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Zarzgdzanie plynnos$cia w banku

Zgodnie z prawem banki sg zobligowane do ,,utrzymywania ptynno$ci ptatniczej, do-
stosowanej do rozmiaréw i rodzaju dziatalnosci, w sposob zapewniajacy wykonanie wszyst-
kich zobowiazan pieni¢znych zgodnie z terminami ich ptatno$ci”'. Zarzadzanie ptynnoscia
jest podstawowym elementem procesu zarzadzania aktywami i pasywami banku. O ile ta
problematyka nalezy do istotnych zagadnien w zarzadzaniu firma, to w przypadku instytu-
cji bankowej ma znaczenie kluczowe. Utrzymanie plynnosci jest dla banku najwazniejsze.

Dla potrzeb zarzadzania ptynnoscia mozna stosowac r6znorodne metody?>. W prak-
tyce dominuje podejscie bazujace na prognozowaniu realnych przeptywoéw gotowkowych.
Polega ono na szacowaniu okresow pozostatych do zapadalnosci aktywow 1 wymagalnosci
pasywoOw poprzez zestawienie tych aktywow i pasywow w poszczegdlnych przedziatach
czasowych, liczac od daty sporzadzenia. Jest ono budowane w oparciu o terminy przepty-
wow zwiazanych z zawartymi transakcjami, dotyczacymi naleznos$ci i zobowigzan. Na tej
podstawie wyznacza si¢ luke ptynnosci, tj. niedopasowanie aktywow i pasywow w zdefinio-
wanych przedziatach czasowych. Ich szerokos$¢ zalezy od horyzontu analizy. Szczegétowa
analiza zapadalno$ci/wymagalno$ci koncentruje si¢ na przedziatach najblizszych. Ryzyko
wynikajace z niedopasowania zapadalnosci i wymagalnosci jest tu najwigksze. Wynika to
bardzo krétkiego czasu, w ktorym mozna pozyskac $rodki na utrzymanie ptynnosci®.

! Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe, art. 8.

2 Por. G. Halaj: Przeglqd metod badania ptynnosci bankow, ,,Bank i Kredyt” 2008, nr 7.

3 W przypadku znaczacej ujemnej luki ptynnosci, np. w okresie od 1 do 3 miesigcy, bank ma znacznie
wigcej czasu na reakcj¢ niz w przypadku takiego niedopasowania w przedziale od 2 do 7 dni.
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Prognozowanie przeplywow gotéwkowych zazwyczaj wymaga tzw. urealnienia ze-
stawienia zapadalno$ci i wymagalnos$ci. Do tego celu wykorzystywane sa wyniki analizy
stabilno$ci bazy depozytowej, ocena zrywalno$ci i odnawialnosci depozytow czy sptacal-
nos$ci kredytéw przed terminem. Identyfikacja ryzyka ptynnosci bardzo czgsto polega na
monitorowaniu limitéw niedopasowania w przejetych przedziatach czasowych.

Obok metody luki, w zarzadzaniu plynnoscia stosowane sg rowniez inne rozwigzania.
Zwykle koncentruja si¢ na analizie wskaznikowej, dotyczacej wybranych pozycji bilanso-
wych i pozabilansowych oraz testowaniu warunkdw skrajnych. Szczegotowe metody zaleza
od rozwigzan przyjetych w wewngtrznych regulacjach dotyczacych procesu zarzadzania
plynnoscia.

W sposob dobitny sektor bankowy uswiadomit sobie ryzyko ptynnosci* w latach
2007-2008. Konsekwencjg tego sa zmiany regulacji nadzorczych. Komitet Bazylejski po
raz pierwszy (Bazylea III) wprowadzil normatywny sposéb zarzadzania ptynnoscia. Pod-
stawa sa dwa mierniki ptynnosci. Pierwszy z nich dotyczy zarzadzania ptynnoscia krotko-
terminowa. Drugi dotyczy ptynnosci strukturalne;.

Warto podkresli¢, ze polski nadzor bankowy znacznie wczesniej objal zarzadzanie
ptynnoscia regulacjami nadzorczymi.> Obok wewnetrznych zasad identyfikacji i pomiaru
ptynnosci banki sa zobligowane do przestrzegania ustalonych norm nadzorczych. Obowia-
zujace regulacje m.in. nakazuja bankom utrzymywanie minimalnego poziomu aktywow
ptynnych. Ich poziom zalezy od skali prowadzonej dziatalnosci. Dla bankéw o sumie bi-
lansowej ponizej 200 mln musza one stanowi¢ co najmniej 20% aktywow. Banki o sumie
bilansowej powyzej 200 mln sg zobligowane do utrzymywania aktywéw ptynnych na po-
ziomie przekraczajacym tzw. zobowigzania niestabilne.

Podstawowe zasady zarzadzania ptynnoscig banku sg objete zaleceniami nadzorczy-
mif. Banki sg zobligowane do ich implementacji w regulacjach wewngtrznych. Stosowane
rozwigzania stanowig przedmiot oceny nadzorczej banku. Dotyczy ona zaréwno poziomu
ryzyka ptynnosci, jak i samego systemu zarzadzania’.

Z punktu widzenia operacyjnego zarzadzania ryzykiem, najwazniejsze jest utrzyma-
nie tzw. ptynnosci natychmiastowej, biezacej i krétkoterminowej. Pierwsza z nich, to zdol-
no$¢ wykonania wszystkich zobowigzan pieni¢znych w najblizszym dniu. Ptynnos¢ biezaca
dotyczy terminéw ptatnosci przypadajacych w okresie 7 kolejnych dni. W przypadku ptyn-
nosci krotkoterminowej horyzont ten to 30 kolejnych dni.

4 Ryzyko ptynnosci to ryzyko niewywigzania si¢ z biezacych zobowigzan finansowych.

5 Chodzi tu o Uchwate¢ Komisji Nadzoru Bankowego nr 9/2007, przeksztatcona w obowiazujaca do tej
pory Uchwate Nr 386/2008 Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 17 grudnia 2008 r. — w sprawie ustalenia
wiazacych banki norm ptynnosci.

¢ Zostaly one sformutowane w Rekomendacji P, dotyczacej systemu monitorowania ptynno$ci finan-
sowej bankow.

" Metodyka BION, Komisja Nadzoru Finansowego, Warszawa 2010, s.78-93.
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Utrzymanie ptynno$ci banku wymaga utrzymywania odpowiedniego poziomu ak-
tywow ptynnych. Z nadzorczego punktu widzenia jest to tzw. podstawowa i uzupelniajaca
rezerwa ptynnosci. Sa to srodki gotdéwkowe, naleznosci od podmiotow regulowanych oraz
dtuzne papiery wartosciowe o niskim ryzyku. O ile minimalny poziom aktywow ptynnych
wynika z ksztaltowania si¢ zobowigzan banku i obowigzujacych regulacji nadzorczych,
to struktura tego portfela zalezy od stosowanych metod zarzadzania i apetytu na ryzyko.
W praktyce chodzi o okreslenie, jakg czg$¢ aktywow plynnych majg stanowié¢ $rodki go-
towkowe, lokaty bankowe czy papiery wartosciowe. W tym celu zaproponowano wykorzy-
stanie modelu Millera-Orra.

Model Millera-Orra

Model Millera-Orra® nalezy do najbardziej znanych modeli wspomagajacych zarza-

dzanie gotowka w przedsigbiorstwie. Jego podstawowe zalozenia to:

— dostepne sg dwa rodzaje aktywow: gotowka i1 krotkoterminowe papiery warto$cio-
we, ktore tatwo zamieni¢ na gotdwke,

— zakup papieréw wartosciowych za gotowke i ich sprzedaz pociagaja za sobg koszt
transferu, ktory nie zalezy od wartosci transakcji i czasu, ktory uptynat od po-
przedniej transakcji,

— czas trwania transferu jest na tyle krétki, ze moze zosta¢ zignorowany (nie ma
potrzeby utrzymywania zapasu gotéwki ze wzgledu na czas dokonywania transfe-
row),

— przeplyw pieni¢zny generowany jest przez proces zwany stacjonarnym btadzeniem
losowym,

— traktujac proces generowania przepltywow pieni¢znych jako sekwencje¢ niezalez-
nych prob w schemacie Bernoulli’ego wyznaczane sg parametry rozktadu dziennej
zmiany poziomu gotowki,

— ustalony jest minimalny poziom gotowki (LL — lower limif) w przedsigbiorstwie,

— przedsigbiorstwo minimalizuje koszt zarzadzania gotéwka w dluzszym okresie
czasu wykorzystujac: gorny limit gotowki (UP — upper limit) i tzw. optymalny
punkt odnowienia gotowki (RP — optimal cash return point); w przypadku kiedy
poziom gotowki wzrosnie do UP, wowczas za kwotg UP — RP kupowane sg papiery
warto$ciowe, jezeli za$ poziom gotowki spadnie do LL, wowczas przedsigbiorstwo
sprzedaje papiery za kwot¢ rowna RP — LL;

Przy powyzszych zatozeniach definiuje si¢ funkcjg, ktora okresla dzienny koszt za-

rzadzania gotowka. Korzystajac z warunkéw koniecznych istnienia ekstremum szukamy
rozwigzania, dla ktorego zdefiniowana funkcja osiagga minimum. Miller i Orr wykazali, ze

8 M.H. Miller, D. Orr: A Model of the Demand for Money by Firms, “Quarterly Journal of Economics”
1966, (80).
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minimum dziennego kosztu zarzadzania gotéwka w zadanym okresie czasu osiggane jest

dla’:
RP = 3‘,%; UP =3RP,
gdzie:

F — jednostkowy koszt transferu gotowki (zakupu/sprzedazy papieréw warto$cio-
wych),

S — dzienna zmienno$¢ stanu gotowki, mierzona wariancjg dziennych zmian stanu
srodkoéw pienigznych,

I — dzienna stopa zwrotu z papierow wartosciowych, najczgsciej szacowana na pod-
stawie danych historycznych.

Pomimo zatozenia, ze proces generowania §rodkow pieni¢znych ma charakter syme-
tryczny, ich stan korygowany zgodnie z przyjetym modelem oscyluje wokot optymalnego
punktu RP, znajdujacego si¢ w 1/3 odlegtosci od dolnej (LL) do gornej granicy (UP). Dla
minimalnego stanu gotowki LL > 0 optymalny punkt odnowienia i gérna granica przyjmujg
odpowiednio wartosci:

RP*=RP + LL; UP" =3RP"-2LL.

Praktyczne wykorzystanie modelu Millera-Orra nie jest zadaniem tatwym. Wymaga
rozwigzania szeregu problemow, w tym sposobu szacowania dziennej zmiennosci srodkow
gotowkowych. Z reguty podejmowane sg proby zastosowania Millera-Orra w procesie ak-
tywnego zarzadzania $§rodkami pienieznymi w przedsigbiorstwie'®. Niemniej jednak wy-
daje sig, ze model ten mozna implementowac rowniez w praktyce zarzadzania ptynno$cia
instytucji bankowe;j.

Wykorzystanie modelu Millera-Orra w wybranym banku

Zarzadzanie ptynno$cig nalezy do najtrudniejszych elementow zarzadzania strukturg
aktywow i pasywow banku. Szczegdlne ktopoty sprawia to maltym bankom, dysponujacych
ograniczonymi zasobami ludzkimi i dostgpem do specjalistycznego oprogramowania. Do-
tyczy to wickszosci bankow spotdzielczych dziatajacych w Polsce. Tak, jak pozostale ban-
ki, w celu ograniczania ryzyka sa one zobligowane do utrzymywania aktywow ptynnych na
okreslonym poziomie. Dazac do maksymalizacji zwrotu z aktywow, staraja si¢ w optymal-
ny sposob ksztattowac ich strukturg. Dotyczy to rowniez aktywow ptynnych.

® M. Sierpiniska, D. Wedzki: Zarzgdzanie plynnoscig finansowg w przedsigbiorstwie, Wydawnictwo
Naukowe PWN, Warszawa, 1999, s.228-229.

10 T. Spiewak: Organizacja zarzqdzania Srodkami pienieznymi z wykorzystaniem metody Mertona Mil-
lera i Daniela Orra, Prace Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu, nr 48, Wroctaw 2009,
s. 813-821.
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Dla celéw tej pracy zgromadzono dane dotyczace ksztattowania si¢ wybranych rodza-
jow aktywow ptynnych i zobowigzan jednego z bankow spotdzielczych o sumie bilansowej
powyzej 200 mln zt. Zgromadzony materiat liczbowy dotyczyt dziennych stanow nalezno-
$ci 1 zobowigzan w okresie od stycznia do grudnia 2012 roku. Analizg objeto ostatnie trzy
kwartaly tego okresu.

Na rysunku 1 przedstawiono ksztattowanie si¢ dziennych stanéw aktywow ptynnych
i zobowigzan niestabilnych wybranego banku.

B A N N T A

kwi 12 maj 12 cze 12 lip12 lip12 sie 12 wrz 12 pai 12 lis 12 gru 12

= Aktywa ptynne Zobowigzania niestabilne

Rysunek 1. Ksztattowanie si¢ aktywow plynnych i zobowiazan niestabilnych wybranego banku
spoldzielczego w okresie od kwietnia do grudnia 2012 roku

Zrodto: obliczenia wlasne.

Dla potrzeb analizy przyjeto, ze aktywa ptynne obejmuja: srodki gotoéwkowe, lokaty
oraz papiery warto$ciowe o niskim ryzyku. Za $rodki gotoéwkowe przyjeto gotowke w ka-
sach banku oraz §rodki na rachunku biezacym w Banku Zrzeszajacym. Przyjeto, ze bank
w danym miesigcu utrzymuje srodki gotéwkowe na pewnym poziomie minimalnym. Ten
limit jest wyznacznikiem poziomu tzw. apetytu na ryzyko. Zalezy od akceptowanego przez
bank poziomu ryzyka ptynnosci. W analizowanym banku przyjeto, ze minimalny poziom
srodkow gotowkowych jest rowny sumie limitow kasowych, deklarowanego poziomu re-
zerwy obowigzkowej" i srodkow na rachunku biezagcym réwnym trzykrotnosci dziennej
zmiennosci srodkow gotowkowych obserwowanej w miesigcu poprzednim.

Przyjeto, ze parametry zwiazane z procesem zarzadzania gotowka sa ustalane na po-
czatku miesigca. Ich podstawa sg dane historyczne (zmienno$é, jednostkowy koszt transfe-
ru) oraz rynkowy poziom dziennej stopy zwrotu z inwestycji wolnych od ryzyka, z ktérych
srodki moga by¢ dostepne w okresie do 30 dni.

I Rezerwa obowigzkowa nie jest wprawdzie zaliczana do aktywow ptynnych w rachunku nadzorczych
norm plynnosci, ale w praktyce banki w trakcie miesigca moga wykorzystywac te srodki. Sa jedynie
zobligowane do utrzymania w danym miesigcu $redniego poziomu rezerwy obowigzkowej na poziomie
deklarowanym.
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Dzienng zmiennos$¢ §rodkow gotoéwkowych wyznaczano w sposob analogiczny, jak
w przypadku analizy stabilno$ci'? zobowigzan bilansowych i pozabilansowych banku.
W tym celu wykorzystano metodologi¢ bazujaca na szacowaniu modelu trendu. Jako miarg
dziennej zmiennos$ci przyjgto oszacowania Sredniego btedu dopasowania danych empirycz-
nych do wartosci teoretycznych.

W celu ustalania kwot transferowanych wykorzystano model Millera-Orra. Na rysun-
ku 2 pokazano ksztattowanie si¢ podstawowych wielkosci zwigzanych z wykorzystaniem
tego modelu oraz ksztattowanie si¢ salda srodkow gotowkowych.

kwi 12 maj 12 cze 12 lip12 sie 12 wrz 12 pai 12 pai 12 lis12 gru 12

Srodki gotéwkowe IL = = RP e UL

Rysunek 2. Zastosowanie modelu Millera-Orra do ustalania poziomu $rodkow gotowkowych w wy-
branym banku od kwietnia do grudnia 2012 roku

Zrodlo: obliczenia whasne.

Zastosowanie modelu Millera-Orra pozwolilo na biezaca identyfikacje kwot trans-
akcji, ktore zwigkszaty lub zmniejszatly poziom $rodkoéw gotowkowych. Ich wielko§¢ musi
utrzymywacé si¢ powyzej ustalonego limitu. Srodki gotowkowe charakteryzuja si¢ zdecydo-
wanie nizszg rentownoscig (oprocentowane sg jedynie srodki rezerwy obowigzkowej) niz
pozostala czes¢ aktywow plynnych. Nadwyzki srodkéw gotowkowych moga by¢ lokowane
na rynku pieni¢znym.

Nalezy podkresli¢, ze model Millera-Orra zastosowano do zarzadzania jedynie $rod-
kami gotowkowymi. Odrebnym problemem jest ustalenie struktury pozostatej czesci port-
fela aktywow plynnych. W szczegodlnosci, w podziale na podstawowa i uzupetniajacg re-
zerwe plynnosci.

12 Szereg uwag na temat pomiaru stabilnosci w praktyce bankowej mozna znalez¢ w: B Ludwiczak:
Ocena wybranych metod pomiaru stabilnosci bazy depozytowej, [w:] Rola Informatyki w naukach eko-
nomicznych i spolecznych. Innowacje i implikacje interdyscyplinarne, red. Z. Zielinski, Wydawnictwo
Wyzszej Szkoty Handlowej, Kielce 2010.
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Podsumowanie

Zarzadzanie ptynnos$cig banku jest procesem zlozonym. W praktyce bankowej obo-
wiazuje zasada, ze ptynno$¢ utrzymywana jest za wszelka ceng¢. Dotyczy to jednak sytuacji
wyjatkowych.

Biezace zarzadzanie ptynnos$cia koncentruje si¢ na takim zarzadzaniu aktywami
i pasywami, ktore zapewni zdolno$¢ banku do wywigzywania si¢ ze zobowigzan, przede
wszystkim krotkoterminowych. Towarzyszy temu dazenie do maksymalizacji rentowno-
$ci. Biorgc pod uwage te dwa podstawowe cele zarzadzania bankiem, warto wskazywaé
metody, ktore moga wspomagac ten proces. Do takich rozwigzan mozna zaliczy¢ model
Millera-Orra.

Model Millera-Ora pozwala na ustalenie przedziatu, w ktérym utrzymywanie $rod-
kow gotowkowych zapewni minimalizacj¢ kosztu utrzymania ptynnos$ci przy akceptowal-
nym poziomie ryzyka. Jego zastosowanie w praktyce, podobnie jak w przypadku wielu
rozwigzan teoretycznych, wymaga rozwigzania szeregu problemow.

Niemniej jednak, prezentowane rozwazania wskazuja na mozliwos¢ praktycznego
wykorzystania modelu Millera-Orra w praktyce bankowej. Jego zastosowanie pozwala na
zastgpienie czesto mechanicznego sposobu podejmowania decyzji o wielkos$ci srodkow lo-
kowanych np. na rynku migdzybankowym $wiadomym procesem, wynikajacym z przyje-
tych zasad zarzadzania ryzykiem plynnosci.

Wydaje sig, ze implementacja tego rozwigzania w procesie zarzadzania aktywami po-
zwoli na réwnoczesng redukcje ryzyka ptynno$ci i maksymalizacje rentownosci aktywow
plynnych.
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Streszczenie
Praca dotyczy wykorzystania modelu Millera-Orra do zarzadzania ryzykiem ptynnosci banku.

Chodzi o ustalanie optymalnego poziomu §rodkéw gotdéwkowych w aktywach ptynnych. Rozwazania
ogolne zostaty zilustrowane na przyktadzie wybranego banku.

THE MILLER-ORR MODEL APPLIED TO THE BANK LIQUIDITY MANAGEMENT
Summary

The work involves the use of the Miller-Orr model as a tool in liquidity bank management.
It refers to the optimal level of liquid assets. General considerations are illustrated in a case study.



