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ARTUR STEFANSKI

RYZYKO BANKRUCTWA BANKOW GIELDOWYCH W POLSCE

Wprowadzenie

Ryzyko braku kontynuacji dziatalnosci dotyczy kazdego podmiotu prowadzacego
dziatalno$¢ gospodarcza. Proby ustalenia symptomoéw mogacych to ryzyko wyprzedzi¢
i da¢ szans¢ zainteresowanym na reakcje¢, od wielu lat sa obszarem poszukiwan nauko-
wych, co zaowocowalo licznymi narzedziami, ktore majg t¢ oceng wspomagac. Posrod tych
narzedzi wyrdznia si¢ analiz¢ dyskryminacyjna.

Celem opracowania jest ocena, czy w bankach poddanych badaniu wystgpowaty syg-
naty wskazujace na ryzyko bankructwa. Poszukujac odpowiedzi na to pytanie, postuzono
si¢ wybranymi modelami memoriatowymi polskiego autorstwa. Badaniu poddano 14 ban-
koéw notowanych na dzien 31.12.2010 roku na GPW w Warszawie, a jego zakres czasowy
obejmuje lata 2007-20009.

Doswiadczenia w prognozowania zagrozenia upadlo$cia bankow

W poréwnaniu z prognozowaniem zagrozenia finansowego przedsigbiorstw z innych
sektorow, banki to relatywnie stabo eksplorowany obszar. Wynikaé to moze z":

— braku dostgpu do petnej informacji, poza przedstawicielami instytucji nadzorczych,
co zreszta skutkuje tym, ze jezeli modele przestrzegania przed bankructwem po-
wstawaty, to dzialo si¢ to najczesciej wlasnie na zlecenie organéw nadzorczych,

— ryzyka utraty wiarygodnos$ci przez instytucj¢ prognozujaca,

— duzej zmienno$ci regulacji dziatalno$ci bankdw,

— relacji liczby bankéw upadajacych do kontynuujacych dziatalnosé.

W literaturze oraz praktyce z zakresu oceny zagrozenia bankow upadtoscia wyrdznié
mozna dwa zasadnicze nurty: systemy eksperckie oparte na wskaznikach finansowych opi-
sujacych kluczowe obszary dziatalno$ci bankéw oraz modele statystyczno-ekonometrycz-
ne, jednym z nich jest analiza dyskryminacyjna. Warto zauwazy¢, ze w $wietle dotychcza-
sowych badan nie ma przekonywajacych argumentow, ktore wskazywatby na ktorekolwiek
podejscie metodyczne jako najbardziej uzyteczne do prognozowania upadtosci bankow,

' S. Kasiewicz, W. Rogowski: Zafozenia teoretyczne i doswiadczenia migdzynarodowe w zakresie oce-
ny i prognozowania zagrozenia bankéw upadtoscig, ,,Bank Bezpieczny” 2006, nr 2, s. 4.
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cho¢ przewaza nurt empiryczny, skupiajacy si¢ na zapewnieniu zgodnosci modeli z obiek-
tywnymi kryteriami statystyczno-ekonometrycznymi?.

Polskie doswiadczenia w zakresie konstruowania modeli prognozowania bankructwa
bankow sg nieliczne, przyktadem moze by¢ propozycja M. Zaleskiej?, rzadko tez pojawiaja
si¢ proby zastosowania modeli uniwersalnych do oceny tego ryzyka w bankach®.

Analiza dyskryminacyjna

Analiza dyskryminacyjna to rodzaj analizy, ktora wykorzystuje analize wskazniko-
wa 1 sformalizowane narz¢dzia wnioskowania. Dane statystyczne stuza skonstruowaniu
wskaznika syntetycznego, ktory sktada si¢ z kilku, kilkunastu wskaznikéw i/lub wielkos$ci
finansowych, ktéorym przypisane sg wagi. Analiza dyskryminacyjna jest jednym z wielu
rodzajoéw instrumentdw, ktére moga stuzy¢ do prognozowania zagrozen finansowych, przy
czym jest relatywnie najczesciej wykorzystywana®.

Metody dyskryminacyjne, ze wzgledu na sposob wnioskowania o zagrozeniu upad-
toscig, dzieli sie na®:

a) logiczno-dedukcyjne — opieraja si¢ na zalozeniu, ze upadto$¢ przedsigbiorstwa
mozna oceni¢ na podstawie analizy okreslonych czynnikow, ktore ilustrujg aktual-
ng sytuacje finansowa przedsigbiorstwa;

b) empiryczno-indukcyjne — odbiegaja od sytuacji indywidualnego przedsigbiorstwa,
opieraja si¢ na prawidtowos$ciach stwierdzonych na podstawie zgromadzonego ma-
teriatu statystycznego, ktory zawiera dane przedsigbiorstw upadtych i istniejacych;
te z kolei dzieli si¢ na:

— jednowymiarowe — kazdy wskaznik wykorzystywany podczas analizy rozpa-
trywany jest osobno, w oparciu o arbitralnie wyznaczong warto$¢ graniczng
tego wskaznika,

— wielowymiarowe — agreguja informacje dostarczang przez kazdy ze wskazni-
kow w jedng warto$¢ charakteryzujaca kondycje finansowa przedsigbiorstwa.

Badania w zakresie prognozowania upadlosci przedsiebiorstw prowadzone sg na
szerszg skalg poczawszy od lat 60. XX wieku, w Polsce rozpoczgty si¢ one nieco pozniej,

2 Szerzej zob. ibidem, s. 8-33.

3 M. Zaleska: Identyfikacja ryzyka upadtosci przedsigbiorstwa i banku. Systemy wczesnego ostrzega-
nia, Difin, Warszawa 2002, s. 65-72.

4 M. Folwarski: Polskie klasyczne metody wezesnego ostrzegania przed upadloscig — zastosowanie na
rynku bankowym, [w:] Finanse przedsiebiorstw, red. A. Kopinski, Uniwersytet Ekonomiczny we Wrocta-
wiu, Wroctaw 2010, s. 71-78.

5 Wg A. Holdy analiza dyskryminacyjna jest wykorzystywana do prognozowania bankructwa w 30%
badan, druga lokata przypada metodzie logitowej (21%), w dalszej kolejnosci plasuja si¢ sztuczne sieci
neuronowe (9%) i drzewa klasyfikacyjne (6%). Za: A. Holda: Kontynuacja dzialalnosci jednostki i modele
ostrzegajqce przed upadloscig, KiBR, Warszawa 2007, s. 95.

¢ M. Zaleska: op.cit., s. 17.
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bowiem w latach 90. To powoduje, ze do wyboru jest catkiem spora grupa réznych modeli
prognozowania upadtosci.

Na potrzeby niniejszego badania wykorzystane zostang modele spetniajace nastepu-
jace kryteria:

a)

b)

©)

model musi by¢ sprawny — model uznaje si¢ za sprawy, jesli wyniki trafnych ocen

w probie macierzystej wynosza co najmniej 90% z wyprzedzeniem rocznym,

a trafno$¢ te oblicza si¢ jako $rednig arytmetyczng ze sprawnosci [ i 11 rodzaju’, za$

te sprawnosci oblicza si¢ odejmujgc od 100% wartosci btgdu — odpowiednio — 11 11

rodzaju; jesli autor opracowat kilka modeli, a ich sprawnos$¢ spetnia poprzednie

zatozenie, wowczas wykorzystany bedzie model najbardziej aktualny;

model musi by¢ memoriatowy — przyczyny takiego doboru sg dwie:

— po pierwsze, wczesniej prowadzone i publikowane poréwnania skutecznos$ci
modeli uwzgledniajacych rézne zmienne dowodza, ze zastosowanie w modelu
zmiennych kasowych nie poprawia istotnie jego predykcji®,

— po drugie, w polskich warunkach w zasadzie, poza nielicznymi wyjatkami®, nie
powstaja modele, ktore wykorzystuja zmienne inne niz memoriatowe;

model musi by¢ polskiego autorstwa, tzn. musi by¢ oparty na wielko$ciach finanso-

wych rodzimych przedsigbiorcow — co wynika z wynikow wczesniejszych badan,

ktore wskazuja, ze w polskich warunkach gospodarczych skuteczno$é predykcyjna
modeli prognozowania bankructwa polskich autoréw jest wyzsza od skutecznosci
modeli autoréw zagranicznych!'®;

d) model musi by¢ skuteczny — warto podkresli¢, ze wyniki badania skutecznos$ci pol-

skich modeli liniowej wiclowymiarowej analizy dyskryminacyjnej nie sg niestety
w petni poréwnywalne, mimo jednak tego jest pewna grupa modeli, ktora plasuje
si¢ w czolowce w wielu badaniach, na réznych probach; brak poréwnywalno$ci
wynika to z kilku powodow, przede wszystkim duzego zrdéznicowania prob badaw-
czych oraz r6znych definicji bankructwa przyjetych w badaniach.

7 W odniesieniu do modeli analizy dyskryminacyjnej wyrdznia si¢ dwa rodzaje bledu:
btad I rodzaju — okresla przyporzadkowanie przedsigbiorstwa, w rzeczywisto$ci zagrozonego upadlos-
cia, do grupy przedsigbiorstw niezagrozonych upadtoscia,
- btad II rodzaju — okresla przyporzadkowanie przedsigbiorstwa, w rzeczywistosci niezagrozonego upad-
toscia, do grupy przedsigbiorstw zagrozonych upadtoscia.

8 D. Wedzki: Przeplywy pienigzne w prognozowaniu upadlosci przedsigbiorstwa. Przeglgd literatury,
,,Badania Operacyjne i Decyzje” 2008, nr 2, s. 95.

° T. Korol, B. Prusak: Upadlos¢ przedsigbiorstw a wykorzystanie sztucznej inteligencji, Cedewu, War-
szawa 2005; E. Maczynska, M. Zawadzki: Dyskryminacyjne modele predykcji upadtosci przedsigbiorstw,
,,Ekonomista” 2006, nr 2.

10 B. Prusak: Nowoczesne metody prognozowania zagrozenia finansowego przedsigbiorstw, Difin, War-
szawa 2005; A. Stefanski: Analiza dyskryminacyjna na przyktadzie wybranych modeli polskich i zagra-

nicznych,

[w:] Rozwdj lokalny i regionalny. Innowacyjnosé i rozwoj przedsigbiorczosci, red. M. Dylewski,

Zeszyty Naukowe Wyzszej Szkoly Bankowej w Poznaniu nr 27, Poznan 2010, s. 251-264.
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Tabela 1

Skuteczno$¢ modeli analizy dyskryminacyjnej na podstawie wybranej literatury (%)

J. Kisielinska, A. Waszkowski L. Czapiewski A. Stefanski, A Sabuhoro
model ogdlna 2 model ogdlna sku ] model ogdlna 2
skuteczno$é tecznosé skuteczno$é
Gajdek, Stos 94 Hotda 88 Gajdek, Stos 85
Maczynska, Appenzeller, .
Zawadzki (F) 94 Szarzec (2) 88 | Wierzba 85
Maczynska,
Zawadzki (B, 88 Appenzeller, 87 Appenzeller, 79
Szarzec (1) Szarzec (1)
C,G)
,,poznanski” 81 ,,poznanski” 87 Prusak 71
Maczynska, . PR
Zawadzki (A) 81 Wierzba 86 ,,poznanski 71
. Maczynska, Za- Maczynska,
Wierzba 81 wadzki (F) 86 | Zawadzki (G) 7

Zrodto: J. Kisielinska, A. Waszkowski: Polskie modele do prognozowania bankructwa przedsiebiorstw
i ich weryfikacja, [w:] Ekonomika i organizacja gospodarki zZywnosciowej, Zeszyty Naukowe
Szkoty Gtownej Gospodarstwa Wiejskiego w Warszawie nr 82, Warszawa 2010, s. 17-31; L. Cza-
piewski: Efektywnos¢ wybranych modeli dyskryminacyjnych w przewidywaniu trudnosci finan-
sowych polskich spotek gietdowych, [w:] Zarzgdzanie finansami firm — teoria i praktyka, red.
B. Bernas, Prace Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu nr 48, Wroctaw 2009,
s. 118—-128; A. Stefanski, A. Sabuhoro: Modele prognozowania zagrozenia finansowego na tle
oceny ryzyka przez banki, [w:] Wartos¢ przedsigbiorstwa — z teorii i praktyki zarzqdzania, red.
J. Duraj, Wydawnictwo Naukowe Novum, Ptock—£.6dz 2006, s. 225-246.

Biorac pod uwage ocene skuteczno$ci modeli, na potrzeby niniejszego opracowania
wybrano: model Gajdki i Stosa, model ,,poznanski”, model Maczynskiej i Zawadzkiego (F),
model Wierzby, model Appenzeller i Szarzec (1).

Uwzgledniajac specyfike sprawozdania finansowego bankow i tym samym trud-
no$¢ w przygotowaniu wtasciwego materialu badawczego wyeliminowane zostang mode-
le Wierzby oraz Appenzeller i Szarzec. Jednoczes$nie doprecyzowania wymagaja zmienne
uzyte w pozostatych modelach, w szczegolnosci:

— zobowigzania biezace — suma zobowigzan wobec banku centralnego, sektora fi-
nansowego, niefinansowego i budzetowego, zobowigzania z tytutu sprzedanych
papierow wartosciowych z udzielonym przyrzeczeniem odkupu oraz krétkotermi-
nowe zobowigzania z tytutu emisji dtuznych papierow wartosciowych,

— aktywa biezace (tak samo majatek obrotowy) — kasa i operacje z bankiem cen-
tralnym, nalezno$ci od sektora finansowego, niefinansowego, budzetowego oraz
naleznosci z tytutu zakupionych papieréw wartosciowych z otrzymanym przyrze-
czeniem odkupu,

— koszt wytworzenia produkcji — uwzgledniona zostanie suma podstawowych kosz-
tow dziatalnosci bankdw, tj. kosztow odsetkowych i prowizyjnych,



Ryzyko bankructwa bankow gietdowych w Polsce

135

— przychody ze sprzedazy — suma przychodow odsetkowych, prowizyjnych oraz

z tytutu akcji lub udziatow,

— wynik ze sprzedazy — réznica mi¢dzy przychodami ze sprzedazy a kosztami wy-

tworzenia produkcji wg zaproponowanych wyzej formut,

— kapitat staly — suma kapitatu wlasnego, zobowigzan podporzadkowanych, dtugo-

terminowych rezerw oraz dlugoterminowych zobowigzan z tytutu emisji dtuznych

papieréw wartosciowych.

Tabela 2

Polskie modele prognozowania bankructwa o najwyzszym stopniu skutecznosci predykcyjnej
w $wietle weze$niejszych badan

Model Gajdki i Stosa (M_GS)

Z=-0,0005X1 +2,0552X2 + 1,7260X3 +
+0,1155X4

X1 — zobowiazania biezace / koszt wytworzenia
produkeji

X2 — wynik netto / $rednia warto$¢ aktywow ogdltem

X3 — wynik brutto / przychody ze sprzedazy

X4 — aktywa ogdtem / zobowigzania ogbtem

Model Wierzby (M_W)
Z=13,26X1+2,16X2 + 0,69X3 + 0,3X4

X1 — (wynik operacyjny — amortyzacja) / aktywa
ogbélem

X2 — (wynik operacyjny — amortyzacja) / przychody
ze sprzedazy

X3 — aktywa obrotowe / zobowiazania ogdtem

X4 — kapital obrotowy / aktywa ogdtem

Model Maczynskiej i Zawadzkiego (M_MZ)

7 = 9.478X1 +3,613X2 + 3,246 X3 + 0,455X4 +
+0,802X5 — 2,478

X1 — wynik operacyjny / aktywa ogdtem

X2 — kapitat wlasny / aktywa ogdtem

X3 — (wynik netto + amortyzacja) / zobowiazania
ogblem

X4 — aktywa biezace / zobowiazania biezace

X5 — przychody ze sprzedazy / aktywa ogdétem

Model ,,poznanski” (M_P)
Z =3,562X1 + 1,588X2 + 4,288X3 +
+6,719X4 — 2,368

X1 — wynik netto / aktywa ogdtem

X2 — (majatek obrotowy — zapasy) / zobowiazania
biezace

X3 — kapitat staly / aktywa ogdtem

X4 — wynik ze sprzedazy / przychody ze sprzedazy

Model Appenzeller i Szrzec (M_AS)

7 =1,286X1 - 1,305X2 — 0,226X3 +
+3,015X4 — 0,005X5 — 0,009X6 — 0,661

X1 — aktywa obrotowe / zobowigzania krotkotermi-
nowe
X2 — (aktywa obrotowe — naleznosci — zapasy) /

zobowigzania krotkoterminowe

wynik brutto / przychody ze sprzedazy

wynik netto / $rednia warto$¢ aktywow ogotem
$rednia warto$¢ zapasow / przychody ze sprze-
dazy x 365

zobowigzania ogotem / (wynik operacyjny +
amortyzacja) x 12/okres obrachunkowy

X3-
X4 -
X5-

X6 —

Zrodto: J. Kisielinska, A. Waszkowski: Polskie modele do prognozowania bankructwa przedsiebiorstw
i ich weryfikacja, [w:] Ekonomika i organizacja gospodarki zZywnosciowej, Zeszyty Naukowe
Szkoty Gtéwnej Gospodarstwa Wiejskiego w Warszawie nr 82, Warszawa 2010, s. 17-31.
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Analiza ryzyka bankructwa bankéw gieldowych w Polsce — wyniki badania

Badanie zagrozenia kontynuacji dziatalnosci przeprowadzono dla bankéw gieldo-
wych, notowanych na GPW w Warszawie w dniu 31.12.2010 roku. Na ten dzien notowanych
byto 16 bankéw, w tym jeden zagraniczny (UniCredit SpA). Zatozono réwniez wykorzy-
stanie sprawozdan finansowych jednostkowych, z tego powodu z proby wylaczony zostat
Getin Holding SA. Ostatecznie analiz¢ oparto na 14 podmiotach. Zakres czasowy analizy
obejmuje lata 2007-2009, a zatem takze i okres spowolnienia gospodarczego.

Analizujac wyniki zaprezentowane w tabeli 3, mozna zauwazy¢, ze nie sg one jedno-
rodne, co potwierdza wnioski z wczedniejszych badan w zakresie wykorzystania analizy
dyskryminacyjnej do predykcji zagrozenia finansowego jednostek gospodarczych'!, ze nie
nalezy w oparciu o jeden model podejmowac decyzji. Jednoczesnie nalezy zauwazy¢, ze
model Maczynskiej i Zawadzkiego w kazdym z bankow, dla ktorych 6w model zostat obli-
czony'?, i co wigcej, w kazdym z analizowanych lat wskazuje na zagrozenie bankructwem
analizowanych podmiotéw, a warto zauwazy¢, ze w latach 2007-2010 nie zanotowano
upadtosci ktoregokolwiek z poddanych analizie bankow.

Zdecydowanie bardziej pordownywalne wyniki dostarczajg natomiast dwa pozostale
modele, cho¢ i w tym przypadku nie mozna méwi¢ o petnej zgodnosci danych, glownie za
sprawa relatywnie czestej klasyfikacji podmiotu do ,,szarej strefy” w modelu Gajdki i Sto-
sa, w ktorej trudno jednoznacznie oszacowacé ryzyko bankructwa. Warto jednak podkreslic,
ze w przewazajacej liczbie klasyfikacji do ,,szarej strefy” warto§¢ modelu byta dodatnia,
a to wlasnie zero jest wartoscig w tym modelu krytyczng. Rozbieznosci migdzy ocenami
w zakresie oceny ryzyka (bez ,,szarej strefy”) stwierdzono tylko raz, w 2009 roku, obser-
wacja dotyczy Fortis Banku. Zwazywszy, ze model ,,poznanski” pozostat w opozycji do
modelu Maczynskiej i Zawadzkiego i w kazdym analizowanym banku w kazdym z okre-
sow poddanych analizie wskazywal na brak zagrozenia bankructwem, co wigcej, warto$ci
modeli dalekie sg od tych, ktore na zagrozenie finansowe moga wskazywac, to o rozbiez-
nosci mi¢dzy ocenami z modelu ,,poznanskiego” i modelu Gajdki i Stosa mozna mowié¢
w zasadzie jedynie w konteks$cie wskazan ,,szarej strefy” przez ten drugi model — sytuacji
takich zaobserwowano az 29 na 42 obserwacje, jednoczes$nie ani razu warto§¢ modelu nie
byta ujemna, a jedynie raz (w 2009 r. w przypadku BRE Banku) wyniosta zero, co moze
sugerowac, ze modele te daja podobne wyniki analizy. Aby t¢ hipotez¢ zweryfikowacé, prze-
analizowano zbiezno$¢ zmian wartosci obu modeli.

Analiza zmian warto$ci modeli miedzy latami 2007 a 2009 wskazuje na zbiezno$¢
zmian w 8 przypadkach na 14, za§ uwzgledniajac zmiany w kazdym kolejnym roku oddziel-
nie t¢ zbieznos¢ w dwoch kolejnych latach zaobserwowano jedynie w 4 przypadkach na 14

1 J. Kisielinska, A. Waszkowski: Polskie modele do prognozowania bankructwa przedsigbiorstw i ich
weryfikacja, [w:] Ekonomika i organizacja gospodarki zZywnosciowej, Zeszyty Naukowe Szkoty Gltéwnej
Gospodarstwa Wiejskiego w Warszawie nr 82, Warszawa 2010, s. 29.

12 Niekiedy dane finansowe bankow nie byty pelne, co uniemozliwialo obliczenie warto$ci modelu.
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(co ciekawe, w trzech z nich w obu kolejnych okresach stwierdzono pogorszenie warto$ci
modelu), a jednoczesnie az w 3 przypadkach zaobserwowano doktadnie przeciwne zmiany
warto$ci wskaznikow. Trudno zatem mowic¢ o zbieznosci informacji dostarczanych przez
modele Gajdki i Stosa oraz ,,poznanski”.

Generalnie warto$ci modelu Gajdki i Stosa zaréwno w roku 2008, jak i 2009 zmniej-
szajg si¢ (Srednie wartosci modelu w latach 2007, 2008, i 2009 wynosza odpowiednio: 0,55;
0,44 1 0,21), co wskazuje na pogarszajaca si¢ ogolng sytuacje finansowa bankow gietdo-
wych, w przypadku zas modelu ,,poznanskiego” spadek $redniej wartosci obserwowany jest
w roku 2008, za$ w kolejnym roku zanotowano wzrost warto$ci modelu (Srednie wartosci
modelu w latach 2007, 2008 i 2009 wynosza odpowiednio: 3,77; 3,30 i 3,55). Poréwnanie
obu modeli znowu prowadzi do wniosku, ze wyniki, ktore sa przez nie dostarczane nie
moga by¢ uznane za zbiezne.

Odnoszac si¢ do podmiotéw poddanych badaniu, to zagrozenie bankructwem'® odno-
towano w roku 2009 dla Fortis Banku. W przypadku BRE Banku warto$¢ modelu Gajdki
i Stosa w roku 2009 spadta do zera, za$ gwattowne spadki wartosci tego modelu zaobserwo-
wano dla Millennium Banku, BPH, Kredyt Banku i Noble Banku i, co godne podkres$lenia,
wszystkie te spadki obserwowane sg w tym samym roku (2009). Z kolei BOS nie wykazat
gwattownego spadku warto$ci modelu, jednak w catym okresie analizy wartosci wskaznika
sg na niskim poziomie. Analizujgc natomiast wartosci modelu ,,poznanskiego”, gwattowne
spadki zaobserwowano w Millennium Banku w roku 2009 (co jest zgodne z modelem Gaj-
dki i Stosa) oraz Noble Banku, przy czym w tym przypadku wigkszy spadek zanotowano
w roku 2008, cho¢ w 2009 spadek ten miat miejsce, a to odpowiada informacji generowane;j
przez drugi z modeli.

Podsumowanie

Reasumujac wyniki przeprowadzonej analizy, nasuwa si¢ kilka zasadniczych wnio-

skow:

— po pierwsze, wyniki analizy dyskryminacyjnej przy zastosowaniu ré6znych mode-
li nie daja homogenicznych informacji zwrotnych o poziomie ryzyka bankructwa
podmiotéw gospodarczych,

— po drugie, dla segmentu bankdéw lepiej sprawdzity si¢ modele Gajdki i Stosa oraz
,»poznanski” niz model Maczynskiej i Zawadzkiego, chociaz nie mozna méwic
0 zbieznosci wynikow miedzy zadng parg z zastosowanych modeli,

— po trzecie, symptomy zagrozenia finansowego zostaly zasygnalizowane jedynie
przy Fortis Banku w roku 2009,

— po czwarte, parametry uwzgledniane w zastosowanych modelach wymagaty dale-
ko posunigtych korekt i uproszczen co do uwzglgdnionych wielko$ci finansowych,

13 Przy wnioskowaniu pominigto informacje dostarczane przez model Maczynskiej i Zawadzkiego.
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bowiem zaden z zastosowanych modeli nie zostat wypracowany dla sektora banko-
wego, co moglo doprowadzi¢ do istotnego znieksztalcenia wynikéw modeli.
Banki, podobnie jak inne podmioty prowadzace dziatalno$¢ gospodarczg, nie sg wol-
ne od ryzyka bankructwa, a zatem wlasciwe wydaje si¢ poszukiwanie narzedzi ostrzegaw-
czych, jednak wydaje sig, ze przy ich konstruowaniu nalezy oprze¢ si¢ na wynikach bran-
zowych.

Literatura

Czapiewski L.: Efektywnosé wybranych modeli dyskryminacyjnych w przewidywaniu trudnosci finan-
sowych polskich spotek gieldowych, [w:| Zarzqdzanie finansami firm — teoria i praktyka, red.
B. Bernas, Prace Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu nr 48, Wroctaw 2009.

Folwarski M.: Polskie klasyczne metody wczesnego ostrzegania przed upadtosciq — zastosowanie na
rynku bankowym, [w:] Finanse przedsigbiorstw, red, A. Kopinski, Uniwersytet Ekonomiczny
we Wroclawiu, Wroctaw 2010.

Hotda A.: Kontynuacja dzialalnosci jednostki i modele ostrzegajqce przed upadtoscig, KiBR, War-
szawa 2007.

Kasiewicz S., Rogowski W.: Zalozenia teoretyczne i doswiadczenia migdzynarodowe w zakresie oce-
ny i prognozowania zagrozenia bankow upadtosciq, ,,Bank Bezpieczny” 2006, nr 2.

Kisielinska J., Waszkowski A.: Polskie modele do prognozowania bankructwa przedsiebiorstw i ich
weryfikacja, [w:] Ekonomika i organizacja gospodarki zywnosciowej, Zeszyty Naukowe Szko-
ty Gléwnej Gospodarstwa Wiejskiego w Warszawie nr 82, Warszawa 2010.

Korol T., Prusak B.: Upadiosc przedsiebiorstw a wykorzystanie sztucznej inteligencji, Cedewu, War-
szawa 2005.

Maczynska E., Zawadzki M.: Dyskryminacyjne modele predykcji upadiosci przedsigbiorstw, ,,Eko-
nomista” 2006, nr 2.

Prusak B.: Nowoczesne metody prognozowania zagrozenia finansowego przedsigbiorstw, Difin,
Warszawa 2005.

Stefanski A.: Analiza dyskryminacyjna na przyktadzie wybranych modeli polskich i zagranicznych,
[w:] Rozwoj lokalny i regionalny. Innowacyjnosé i rozwoj przedsigbiorczosci, red. M. Dylew-
ski, Zeszyty Naukowe Wyzszej Szkoty Bankowej w Poznaniu nr 27, Poznan 2010.

Stefanski A., Sabuhoro A.: Modele prognozowania zagrozenia finansowego na tle oceny ryzyka
przez banki, [w:] Wartos¢ przedsigbiorstwa — z teorii i praktyki zarzqdzania, red. J. Duraj,
Wydawnictwo Naukowe Novum, Ptock—L6dz 2006.

Wedzki D.: Przeptywy pieniezne w prognozowaniu upadtosci przedsigbiorstwa. Przeglgd literatury,
,,Badania Operacyjne i Decyzje” 2008, nr 2.

Zaleska M.: Identyfikacja ryzyka upadlosci przedsigbiorstwa i banku. Systemy wczesnego ostrzega-
nia, Difin, Warszawa 2002.

dr Artur Stefanski
Wyzsza Szkota Bankowa w Poznaniu



140 Artur Stefanski

Streszczenie

Celem opracowania jest ocena, czy gieldowe banki w Polsce sa zagrozone ryzykiem bankru-
ctwa.

Analiza zostala przeprowadzona na podstawie wybranych memoriatowych polskich mode-
lianalizy dyskryminacyjnej. Badaniu poddano 14 bankéw notowanych na dzien 31.12.2010 roku na
GPW w Warszawie, a jego zakres czasowy obejmuje lata 2007-20009.

Wyniki generowane przez r6zne modele dostarczajg niejednorodne, czasami sprzeczne infor-
macje, a stopien zbieznosci wynikéw migdzy modelami jest maty. Generalnie jednak poza jednym
przypadkiem, Fortis Banku w roku 2009, wyniki finansowe bankow nie wskazuja na podwyzszone
zagrozenie finansowe.

THE BANKRUPTCY RISK OF STOCK’S BANKS IN POLAND
Summary

The aim of the study is to analyze the level of bankruptcy risk of banks listed on Warsaw Stock
Exchange.

The study was conducted using memorial, polish models of discriminant analysis. The analysis
includes data form 14 banks and covers the period of 2007-2009.

The results obtained by different models are not homogenous, sometimes even contradictory.
In general, except for one case of Fortis Bank in 2009, financial situation of banks does not signal
high risk of bankruptcy.



