikacji grup strategicznych przeprowadziliémy obliczenia dla
wszystkich zmiennych tacznie (analiza jednowymiarowa) oraz uwzgledniajac
tylko zmienne z poszczegdlnych kategorii okredlonych w rozdziale 4 (analiza
wielowymiarowa). W analizie jednowymiarowej kazdy bank jest wiec przy-
pisany do jednego skupienia, natomiast w analizie wielowymiarowej — do
trzech skupien. W analizie wielowymiarowej banki sg pogrupowane w trzech
wymiarach ze wzgledu na strategie dotyczaca aktywéw, pasywéw i struktury
kosztow i przychodow.

W zataczniku 1 przedstawiono przyktadowy dendrogram dla analizy jed-
nowymiarowej, natomiast zatacznik 2 zawiera przyktadowe wyniki analizy
wielowymiarowej.

Liczba skupiei (koloréw) w danym dendrogramie jest zalezna od przyje-
tego poziomu odciecia. Obnizajac poziom odciecia zwieksza sie liczba grup i
jednoczesnie zwieksza sie ich homogenicznosé. Przesuwajac poziom odciecia
na najnizsza wartos¢, kazdy bank bedzie stanowit oddzielne skupienie.

Obliczony dla danych z 2004 r. wskaznik Celiniskiego-Harabasza $wiadczy,
ze przyjety poziom odciecia wlasciwie scharakteryzowal liczbe grup i sktad
grup strategicznych. Wprawdzie obnizenie progu odciecia do poziomu, ktéry
wydzielitby 9 grup daje wyzszy poziom wskaznika, lecz woéwczas liczba grup
zmiwnia si¢ wraz z przesunieciem poziomu odcigcia.

Indeks Celinskiego-Harabasza dla grup w 2003 r. wyraznie wskazuje nato-
miast na pie¢ skupien. Znéw jednak podziat jest zalezny od poziomu odciecia.
Np. juz obnizenie odciecia odpowiadajacemu 5 grupom o 10% powoduje po-
wstanie 7 grup, a o 20% — 8 grup.

Zaltacznik 3 stanowi analize stabilno$ci w czasie skupien zidentyfikowa-
nych w analizie jednowymiarowej, czyli probe okreslenia grup strategicznych
w polskim sektorze bankowym. Banki podzielone sa ze wzgledu na przynalez-
no$¢ do skupien w 2004 r. Poszczegbdlne numery skupien zostaty zastapione
nazwami pochodzacymi od profilu bankéw, ktore sg najliczniejsze w danym

skupieniu. Nie nadawano nazw dla skupien, w ktérych nie mozna byto okresli¢
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Rysunek 1: Poziom wskaznika Celinskiego-Harabasza dla grup na podstawie da-
nych z 2004 r.

Indeks Celinskiego—Harabasza
18 T T T

2 3 4 5 6 7 8 9 10

Uwaga: Ze zbioru analizowanych bankéw usunieto banki, ktére na poziomie odcie-
cia 70% maksymalnej odlegtodci miedzy grupami tworzyly jedno- lub dwuelemen-
towe skupienia. Liczba usunietych bankéw wynosi 4. Dzigki temu uzyskano indeks

dla skupien potencjalnie istotnych przy badaniu rentownosci.

dominujacego profilu. Na ogoél dotyczy to skupien, do ktorych sklasyfikowane
zostaly co najwyzej 4 banki.

W zalaczniku 4 przedstawiliSémy, dla trzech pozioméw istotnosci, odsetki
odrzuconych hipotez zerowych testu Kolmogorowa-Smirnowa o braku zna-
czacej roznicy miedzy rozktadami wskaznikéw zysku brutto / aktywéw ogd-
fem lub wyniku na dziatalnodci bankowej / aktywéw ogdlem pomiedzy ban-
kami przynalezacymi do poszczegélnych skupien. Odsetki prezentowane sa

dla skupien przyporzadkowanych do poszczegdlnych kategorii (analiza wielo-
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Rysunek 2: Poziom wskaznika Celinskiego-Harabasza dla grup na podstawie da-
nych z 2003 r.

Indeks Celinskiego—Harabasza

1 2 3 4 5 6 7 8 9

Uwaga: Ze zbioru analizowanych bankéw usunieto banki, ktére na poziomie odcie-
cia 70% maksymalnej odlegtosci miedzy grupami tworzyly jedno- lub dwuelemen-
towe skupienia. Liczba usunietych bankéw wynosi 3. Dzigki temu uzyskano indeks

dla skupien potencjalnie istotnych przy badaniu rentownosci.

wymiarowa) oraz do wszystkich kategorii tacznie (analiza jednowymiarowa)
w poszczegdlnych latach. Zestawienie to ma poméc w identyfikacji tych kate-
gorii i tych lat, w ktorych wystepuja istotne réznice w rozktadach zysku lub
wyniku dziatalnosci bankowej w poszczegdélnych skupieniach.

W zalaczniku 5 prezentujemy oszacowania réwnan regresji, ktére stuza
ocenie istotnosci podziatu na grupy ze wzgledu na modelowanie rentowno-
Sci bankow zebrane sg w tabelach 1-6. Tabele 1-3 zawieraja oszacowania

regresji ROA dla $rednich arytmetycznych pozioméw regresoréw w dwdch
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najliczniejszych grupach bankéw oraz dla srednich w catej populacji. Tabe-
le 4-6 przedstawiaja wyniki oszacowan modeli objasniajacych $rednie ROE
bankéw w analogicznych grupach jak w przypadku ROA. Wartosci statystyk
t-Studenta dla zmiennych statystycznie istotnych na poziomie 5% wyréznio-
no kolorem czerwonym. Przedostatnia kolumna zawiera statystyke F, stuza-
ca do testowania hipotezy, ktéra zakltada, ze wszystkie parametry modelu z
wyjatkiem wyrazu wolnego sa roéwne 0. W ostatniej kolumnie zebrano wy-
niki testu Jarque’a-Bera. Czerwong czcionka oznaczono poziomy istotnosci,
przy ktoérych nie ma podstaw do odrzucenia hipotezy o normalo$ci rozktadow
reszt.

Analiza dendrograméw (zaltaczniki 1 i 2) oraz analiza stabilnosci skupien
w czasie pozwala na stwierdzenie, ze stabilne grupy zaczynaja sie wyodreb-
nia¢ od 2000 r., co moze by¢ zwigzane ze znaczacymi zmianami wtasnoscio-
wymi w latach 1998-1999.

Analiza jednowymiarowa pozwolita na wyodrebnienie nastepujacych grup
bankow, ktoérych nazwy okreélono na podstawie profilu dominujacego w po-
szczegblnych skupieniach'®: uniwersalne, korporacyjne, samochodowe i hipo-
teczne, detaliczne, regionalne. Grupa samochodowe i hipoteczne jest stabilna
przez caly okres, natomiast w 2003 r. rozdzielona byta na dwie: (1) hipoteczne
i (2) samochodowe. W latach 1997-2001 istnieje stabilna grupa bankéw regio-
nalnych. Nastepuja migracje niektérych bankéw miedzy grupami, szczegdlnie
przed 2000 r., ale istnieja réwniez banki, ktérych przynaleznosé do grupy nie
zmienia si¢ w calym okresie. W latach 2000-2004 odsetki bankdéw, ktore nie
migrowaly wynosily w poszczegdlnych grupach: 63,6% w grupie samochodo-
we i hipoteczne'l, 58,3% w grupie detaliczne, 57,9% w grupie uniwersalne
i 33,3% w grupie korporacyjne. Najmniej stabilna w czasie jest wiec grupa
korporacyjne. Banki, ktore przynalezaty w tych latach do r6znych grup naj-

czedciej byty do dwoch réznych grupach. Tylko dwa banki nalezalty w tym

10Ze wzgledu na znaczaco odmienny podzial bankéw w 1997 r. i niemozno$é okregle-
nia dominujacego w nim profilu, najwigksze skupienie w tym okresie zostalo nazwane
detaliczno-uniwersalno-samochodowymi.

1 Przy obliczaniu tego odsetka zignorowano rozbicie grupy na dwie podgrupy w 2003 .
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okresie do trzech réznych grup.

Bardzo zréznicowane sg wagi grup pod wzgledem udzialu aktywéw ban-
kéw nalezacych do poszczegdlnych skupien w catkowitej wartosci aktywow
bankéw komercyjnych. W 2004 r. dominujaca byta grupa bankéw uniwersal-
nych z 61,4% udzialem w aktywach. Znaczace udzialy posiadaly takze gru-
py bankéw detalicznych (20,1%) i korporacyjnych (13,3%). Niewielkie pod
wzgledem wielkosci aktywow byty skupienia bankéw samochodowych i hipo-
tecznych (3,6%) oraz bankéw mieszkaniowych (1,0%).

Przynaleznos$¢ bankéw do zidentyfikowanych — w latach 20002004 — grup
w duzym stopniu pokrywa sie z klasyfikacja Generalnego Inspektoratu Nad-
zoru Bankowego (GINB)'2. Sposréd 10 bankéw sklasyfikowanych jako hipo-
teczne lub obstugujace rynek samochodowy, 8 znalazto sie w grupie ban-
kéw samochodowo-hipotecznych. Sposrod 11 bankéw sklasyfikowanych przez
GINB jako detaliczne, réwniez osiem znalazto sie w grupie bankow detalicz-
nych. Najmniejsza zbieznos¢ uzyskano dla bankéw korporacyjnych — 10 z
16 bankow. Z 10 bankéw sklasyfikowanych przez GINB jako uniwersalne, 9
zostalo przypisanych do grupy bankéw uniwersalnych.

7 zalgcznika 4 wynika, ze istotnie wyzsze odsetki odrzuconych hipotez ze-
rowych testu Kolmogorowa-Smirnowa wystepuja tylko dla I kategorii zmien-
nych (z analizy wielowymiarowej) i dla wszystkich zmiennych tacznie (ana-
liza jednowymiarowa). Wyniki te sa zatem zbiezne z badaniami Hackethala
(2001), ktory zidentyfikowal réznice w rentownosci grup bankéw europej-
skich, ale majac za podstawe jedynie podzial na grupy przy wykorzystaniu
zmiennych rynkowych (por. rozdziat 3). Odsetki sa wyzsze tylko w latach
20002004 — szczegdlnie, gdy chodzi o wynik z dzialalnosci bankowej. Nie
zidentyfikowano waznych réznic w rozkladach wskaZnikéw rentownosci: zysk
/ aktywa ogéltem i wynik z dzialano$ci bankowej / aktywa ogélem dla pozo-
statych wymiaréw (dla IT i 11T kategorii zmiennych). Oznacza to, ze przyna-

leznos¢ banku do danej grupy moze by¢ istotna przy wyjasnianiu réznic w

12 Sktady grup réwiesniczych bankéw komercyjnych na 2005 rok”, GINB, kwiecieft
2005 r., mimeo.
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rentownosci po 2000 r., ale tylko dla grup zidentyfikowanych na podstawie
wszystkich zmiennych lub zmiennych z I kategorii. Dla wyniku z dziatalnosci
bankowej odsetek odrzuconych hipotez testu jest wyzszy réwniez w latach
1997-1999, ale istnienie grup strategicznych w tych latach, w ktoérych bytyby
istotne dla wyjasniania réznic w rentownosci nie ma potwierdzenia w przy-
padku rozkladu zysku/ aktywéw. UzyskaliSémy wiec potwierdzenie hipotezy,
ze strategia przyjeta przez bank prowadzi do réznic w wynikach, ale tylko dla
drugiej potowy okresu analizy. Wyniki tej analizy $wiadcza, ze grupy strate-
giczne w polskim sektorze bankowym daje sie zidentyfikowaé po 2000 r.
Oszacowanie réwnan regresji rentownosci przeprowadzono dla srednich
wartosci wskaznikéw w 2 grupach (zob. rozdzial 5), ktére zostaly nazwane
uniwersalna i detaliczna. Sa to najliczniejsze grupy zidentyfikowane na pod-
stawie danych z 2004 r. Bankéw uniwersalnych jest 23, a detalicznych — 12.
Wsréd 28 modeli ze zmienng objasniana ROA wyestymowanych dla dwdch
wymienionych grup znalazty sie takie, ktére maja dobre podstawowe wlasno-
Sci statystyczne. W przypadku grupy bankéw uniwersalnych dla 7 réwnan
otrzymano statystycznie istotne wspotezynniki i rézne od 0 przynajmniej dla
jednej zmiennej modelu, a w przypadku bankéw detalicznych — dla 4 réw-
nan. Natomiast dla $rednich z catej badanej populacji bankéw (zob. tabela
3) zadne réwnanie nie okazalo sie istotne na poziomie 5%. Wyniki oszacowan
przemawiaja wiec za tym, aby opis rentowno$ci oraz prognozowanie rentow-
noéci analizowa¢ w rozbiciu na zbiory bankéw podobnych, tworzacych np.
zaproponowane przez autorow grupy strategiczne. Analiza ROE nie stano-
wi tak wyraznego potwierdzenia jak estymatory regresji ROA, ze badanie
rentownosci w obrebie grup strategicznych prowadzi do mniejszych bledéw
oszacowan. Z 28 réwnan (zob. tabele 4 i 5) dla grupy bankéw uniwersalnych
9 réwnan ma istotne wspotezynniki, ale zaden model wyestymowany na pod-
stawie danych o bankach detalicznych nie okazat sie statystycznie poprawny.
Lepsze wlasnosci mialty niektére réwnania opisujagce ROE z parametrami ob-
liczonymi na podstawie danych dla wszystkich bankéw, choé¢ nie uzyskano

rownania, ktérego wszystkie wspoltczynniki bylyby istotne.
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Z analizy przeprowadzone] przy pomocy testu Kolmogorowa-Smirnowa i
rownan regresji wynika, ze podzial bankdéw na grupy strategiczne umozliwia
bardziej precyzyjne modelowanie rentownosci sektora bankowego. Stwarza
to mozliwosé lepszego prognozowania wynikéw sektora bankowego, co jest
wazne w analizach stabilnosci systemu finansowego. Wyniki analizy podziatu
bankéw na grupy strategiczne moga by¢ zatem wykorzystane w dalszych

pracach nad schematem analitycznym.
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Zataczniki

Zaltacznik 1

Poziom odciecia dla dendrograméw zaprezentowanych w zalacznikach 11 2
wynosi 70% maksymalnej odlegtosci pomigdzy grupami.

Wprowadzono nastepujace symbole dla oznaczenia grup bankdw:
e (S\H) — banki samochodowe i hipoteczne,

e (K) — banki korporacyjne,

e (D) — banki detaliczne,

e (U) — banki uniwersalne.

Oznaczenia dotycza klasyfikacji sporzadzonej na podstawie wszystkich wskaz-
nikéw (analiza jednowymiarowa) w 2004 r. Podzial ten obowiazuje réwniez
w tym Zalaczniku, czyli w odniesieniu do skupien wyznaczonych w oparciu

o zmienne z kategorii I, IT i IIT (analiza wielowymiarowa).

MATERIALY | STUDIA — Zeszyt 215

33



34

Grupy strategiczne — analiza za rok 2004
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Rysunek 3: Skupienia bankéw na koniec 2004r.
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Zaltacznik 2

Rysunek 4: Skupienia bankéw na koniec 2004 r. budowane na

wskaznikéw z aktywow.
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Grupy strategiczne — analiza za rok 2004 na podst. wskaznikow dot. aktywow
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Rysunek 5: Skupienia bankéw na koniec 2004 r. budowane na podstawie
wskaznikow z pasywow.
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Grupy strategiczne — analiza za rok 2004 na podst. wskaznikow dot. pasywow
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Rysunek 6: Skupienia bankéw na koniec 2004 r. budowane na podstawie
wskaznikéw z rachunku wynikéw.
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Zaltacznik 3

Symbol ,*” w polach tabel zatacznika 3. oznacza, ze bank nie jest zaklasy-

i oznacza, ze

fikowany do zadnej z rozwazanych grup. Puste miejsce w tabel

bank nie byt w odpowiednim okresie aktywny.
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Zalacznik 4

Zataczniki

Rysunek 9: Test Kolmogorowa-Smirnowa dla rozktadéw miar zwrotu z akty-

wéw w grupach bankow.

Poziom odcigcia

0,6
Porownanie rozktadow

Rok
Suma
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004| korcowa)
0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1 03 0,3 0,8
0,2 0,2 0,1 0,2 03 0,1 06 08 26
03 04 0,2 0,2 0,3 04 06 08 3.3
wszzslkie kategorie lgcznie Suma 0,6 0,6 0,3 0,5 0,7 0,6 15 2,0 6,7
z | kategorii (aktywa] 0,01 0,0 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 03 0,0 0,5
0,05 03 03 0,0 0,0 0,0 03 05 0,0 1,5
0,1 03 03 0,0 0.3 0,0 0.7 05 0,0 22
z | kategorii (aktywa) Suma 07 08 00 03 00 1.0 13 00 42
1| kategorii (pasywa) 0,01 00 00 02 00 01 00 00 0,0 03
0,05 04 00 03 03 0,6 00 03 02 21
01 05 05 05 06 07 00 03 03 35
z Il kategorii (pasywa) Suma 09 05 10 09 14 00 07 05 59
z Il kategorii (wynik finansoyj 0,01 1,0 03 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 1,3
0,05 1,0 0,7 0,0 03 1,0 0,0 0,7 0,0 3.7
0,1 1,0 0,7 0,0 03 1,0 0.7 0,7 1,0 53
z Il kategorii (wznik Iinansou Suma 3,0 1,7 0,0 0,7 2,0 0,7 1,3 1,0 10,3
Suma konicowa 51 36 13 24 41 23 48 35 271

Poziom odcigcia 0,7

Odsetek odrzuconych hipotez zerowych  Rok
Poziom Suma
Skupienia wg zmiennych istotnosci 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004| korncowa
wszystkie kategorie facznie 0,01 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 02 0.3 0,5
0,05 02 03 0,0 0,0 0,2 0,2 07 08 23
0,1 02 03 0,0 0,5 05 05 07 08 3.5
wszzslkie kalegorie lgclnie Suma 0,3 0,6 0,0 0,5 0,7 0,7 15 2,0 6,3
z | kategorii (aktywa] 0,01 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,7 0,0 0,7
0,05 03 03 0,0 0,0 0,0 1,0 0,7 0,0 23
0,1 03 03 0,0 0.3 0,0 1.0 0,7 0,0 27
z I kategorii (aktywa) Suma 07 07 00 03 00 20 20 00 5,7
z Il kategorii (pasywa) 0,01 00 00 0,2 03 0,1 00 00 00 0,6
0,05 00 00 03 07 0,6 00 03 00 1,9
0,1 0,0 0,0 0.5 0,7 0,7 0,0 03 0.7 29
z Il kategorii (pasywa) Suma 00 00 10 17 14 00 07 07 54
z |l kategorii (wynik finansovj 0,01 1,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 1,0
0,05 1,0 0,0 0,0 03 1,0 0,0 0,7 0,0 3,0
0.1 10 00 0,0 03 1.0 07 07 00 3.7
z 11l kalegorii (wznik ﬁnansowZ Suma 3,0 0,0 0,0 0,7 2,0 0,7 1,3 0,0 7,7
Suma koncowa 40 13 10 32 41 33 55 27 25,0
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Zataczniki

Rysunek 10: Test Kolmogorowa-Smirnowa dla rozkladéw miar zwrotu z ak-

tywow w grupach bankow.

Poziom odciecia [o.6
Poréwnanie rozktadow wyniku z dziatalno$ci bankowej
Odsetek odrzuconych hipotez zerowych  Rok
Poziom Suma|
Skupienia wg zmiennych istotnosci 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004| koricowa,
wszystkie kategorie tacznie 0,01 0,0 0,1 0,0 05 03 0,2 0,2 0,0 1,2
0,05 0,2 0,1 03 05 04 03 03 03 2,5
01 03 02 03 05 05 05 03 05 33
wszystkie kategorie facznie Suma 05 04 07 15 12 11 08 08 70
z | kategorii (aktywa 0,01 0,0 0,2 0,0 0,0 03 0,7 0,5 0,3 2,0
0,05 03 0,5 0,0 0,0 0,7 0,7 0,7 0,5 3.3
0.1 0.6 05 0,0 03 0,7 0,7 0.7 0.5 3.9
z | kategorii (aktywa) Suma 0,9 1,2 0,0 0,3 1,7 2,0 1,8 1,3 9,2
z Il kategorii (pasywa; 0,01 0,0 03 00 03 00 0,0 0,2 0,8
0,05 0,5 0,7 0,2 04 0,2 0,0 0,3 2,3
0.1 07 038 0.4 0.4 02 0,0 0.7 3.1
z Il kategorii (pasywa) Suma 12 18 06 11 03 00 12 6,2
z Ill kategorii (wynik finansow| 0,01 0,0 0,0 0,0 0,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,7
0,05 0,0 0,0 1,0 0,7 0,0 03 0,0 0,0 2,0
0,1 0,0 0,3 10 07 00 03 03 0,0 2,7
z Il katego 1WK ﬂnansowm Suma 0,0 0,3 2,0 2,0 0,0 0,7 0,3 0,0 5,3
'Suma koricowa 1,4 3,1 4,5 4,4 4,0 4,1 3,0 3,3 27,8,

Poziom odcigcia

0,7
Poréwnanie rozktadow wyniku z dziatalno$ci bankowej

Odsetek odrzuconych hipotez zerowych  Rok

Poziom Suma|

Skupienia wg zmiennych istotnosci 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004| koricowa|
wszystkie kategorie facznie 0,01 03 0,2 03 00 02 03 0,2 0,0 1.5
0,05 0,5 05 05 00 05 05 03 03 3,2

0.1 0,7 05 05 02 05 0.7 0.3 0,5 3.8

wszystkie kategorie facznie Suma 15 12 13 02 12 15 08 08 85
z | kategorii (aktywa 0,01 0,0 0,0 0,0 0,0 1,0 1,0 0,7 0,3 3.0
0,05 0,0 0,0 0,0 0,0 1,0 1,0 0,7 0,7 3.3

0.1 0,0 0,0 0,0 03 1,0 1,0 0.7 0.7 3.7

z 1 kategorii (aktywa) Suma 00 00 00 03 30 30 20 17 10,0
z Il kategorii (pasywa; 0,01 0,0 03 00 03 00 0,0 0,0 0,6
0,05 0,0 0,7 0,0 0,4 0,2 0,0 0,7 1,9

0.1 03 038 0,0 0.4 02 0,0 0.7 24

z Il kategorii (pasywa) Suma 0,3 1,8 00 1,1 03 00 13 4,9
z Il kategorii (wynik finansow] 0,01 0,0 0,0 0,0 07 0,0 0,0 0,0 0,0 07
0,05 0,0 0,0 10 07 00 03 0,0 0,0 2,0

0,1 0,0 0,0 10 07 00 03 0,3 0,0 2,3

z Il kategorii 1wznik ﬂnansowzz Suma 0,0 0,0 2,0 2,0 0,0 0,7 0,3 0,0 5,0
Suma koricowa 15 15 52 25 53 55 32 38 28,5]
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Zataczniki

Zalacznik 5

W Tabelach 1-6, w nawiasach oznaczono poziomy istotnosci oszacowan. Na
czerwono pod wartosciami estymatoréw zaznaczono poziomy istotnosci, ktore
daja podstawe do odrzucenia hipotezy zerowej o nieistotnosci odpowiadaja-
cych im parametréw modelu. W ostatniej kolumnie czerwony kolor wskazuje,

ze nie ma podstaw do odrzucenia hipotezy o normalnoéci rozktadu reszt.
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Tabela 1: Estymacja modelu regresji ROA dla grupy bankéw uniwersalnych (2004 r.).

Zataczniki

NR a0 | dPKB | sprGOSP | sprKWIB | sprPRZ | IrLOAN PPI WIG | D-N/AKT R? F | p (JB)
1) 0 0.16 0 - B - - B — [ oar 2.55 | (0.37)
(0.73) | (0.11) (0.97)
2) -0.01 0.24 0 0.31 5.41 | (0.34)
(0.7) (0) (0.03)
3) -0.03 0.24 - = 0 - - = — ] 063 20.5 | (0.79)
(0) (0) (0)
1) 0.03 0.03 - = - S0.11 - = ~ [ 075 | 37.31 | (0.54)
(0) | (041) (0)
5) -0.21 -0.08 - - - - 0 - — | 039 7.78 (0.5)
(0) | (0-46) (0)
6) 0.02 0.34 -0.01 0.46 | 10.23 | (0.41)
(0) (0) (9)
7) -0.03 0.26 - = - - - = 0.1 | 0.39 7.72 | (0.63)
(0.04) (0) (0)
8) 0.04 - -0.01 0 - - - = ~ o022 3.43 | (0.36)
(0) (0.01) (0.04)
9) 0.01 - -0.01 - 0 - - — — [ 052 | 13.33 (0.3)
(0.05) (0 (0)
10) 0.02 0 2011 0.75 | 36.48 | (0.32)
(0) (0.6) (0)
11) -0.29 - 0 = - - 0 = — [ 046 | 1023 | (0.08)
(0) (0.07) (0)
12) 0.07 - -0.01 B B - - 20.01 ~ [ 025 413 | (0.65)
(0) (0.01) (0.02)
13) 0.02 - -0.01 - - - - - 0.07 0.2 3.16 (0.3)
(0.05) (0.03) (0.06)
14) -0.01 - - -0.01 0 - - = — | 028 4.8 | (0.56)
(0.24) (0.54) (0)
15) 0.03 - - 0 - -0.11 - = — [ 076 | 39.22 | (0.15)
(0) (0.21) (0)
16) S0.22 - - 0 - - 0 = ~ [ 054 | 1427 | (0.26)
(0) (0) (0)
17) 0.01 0 -0.01 0.02 0.24 | (0.32)
(0.26) (0.76) (0.77)
18) ) - - 0 - - - - 0.03 | 0.03 0.49 | (0.22)
(0.65) (0.93) (0.45)
19) 0.02 - - = 0 0.1 - = — [ 077 | 4132 | (0.69)
(0) (0.11) (0)
20) 0.19 - - - 0 - ) = ~ [ 065 | 22.62 | (0.53)
(0) (0) (0)
21) -0.02 0 0 0.29 4.92 | (0.56)
(0.22) (0) (0.46)
22) -0.01 - - = 0 - - = -0.1 | 0.36 7 | (0.95)
(0.83) (0) (0.07)
23) 0.01 - - B B 2011 0 B — [ 075 | 36.14 | (0.46)
(0.65) 0) | (0.74)
24) 0.03 - - B B 2011 - -0.01 — | 078 | 42:68 | (0.03)
(0) (0) (0.07)
25) 0.02 -0.11 0.02 | 0.76 | 38.98 | (0.68)
(0) (0) (0.22)
26) -0.23 - - = - - 0 -0.01 — [ 064 | 2153 | (0.32)
(0) (0) (0)
27) S0.22 - - = B - 0 = 0.08 | 0.54 | 14.16 | (0.39)
(0) (0) (0)
28) 0 - - - - - - -0.01 0.03 | 0.03 0.49 | (0.23)
(0.75) (0.92) (0.45)
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Zataczniki

Tabela 2: Estymacja modelu regresji ROA dla grupy bankéw korporacyjnych (2004 r.).

NR a0 | dPKB | sprGOSP | sprKWIB | sprPRZ | IrLOAN PPI WIG | D-N/AKT R? F | p (JB)
1) -0.01 0.22 -0.01 - - = - - ~ [ 004 0.57 (0)
(0.95) | (0.52) (0.86)
2) -0.05 0.48 0 0.15 2.18 | (0.01)
(0.02) | (0.08) (0.09)
3) -0.13 0.54 = - 0.01 = - - — [ 055 | 1477 | (0.26)
(0) (0) (0)
1) 0.04 0.06 B - - ~0.24 - - — o061 | 1929 | (0.31)
0) | (0.76) (0)
5) -0.66 -0.48 - - - - 0 - ~ [ 024 3.88 | (0.01)
(0.01) (0.2) (0.01)
6) -0.01 0.37 -0.01 0.05 0.69 (0)
(0.89) | (0.26) (0.61)
7) -0.15 0.61 = - - = - - 0.15 | 0.08 1.11 | (0.05)
(0.25) | (0.15) (0.81)
8) 0.06 - -0.01 0.01 - - - - — | o016 2.4 | (0.04)
(0.14) (0.06) (0.05)
9) -0.02 = -0.01 - 0.01 - - - — | 055 | 15.16 | (0.58)
(0.64) (0) (0)
10) 0.03 -0.01 -0.24 0.61 | 19.17 | (0.31)
(0.15) (0.97) (0)
11) -0.75 - 0 - - = 0 - ~ [ o025 411 | (0.01)
(0.01) (0.16) (0.01)
12) 0.05 - -0.01 - - - - -0.01 — ] 0.03 0.41 (0)
(0.52) (0.39) (0.74)
13) 0.01 = -0.01 - - - - - 0.02 | 0.03 0.38 | (0.01)
(0.81) (0.4) (0.8)
14) -0.09 = - -0.01 0.01 - - - — | 0.39 7.72 (0.3)
(0) (0.61) (0)
15) 0.03 = = 0 - -0.24 = = — | o.61 | 19.28 (0.3)
(0) (0.78) (0)
16) -0.58 - - 0 - - 0 - - | 0.35 6.5 (0.06)
(0) (0.02) (0
17) -0.07 0 0 0.09 1.26 | (0.03)
(0.12) (0.13) (0.22)
18) 0.01 = - 0 - - - - -0.04 | 0.04 0.55 (0)
(0.86) (0.31) (0.68)
19) -0.01 = = - 0 -0.19 - - — [ 066 | 2341 | (0.78)
(0.89) (0.08) (0)
20) -0.48 - - - 0.01 - 0 - — | 057 | 16.3¢ | (0.51)
(0) (0) (0
21) -0.17 0.01 0 0.53 | 14.04 | (0.46)
(0) (0) (0)
22) -0.01 = - - 0.01 - - - -0.13 | 0.44 9.7 | (0.35)
(0.86) (0) (0.11)
23) 0.09 - B - - 20.25 0.01 - — [ o061 | 19.32 (0.3)
(0.54) (0) | (0.72)
24) 0.01 - - - - -0.25 - 0 - 0.64 21.86 (0.49)
(0.23) (0) (0.16)
25) -0.05 -0.26 0.11 | 0.67 | 24.63 | (0.68)
(0.3) (0) (0.05)
26) -0.48 = = - - = 0 -0.01 — [ o022 3.52 (0)
(0.01) (0.01) (0.3)
27) 20.91 B B - - B 0 - 0.24 | 0.32 5.84 | (0.28)
(0 0) (0.03)
28) -0.01 = - - - - - 0 -0.02 0 0.05 (0)
(0.98) (0.82) (0.89)
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Tabela 3: Estymacja medelu regresji ROA dla wszystkich bankéw (2004 r.).

NR a0 | dPKB | sprGOSP | sprKWIB | sprPRZ | I'LOAN PPI WIG | D-N/AKT R F | p (JB)
1) -0.02 0 0 = - - - - ~ [ 002 | 031 (0)
(0.77) | (0.99) (0.56)
2) 0.01 -0.12 - 0 = - = = — | 001 | 015 (0)
(0.36) | (0.67) (0.91)
3) 0.02 0.14 - = 20.01 - - - — [ o001 | 016 (0)
(0.43) | (0.57) (0.84)
1) -0.01 -0.04 0.08 0.02 | 0.36 (0)
(0.97) (0.9) (0.51)
5) 0.03 -0.11 - = - - -0.01 - ~ ] o001 ] 014 (0)
(0.9) | (0.78) (0.95)
6) 0.04 0.08 - = - - - -0.01 — 1005 ] 073 (0)
(0.09) | (0.77) (0.28)
7) 0.01 -0.12 - - - - - - 0.01 0.01 0.18 (0)
(0.33) | (0.62) (0.77)
8) -0.02 ) -0.01 0.02 | 0.32 (0)
(0.63) (0.47) (0.87)
9) -0.02 - 0 = -0.01 - - - ~ 1003 ] 037 (0)
(0.73) (0.39) (0.74)
10) -0.02 - 0 = B 0.06 - - — [ 003 | 044 (0)
(0.65) (0.67) (0.61)
11) -0.08 - 0 - - - 0 - — | 002 | 033 (0)
(0.79) (0.5) (0.83)
12) 0.03 0 -0.01 0.05 | 0.69 (0)
(0.62) (0.96) (0.59)
13) -0.02 - 0 = - - - - 0.01 | 0.02 | 0.35 (0)
(0.62) (0.45) (0.78)
14) 0.01 - - 0 20.01 - - - B 0 | 0.08 (0)
(0.56) (0.69) (0.84)
15) -0.01 - - 0 - 0.08 - - — | 003 | 039 (0)
(0.79) (0.77) (0.41)
16) 0.07 0 -0.01 0.01 | 0.12 (0)
(0.68) (0.85) (0.72)
17) 0.05 - - -0.01 - - - -0.01 ~ ] 006 | 083 (0)
(0.15) (0.61) (0.22)
18) 0 - - 0 B - - - 0.01 0 | 0.08 (0)
(0.5) (0.82) (0.82)
19) -0.01 - - - 0 0.09 - - ~ [ 003 | 037 (0)
(0.79) (0.83) (0.39)
20) 0.08 -0.01 -0.01 0 0.1 (0)
(0.59) (0.97) (0.64)
21) 0.06 - - = -0.01 - - -0.01 — [ 007 | 091 (0)
(0.15) (0.51) (0.18)
22) 0.02 - - = 20.01 - - - 0.05 | 0.01 | 0.16 (0)
(0.44) (0.64) (0.56)
23) -0.09 - - - - 0.12 0 - — [ 003 | 039 (0)
(0.76) (0.45) | (0.77)
24) 0.02 - - = - 0.06 - -0.01 ~ [ 007 | 0.1 (0)
(0.48) (0.52) (0.3)
25) -0.03 - - = = 0.16 = = 0.07 | 0.07 | 0.92 (0)
(0.85) (0.2) (0.3)
26) 0.01 - - = B - 0 20.01 ~ [ 005 0.7 (0)
(0.94) (0.88) | (0.28)
27) 0.09 -0.01 0.02 | 0.01 0.2 (0)
(0.55) (0.59) (0.66)
28) 0.04 - - = - - - -0.01 -0.03 | 0.06 | 0.76 (0)
(0.17) (0.24) (0.7)

MATERIALY | STUDIA — Zeszyt 215

45



Zataczniki

Tabela 4: Estymacja medelu regresji ROE dla bankéw uniwersalnych (2004 r.).

NR a0 | dPKB | sprGOSP | sprKWIB | sprPRZ | IrLOAN PPI WIG | D-N/AKT R F | p (JB)
1) -0.01 2.05 0 0.16 228 | (0.45)
(0.99) (0.1) (0.83)
2) -0.08 2.94 = 0.03 - = - - ~ [ 033 6.16 (0.4)
(0.2) (0) (0.01)
3) 20.34 2.89 B - 0.06 B - - ~ [ 065 | 23.16 | (0.65)
(0) (0) (0)
4) 0.32 0.36 - - - -1.18 = = — | 071 | 29.94 | (0.53)
(0) | (0.51) (0)
5) -2.01 -0.53 0.02 0.3 5.35 | (0.38)
(0.03) | (0.69) (0.03)
6) 0.25 3.76 = - - - - -0.01 — [ 037 7.07 | (0.21)
(0) (0) (0)
7) 20.34 3.33 B - - B - - 147 | 0.45 | 10.02 | (0.75)
(0) (0) (0)
8) 0.45 - -0.05 0.04 - - - - — | o023 3.75 (0.7)
(0) (0.01) (0.02)
9) 0.15 -0.05 0.06 0.53 | 14.05 | (0.21)
(0.18) (0) (0)
10) 0.27 - 0 - - -1.28 - - — [ o071 | 3028 | (0.17)
(0) (0.43) (0)
11) 311 B 0.03 - - B 0.02 - — [ 037 7.24 | (0.11)
(0 (0.1) 0)
12) 0.71 - -0.05 - - - = -0.01 - | o.16 2.43 | (0.97)
(0.01) (0.04) (0.08)
13) 0.21 = -0.04 - - - - - 1.11 | 0.24 3.83 | (0.33)
(0.15) (0.03) (0.02)
14) -0.16 - = -0.01 0.05 - - - ~ [ 031 5.59 (0.5)
(0.07) (0.73) (0)
15) 0.3 - B 0.01 - S1.22 - - ~[o7a | 3484 | (0.03)
(0) (0.08) (0)
16) -2.45 0.03 0.02 0.49 | 11.99 | (0.32)
(0) 0 0)
17) 0.04 = - 0.01 - - - 0 ~ | 0.03 0.47 | (0.66)
(0.74) (0.39) (0.82)
18) -0.03 - = 0 - - - - 0.59 | 0.07 1.01 | (0.38)
(0.8) (0.86) (0.3)
19) 0.2 - B - 0.02 -1.07 - - — | 075 | 36.76 | (0.27)
(0.01) (0.04) (0)
20) -2 0.05 0.01 0.61 | 19.43 | (0.43)
(0) (0 (0)
21) 0.3 = - - 0.05 - - 0 ~ 035 6.53 | (0.58)
(0.05) (0) (0.24)
22) 201 B B - 0.07 B - - 20.83 | 0.36 6.94 | (0.81)
(0.29) (0) (0.17)
23) 0.49 B - - - S1.27 20.01 - - 0.7 | 29.34 | (0.13)
(0.35) 0 | 0
24) 0.4 -1.24 -0.01 0.72 | 31.87 | (0.08)
(9) (0) (0.22)
25) 0.22 = = - - 1.2 - - 0.48 | 0.75 | 36.12 (0.3)
(0) (0) (0.05)
26) -2.35 - B - - - 0.02 0.01 ~ [ 048 | 11.33 | (0.17)
(0) 0) )
27) -2.48 - - - - - 0.02 - 1.14 0.52 13.03 (0.43)
(0) (0) (0)
28) -0.11 0 0.79 | 0.08 1.1 | (0.31)
(0.59) (0.66) (0.16)
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Tabela 5: Estymacja medelu regresji ROE dla bankéw korporacyjnych (2004 r.).

NR a0 | dPKB | sprGOSP | sprKWIB | sprPRZ | Ir'LOAN PPI WIG | D-N/AKT R F | p (JB)
1) | -12.84 | 60.97 1.06 0.13 | 1.81 (0)
(0.06) | (0.09) (0.08)
2) -3.01 34.12 - 0.6 - - - - ~ | 0.06 0.9 (0)
(0.13) | (0.26) (0.25)
3) -0.36 15.87 - = S0.14 - - - — [ 002 ] 024 (0)
(0.91) | (0.58) (0.81)
4) -1.63 20.74 - — - 2.13 - - — [ 0.02 ] 0.26 (0)
(0.4) | (0.47) (0.75)
5) 34.94 | 60.07 -0.36 0.07 | 0.97 (0)
(0.24) | (0.18) (0.23)
6) 0.65 | 34.25 - = - - - -0.01 — 1003 ] 046 (0)
(0.81) | (0.34) (0.48)
7) -0.03 14.85 - = B - - - “1.38 | 0.01 | 0.22 (0)
(0.99) | (0.74) (0.93)
8) -3.23 - 0.24 0.17 - - - - — | 0.02 | 0.32 (0)
(0.51) (0.67) (0.76)
9) -2.91 0.47 -0.41 0.04 | 0.57 (0)
(0.53) (0.33) (0.46)
10) -3.82 - 0.35 = - -0.42 - - — [ 002 028 (0)
(0-4) (0-45) (0-94)
11) | -24.34 - 0.67 B B - 0.16 - — | 0.03 | 0.46 (0)
(0.49) (0.85) (0.55)
12) 772 - 0.56 - - - - 0 ~ 1003 ] 043 (0)
(0.37) (0.36) (0.59)
13) 2.71 - 0.69 = - - - - -13.71 | 0.07 | 1.02 (0)
(0.69) (0.2) (0.24)
14) 0.82 - - 0.5 -0.46 - - - — [ 004 | 057 (0)
(0.76) (0.33) (0.42)
15) S1.56 - - 0.34 B 1.56 - - — [ 002 ] 026 (0)
(0.41) (0.47) (0.81)
16) -3.08 0.34 0.01 0.01 | 0.24 (0)
(0.88) (0.51) (0.93)
17) -3.07 - - 0.5 - - - 0 ~ [ 002 034 (0)
(0.48) (0.41) (0.65)
18) 3.73 - - 0.38 - - - - -7.06 | 0.03 | 0.49 (0)
(0.6) (0.42) (0.48)
19) 1.24 - - = 20.29 S1.34 - - - 0 0.1 (0)
(0.77) (0.66) (0.86)
20) 4.33 -0.22 -0.04 0 0.1 (0)
(0.82) (0.67) (0.85)
21) 2.06 - - = -0.31 - - -0.01 ~ ] o001 ] 014 (0)
(0.69) (0.6) (0.74)
22) 3.78 - - B 20.15 - - - ~4.92 | 0.01 0.2 (0)
(0.6) (0.79) (0.64)
23) 3.56 - - - - 20.2 0.04 - - 0 | 0.01 (0)
(0.88) (0.98) | (0.87)
24) -0.36 0.71 -0.01 0 | 0.01 (0)
(0.89) (0.91) (0.91)
25) 4.05 - - = - 2.15 - - -6.92 | 0.01 | 0.21 (0)
(0.58) (0.75) (0.51)
26) 3.22 - - = B - 0.04 0 - 0 | 0.01 (0)
(0.88) (0.86) | (0.99)
27) 32.66 - = - = = -0.22 = -14.14 | 0.04 | 0.54 (0)
(0.35) (0.39) (0.81)
28) 5.59 -0.01 -7.17 | 0.01 | 0.22 (0)
(0.54) (0.73) (0.51)
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Tabela 6: Estymacja medelu regresji ROE dla wszystkich bankéw (2004 r.).

NR a0 | dPKB | sprGOSP | sprKWIB | sprPRZ | IrLOAN PPI WIG | D-N/AKT R F [ p (JB)
1) S1.16 16.41 0.05 - - B = = — | 009 | 1.22 (0)
(0.63) (0.2) (0.8)
2) -0.02 9.55 - 018 - - - - ~ o012 1.7 0)
(0.97) | (0.85) (0.84)
3) -0.71 14.57 - - 0.02 - - - — | 009 | 1.19 (0)
(0.54) | (0.14) (0.89)
4) 1.26 4.98 = = - -8.16 = = — | 019 | 2.89 (0)
(0.25) | (0.62) (0.09)
5) ~4.48 9.61 B - - B 0.03 B — | 009 | 1.26 (0)
(0.66) | (0.53) (0.7)
6) 0.11 18.37 - - - - - -0.01 - 0.1 | 1.33 0)
(0.91) | (0.14) (0.6)
7) -1.01 15.39 - - - - - - 2.55 | 0.13 1.8 (0)
(0.08) (0.1) (0.3)
8) 0.36 = 0.01 -0.26 - = - = — | 009 | 1.22 (0)
(0.82) (0.94) (0.2)
9) 1.26 - S0.14 - -0.01 - - - ~ [ 002 | 036 (0)
(0-44) (0.43) (0.99)
10) 1.27 0.05 -10.06 0.18 2.8 (0)
(0.38) (0.76) (0.03)
11) | -13.07 = 0.08 - - - 0.11 - — | 008 | 1.11 (0)
(0.28) (0.72) (0.23)
12) 1.14 - S0.14 - - - = 0 — | 0.02 | 0.36 (0)
(0.7) (0.54) (0.96)
13) 1.03 - 0.16 - - - - - 227 | 0.06 | 0.78 (0)
(0.51) (0.35) (0.37)
14) 0.14 -0.29 0.07 0.09 1.3 (0)
(0.87) (0.12) (0.69)
15) 2.06 = = -0.23 - -8.9 = = — | 026 | 4.23 (0)
(0.01) (0.13) (0.02)
16) 56.15 B B 20.19 - B 0.06 B — o012 | 1.69 (0)
(0.39) (0.28) (0.36)
17) 117 B - 0.32 - - - -0.01 - 0.1 | 1.35 (0)
(0.42) (0.14) (0.62)
18) 0.05 -0.37 4.3 | 0.19 | 2.82 (0)
(0.9) (0.03) (0.1)
19) 2.78 = = - -0.18 -10.47 - - — | 022 3.4 (0)
(0.04) (0.31) (0.01)
20) -9.27 - B - -0.06 = 0.09 = ~ | 0.08 1.1 (0)
(0.17) (0.75) (0.15)
21) 20.54 = - - -0.01 - - 0 ~ oot [ 017 (0)
(0.76) (0.97) (0.61)
22) 1.09 -0.42 6.43 | 0.11 1.5 (0)
(0.31) (0.14) (0.1)
23) 6.25 = = - - -11.44 -0.05 - — | 019 | 2.86 (0)
(0.56) (0.08) | (0.66)
24) 1.45 - B - - 29.18 B 0 — 018 | 2.76 (0)
(0.24) (0.03) (0.84)
25) 2.21 - - - - -10.98 - - S1.65 | 0.19 | 2.95 (0)
(0.08) (0.03) (0.56)
26) -9.97 - - - - - 0.09 -0.01 ~ | 0.08 | 1.05 (0)
(0.17) (0.19) | (0.88)
27) -9.09 = = = - = 0.08 = 1.43 | 0.09 | 1.22 (0)
(0.17) (0.19) (0.56)
28) 2,13 B B - - B B 0 427 | 0.09 | 1.22 (0)
(0.13) (0.19) (0.16)
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