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Wprowadzenie

Zaburzenia na globalnych rynkach finansowych, rosnace ryzyko systemowe
oraz silna wspodtzaleznos¢ instytucji finansowych zwrécity uwage na problem
niestabilno$ci systemu finansowego. Zainteresowanie tematyka niestabilno$ci
mialo na celu zrozumienie mechanizméw przywracania rownowagi gospodar-
czej oraz determinantow zaburzajacych bezpieczenstwo systemu finansowego.
Intensyfikacja czynnikoéw uznawanych za pierwotne zrodla kryzysow finanso-
wych spowodowala, iz coraz czgsciej wysuwa si¢ tez¢ o narastajacej niestabilno-
$ci finansowej jako naturalnym stanie gospodarki globalne;.

F.S. Mishkin twierdzi, iz niestabilno$¢ finansowa wystepuje, gdy wstrzasy
systemu finansowego zaklocaja prawidlowy przeplyw informacji tak, ze system
finansowy nie moze realizowa¢ swoich zadafh z zakresu przeptywu kapitatu'.
Wskazuje on, iz jednym z podstawowych czynnikéw niestabilno$ci finansowej sa
problemy w sektorze bankowym. Tym samym, na niestabilno$¢ systemu finanso-
wego maja wpltyw warunki funkcjonowania sektora bankowego oraz kondycja in-
stytucji bankowych®. Podmioty te w szczegdlny sposob sa narazone na ryzyko de-
stabilizacji, co wynika z cech instytucji bankowych, specyfiki ich funkcjonowania
oraz charakterystycznej struktury bilansu’. Uznanie sektora bankowego za naj-
istotniejszy kanat transferu impulsow determinujacych ryzyko destabilizacji finan-
sowej wskazuje na istnienie zjawiska niestabilnosci sektora bankowego.
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Niestabilno$¢ sektora bankowego to obszar badawczy wciaz niezbadany

i nieodkryty. Trudnos¢ w zidentyfikowaniu oraz oszacowaniu skali istniejacej

niestabilno$ci wynika z braku jednoznacznych i powszechnie uznanych sposo-

bow ilosciowego pomiaru tego zjawiska. Najogélniej, dostepne miary mozna

podzieli¢ na cztery gtéwne kategorie (schemat 1):

— wskazniki zagregowane odnoszace si¢ do wielkosci ryzyka kredytowego,
opracowane na podstawie wartosci ryzyka pojedynczych bankéw, ktérych
ujecie makro moze by¢ przedmiotem uogoélnienia, obrazujac tym samym
kondycje catego sektora bankowego (np. indeksy Credit Default Swap);

— miary, opierajace si¢ na danych ujetych w sprawozdaniach finansowych po-
szczegolnych instytucji bankowych;

— wskazniki, obrazujace sytuacjg w sektorze bankowym (np. LIBOR-OIS spread);

— indeksy obrazujace wielkos$¢ ryzyka systemowego w sektorze bankowym.
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Schemat 1. Wybrane miary niestabilnos$ci sektora bankowego

W opracowaniu przedstawiono sposoby identyfikacji oraz estymacji skali
niestabilno$ci sektora bankowego na podstawie wskaznikoéw opierajacych si¢ na
wybranych pozycjach sprawozdan finansowych bankéw. Analizie poddano 20
najwigkszych bankoéw na $wiecie pod wzgledem wielkosci aktywow w 2011 r.
(wedhug stanu na dzien bilansowy 31.12.2010 r.), ujetych w rankingu 50 naj-
wiekszych bankow, opracowanym przez Global Finance®. Wérod bankéw pod-
danych analizie znalazly si¢ najwigksze instytucje finansowe zaré6wno z krajow,
ktore znaczaca odczuly skutki globalnego kryzysu finansowego (Stany Zjedno-
czone, Wielka Brytania, Europa Zachodnia), jak rowniez podmioty z krajow

4 http://www.gfinag.com/tools/best-banks/11382-worlds-50-biggest-banks-2011. html#axzz1 xnZZEGZe
[dostep: 24 lipiec 2012 r.].
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rozwijajacych si¢ — glownie z krajow azjatyckich, ktore to pojawity si¢ w czo-
towce rankingu Global Finance niespehna kilka lat temu. Analizowane dane pre-
zentujq stany poszczegdlnych pozycji na koniec kazdego roku obrotowego. Za-
gregowane dane pojedynczych instytucji moga by¢ przedmiotem uogodlnienia dla
catego sektora bankowego.

1. Adekwatnos$¢ kapitatowa

Wielko$¢ oraz struktura posiadanych kapitatow, stopien dzwigni finansowej
oraz wskazniki pltynnosci instytucji bankowych moga by¢ rzetelnym zrédtem in-
formacji o kondycji ekonomiczno-finansowej pojedynczego podmiotu. Jednakze
ich wartosci zagregowane, systematycznie monitowane w odniesieniu do waz-
nych systemowo instytucji finansowych (Systemically Important Financial Insti-
tution, SIFT)’ moga stanowi¢ odzwierciedlenie kondycji calego sektora. Nieprze-
strzeganie regulacji oraz dopuszczalnych wartosci przez wigkszo$¢ uczestnikow
tego rynku rodzi ryzyko nierownowagi, ktora z kolei moze przeksztalci¢ sig
w niestabilnos$¢. Zasadne jest wigc szacowanie wartosci poszczegolnych wskaz-
nikow zagregowanych, celem kontrolowania sytuacji w sektorze bankowym
oraz wdrozenie dziatan prewencyjnych w sytuacji potencjalnego zagrozenia.

Bazylejski Komitet Nadzoru Bankowego uregulowal wysoko$¢ poszcze-
golnych wskaznikoéw, odnoszacych sig do prawidlowej wielkosci kapitatow ban-
ku. Rozwiazania ujete w Bazylei 11l maja na celu wzmocnienie dotychczaso-
wych regulacji (zapisanych w Nowej Umowie Kapitalowej), zwigkszenie
efektywnosci nadzoru oraz zarzadzania ryzykiem sektora bankowego. Nowe
standardy oraz bufory kapitatowe beda wymagaty od bankow posiadania wyz-
szego poziomu kapitalow oraz poprawe ich jakosci w stosunku do wymagan Ba-
zylei II. Nowe przepisy podnosza jako$¢, spojnos¢ oraz przejrzystos¢ bazy kapi-
tatowej, jak rowniez zwigkszaja pokrycie ryzyka przez kapitalty wlasne
instytucji. Wysokos$ci poszczegdlnych wskaznikow kapitatowych sa dostosowa-
ne do wspodlczesnych uwarunkowan i poziomu rozwoju sektora bankowego.

Adekwatnos¢ kapitatowa (7otal Capital Ratio — TCR, Capital Adequacy
Ratio — CAR, Capital to Risk Weighted Assets Ratio — CRAR) stanowi bufor
ochronny banku przed nieprzewidzianymi stratami. Jest relacja wielkosci kapita-
tow wiasnych banku (funduszy podstawowych Tier 1 oraz uzupeiiajacych —
Tier 2) do aktywow wazonych ryzykiem. Fundusze podstawowe obejmuja m.in.

5 Financial Stability Board: Policy Measures to Address Systemically Important Financial Institutions.
http://www.financialstabilityboard.org/publications/r 111104bb.pdf [dostep: 4 listopada 2011 r.].
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kapitat akcyjny w petni optacony, rezerwy jawne oraz przeniesione straty i zyski.
Na fundusze uzupehiajace sktadaja si¢ z kolei: rezerwa rewaluacyjna i rezerwa
z aktualizacji warto$ci, pozyczki podporzadkowane, skumulowane akcje uprzy-
wilejowane oraz inne pozycje, stuzace pokryciu straty bilansowej. Fundusze
uzupetniajace nie moga przekracza¢ 100% wartosci funduszy podstawowych.
Wskaznik adekwatnosci kapitatowej, nazywany takze wspotczynnikiem wypta-
calnosci oraz wspotczynnikiem Cooka, okresla zdolno$¢ podmiotu do termino-
wej realizacji zobowigzan. Wskazuje rowniez na mozliwos¢ absorpcji usrednio-
nych strat z tytulu udzielonych kredytéw oraz niekorzystnych warunkow
rynkowych. Niedostosowanie si¢ bankow do wymogow regulatora oznacza brak
mozliwosci dalszego rozszerzania dziatalnosci. Jednoczes$nie utrzymywanie
wskaznika na wlasciwym poziomie zapewnia, ze bank nie rozwija swojej dzia-
tfalnosci bez odpowiedniego zabezpieczenia kapitalowego. Bazylea III pozosta-
wia wielko$¢ wskaznika adekwatno$ci kapitalowej na dotychczasowym pozio-
mie 8%. Wspolczynnik wyptacalnosci banku jest traktowany przez nadzor za
podstawowy wskaznik sytuacji finansowej. Wskazuje bowiem jak duza jest stre-
fa bezpieczenstwa dla depozytariuszy i wierzycieli na wypadek nieoczekiwa-
nych strat, ktore moze ponosic instytucja.

Uszczegotowieniem regulacji kapitatowych jest wskaznik Tier 1 capital ra-
tio (wspotczynnik wyptacalnosci na podstawie kapitalu podstawowego), ktory
stuzy do pomiaru sily finansowej danego podmiotu. Jest on ilorazem kapitatu
Tier 1 — funduszy podstawowych do calosci aktywow wazonych ryzykiem. Im
wyzszy kapital wlasny w relacji do aktywow i im mniej ryzykowne aktywa
w dyspozycji banku, tym warto$¢ wskaznika jest wyzsza i tym samym korzyst-
niejsza z punktu widzenia stabilnosci sektora. Bazylea III zaostrza dotychczaso-
wa dopuszczalnag wielkos$¢ wskaznika Tier 1 capital ratio z 4% (NUK) docelowo
do 6% (od 1.01.2013 r. — 4,5%; od 1.01.2014 . — 5,5%; od 1.01.2015 r. — 6%).
Regulacje Bazylei 11l naktadaja wigc na banki obowiazek utrzymywania wigk-
szej ilosci kapitalu chroniacego go przed utrata ptynnosci, celem minimalizacji
ryzyka niestabilnosci sektora bankowego oraz ograniczania nadmiernej akcji
kredytowej bankéw. Zbyt niskie poziomy wskaznikéw kluczowych bankéw glo-
balnego rynku bankowego moga by¢ zwiastunem niestabilnosci catego sektora.

W tab. 1 przedstawiono wielkosci wskaznikow kapitatlowych dla instytucji
bankowych systemowo waznych w okresie 2000-2011. Na uwagg zastuguje fakt,
iz wszystkie najwigksze banki $wiata poddane analizie spetniaja wymogi okre-
Slone przez Komitet Bazylejski. Wskazniki adekwatnos$ci kapitalowej we
wszystkich instytucjach wynosza powyzej wielkosci progowej 8%. Ewentualne
niedostosowanie si¢ do wymogdw nadzorcy rodzitoby powazne skutki nie tylko
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dla danej instytucji, ale w przypadku, gdy do regulacji tych nie stosuje si¢ wigk-
szo$¢ bankow, powoduje to narastanie niestabilnosci catego sektora, a finalnie
moze grozi¢ wybuchem kryzysu bankowego. Najnizsze warto$ci wspolczynnika
odnotowano tuz przed wybuchem kryzysu — w 2007 r. — m.in. w trzech najwigk-
szych francuskich bankach: Credit Agricole (8,6%), Societe Generale SA
(8,9%), BNP Paribas (10%). Najwyzsze warto$ci wspotczynnika w okresie nie-
stabilno$ci utrzymywaly z kolei banki azjatyckie (chinskie oraz japonskie): Bank
of China (13,3%), Industrial and Commercial Bank of China — ICBC (13,1%),
China Construction Bank (12,6%), Bank of Tokyo Mitsubishi (12,8%), Mizuho
Bank (12,5%). Wskazuje to na znikoma destabilizacj¢ azjatyckich sektorow
bankowych. Srednia warto$¢ dla bankéw ujetych w tabeli w 2007 r. wyniosta
11,5% i spadta z poziomu 12% w roku poprzednim. Jednakze pomimo spadku
podmioty te nadal spelniaty wymogi regulatora. Istotne jest jednak, aby systema-
tycznie monitorowa¢ zmiany warto$ci wskaznikéw, gdyz ich znaczace zatama-
nie moze by¢ predykatorem narastajacej niestabilno$ci sektora bankowego. Wraz
z zaostrzeniem regulacji oraz dziataniami bankéw centralnych na rzecz przy-
wrocenia stabilno$ci sektora bankowego oraz systemu finansowego wielko$ci
kapitatlow bankow w stosunku do aktywow wazonych ryzykiem systematycznie
wzrastaty, znacznie powyzej dopuszczalnego minimum. W 2010 r. wspétczynnik
adekwatnosci dla szwajcarskiego banku UBS AG osiagnat poziom az 20,4%.

Tabela 1
Wskazniki adekwatnos$ci kapitatowej wybranych bankéw w okresie 2000-2011
Banki Wskazniki (%) 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Total Capital Ratio 10,1 106 109 129 10,1 11,0 105 100 11,1 142 145 140
BNP Paribas

Tier 1 Capital Ratio 7,1 73 8,1 9.4 75 7,6 74 73 78 10,1 11,4 11,6
Total Capital Ratio 13,1 12,1 12,6 13,9 13,2 13,5 12,5 11,6 12,2 13,9 14,1 14,5

Deutsche Bank
Tier I Capital Ratio 78 8,1 96 100 86 87 85 86 1001 126 123 129
Total Capital Ratio 133 130 133 120 120 128 135 114 114 137 152 141

HSBC Holding
Tier 1 Capital Ratio 9,0 9,0 9,0 8,9 8,9 9,0 94 8,7 83 10,8 12,1 11,5
Total Capital Ratio 11,0 125 128 128 115 113 117 121 136 166 169 164

Barclays Bank
Tier 1 Capital Ratio 72 78 82 19 7,6 7,0 1,7 78 8,6 13,0 13,5 12,9
Royal Bank Total Capital Ratio 11,5 11,5 11,7 11,8 11,7 11,7 11,7 11,2 14,1 16,1 14,0 13,8
of Scotland Tier 1 Capital Ratio 69 7,1 73 74 70 76 75 73 100 141 129 130
Total Capital Ratio 11,0 12,7 12,4 11,9 11,7 11,1 11,9 11,0 13,0 14,7 15,8 16,8

Bank of America

Tier I Capital Ratio 75 83 82 79 83 83 86 69 92 104 112 124
Total Capital Ratio  bd. 11,8 90 89 86 85 88 86 94 98 128 134

Credit Agricole
Tier 1 Capital Ratio b.d. 10,8 8,8 79 8,0 82 82 8,1 8,6 9,5 10,6 11,2
Total Capital Ratio 120 119 120 118 122 120 123 126 148 148 155 154

JP Morgan Chase

Tier 1 Capital Ratio 8,5 83 8,2 85 8,7 8,5 8,7 8.4 10,9 11,1 12,1 12,3
e Total Capital Ratio b.d. b.d. b.d. b.d. b.d. 9.9 14,1 13,1 13,1 124 12,3 132
Tier I Capital Ratio  bd. bd. bd  bd  bd 81 122 110 108 99 100 10,1
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cd. tabeli 1
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Total Capital Ratio 11,2 11,2 11,3 12,0 11,9 12,0 11,7 10,7 15,7 153 16,6 17,0
Citibank

Tier 1 Capital Ratio 84 84 85 89 97 88 86 7,1 119 117 129 136
Total Capital Ratio  bd. bd.  bd. 95 114 119 116 125 11,7 105 135 153

Mizuho Bank
Tier 1 Capital Ratio b.d. b.d. b.d. 49 58 6,2 59 7,0 74 6.4 9,1 11,9
Bank of Tokyo  Total Capital Ratio 11,5 97 103 104 120 11,8 125 128 112 120 155 158
Mitsubishi Tier 1 Capital Ratio 57 4.9 53 53 6,5 6,9 7,1 7,7 74 7,6 10,8 11,4
Total Capital Ratio b.d. b.d. b.d. b.d. 11,1 109 11,0 103 128 13,5 bd. b.d.

ING Group

Tier I Capital Ratio  bd. 70 73 76 713 713 76 74 93 102 123 117
China Total Capital Ratio b.d. b.d. b.d. b.d. 11,3 13,6 12,1 12,6 12,2 11,7 12,7 11,0
Construction Bank  Tier I Capital Ratio  bd.  bd. bd.  bd 86 111 99 104 102 93 104 137
Banco Total Capital Ratio 109 128 126 124 130 129 125 127 133 142 13,1 136
Santander Tier 1 Capital Ratio 7.6 84 8,0 83 7.2 79 74 7.7 9,1 10,1 100 11,0
Total Capital Ratio b.d. b.d. b.d. b.d. 10,0 104 13,6 13,3 134 11,1 12,6 13,0

Bank of China
Tier 1 Capital Ratio b.d. b.d. b.d. b.d. 85 8,1 11,4 10,7 10,8 9,1 10,1 10,1
Agricultural Bank  Total Capital Ratio b.d. b.d. b.d. b.d. b.d. b.d. b.d. b.d. 9.4 10,1 1,6 119
of China Tier I Capital Ratio  bd. bd. bd  bd bd bd bd bd 80 77 98 95
Lloyds Banking Total Capital Ratio 9,0 9,2 9,6 11,3 10,1 10,9 10,7 11,0 11,2 12,4 15,2 15,6
Group Tier I Capital Ratio 82 84 77 95 82 79 82 95 80 96 116 125
Societe Total Capital Ratio 12,5 11,5 11,1 11,7 11,1 113 11,1 89 116 130 121 119
Generale SA Tier 1 Capital Ratio 89 84 8,1 8,7 7.7 7,6 7.8 6,6 88 10,7 106 10,7
UBS AG Total Capital Ratio  bd. 148 138 133 138 141 147 122 150 198 204 172
Tier 1 Capital Ratio b.d. 11,6 11,3 11,8 11,9 12,8 11,9 9,1 11,0 154 17,8 159
Total Capital Ratio 11,4 11,8 11,7 11,8 11,5 11,7 120 115 125 135 144 146

Wartosci Srednie

Tier I Capital Ratio 7,7 83 82 83 80 83 86 83 93 105 1,6 119

Zrodto: Na podstawie danych Bloomberg.

Wielko$ci wskaznika Tier 1 capital ratio dla badanych bankéw spetniaja
takze wymogi Komitetu Bazylejskiego (tab. 1). W analizowanym okresie, zgod-
nie z Nowa Umowa Kapitatlowa, poziom ten nie mogt by¢ nizszy niz 4%. Naj-
wyzsze wartosci w 2007 r., analogicznie do wspdlczynnika wyptacalnosci, odno-
towatly banki azjatyckie: ICBC (11%), Bank of China (10,7%) oraz China
Construction Bank (10,4%). Najwyzsze ryzyko towarzyszyto z kolei dziatalno-
$ci Societe Generale (6,6%) i Bank of America (6,9%). Srednia warto$é Tier 1
capital ratio wyniosta w 2007 r.: 8,3%, co oznaczato spadek o 0,3% w stosunku
do roku poprzedniego. Po okresie najwigkszego zalamania wywotanego global-
nym kryzysem finansowym s$rednia warto$¢ wskaznika dla bankow systema-
tycznie wzrastala. Na koniec 2011 r. wynosita 11,9%, a wigc prawie dwukrotnie
wigcej niz okreslone wymogi Komitetu Bazylejskiego.

Regulacje bazylejskie, cho¢ sa ukierunkowane na przeciwdziatanie niesta-
bilnosci, moga z drugiej strony poglebia¢ wahania koniunktury. W okresie ozy-
wienia gospodarczego instytucje bankowe oraz panstwa otrzymuja od agencji ra-
tingowych najwyzsze mozliwe oceny. Skutkuje to nizszymi wagami ryzyka,
jakie sa przyporzadkowywane poszczegélnym klasom aktywow. Jednocze$nie
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banki, zachowujac niezmieniony poziom rezerw kapitalowych, moga angazowac
si¢ w przedsigwzigcia inwestycyjne na wigksza skalg. Odwrotnie wyglada sytu-
acja w fazie spowolnienia. Agencje ratingowe wystawiaja nizsze oceny, co skut-
kuje spadkiem dopuszczalnej wielkosci wspotczynnika adekwatnosci kapitato-
wej. W rezultacie prowadzi to do znacznego ograniczenia akcji kredytowej
1 wzmaga istniejaca niestabilnos$¢. Najistotniejsza luka w regutach bazylejskich
jest jednak fakt, iz pozwalaja na stosowanie tzw. arbitrazu regulacyjnego. Po
pierwsze definicje kapitatu Tier 1 oraz Tier 2 sg nieprecyzyjne i pozwalaja instytu-
cjom bankowym na znaczna dowolnos¢ przy szacowaniu wskaznikow adekwatno-
sci kapitatlowej. Banki poszukuja wigc luk w regulacjach, starajac si¢ je wykorzy-
stywac na wlasna korzys$¢. Po drugie, podmioty te daza do obnizenia wag ryzyka
kredytowego dla poszczegolnych aktywow, bez zmniejszenia ekspozycji na ryzy-
ko. Umozliwia to zwigkszanie akcji kredytowej, przy zachowaniu wysokiego po-
ziomu wspotczynnikéw kapitatowych. W okresie poprzedzajacym kryzys z 2008 r.
amerykanskie banki stosowaly wilasnie takie metody obchodzenia regulacji.
W procederze tym braty takze udziat agencje rzadowe Fannie Mae i Freddie Mac.

Wykres 1
Tier 1 capital ratio dla wybranych amerykanskich bankéw inwestycyjnych (w %)°
12,4
10,7 11,2 10,8 A—
e 9.5

Lehman Lehman Merrill Lynch Goldman Morgan
Brothers Brothers Sachs Stanley
Q22008 Q32008

Zrodto: Na podstawie: Lehman Brothers: Capital Adequacy Review. 11 wrze$nia 2008 r., s. 9.

6 Stan na IT kw. 2008 r. dla Merrill Lynch, Goldman Sachs oraz Morgan Stanley.
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Spetnienie wymogow kapitalowych nie gwarantuje jednak stabilnosci insty-
tucji oraz catego sektora. Przyktadem jest czwarty co do wielkosci bank inwesty-
cyjny Lehman Brothers, ktory w trzecim kwartale 2008 r., a wigc w okresie, kiedy
bank oglosit upadlosé, odnotowywat wskaznik Tier 1 capital ratio na poziomie
11,2% (wykres 1) i zwigkszyt jego poziom w stosunku do poprzedniego kwartatu
0 0,5%’. Warto$¢ wspbtczynnika wyptacalnosci tego banku wynosita z kolei
16,1% w II kw. 2008 r. 1 16,7% w III kw. 2008 r., a wigc 2-krotnie powyzej po-
ziomu minimalnego. Co wigcej, wartosci buforéw kapitalowych tego banku byty
na poréwnywalnym poziomie z innymi, konkurencyjnymi uczestnikami rynku®.

Okreslenie zagregowanej wartosci przecigtnej wskaznikow adekwatnosci
kapitatowej bankow moze by¢ uznane jako jedna z metod kwantyfikacji skali
niestabilno$ci sektora bankowego. Monitorowanie wylacznie jednego wskazni-
ka, opierajacego si¢ na danych ujgtych w sprawozdaniach finansowych dla insty-
tucji bankowych nie daje jednak jednoznacznego obrazu aktualnej kondycji sek-
tora, dlatego zasadny jest dobor do modelu kilku miar.

2. Dzwignia finansowa

Specyfika uczestnikow sektora finansowego jest wysokie lewarowanie
dziatalnosci. Fundusze wlasne stanowia niski procent sumy pasywow instytucji
bankowych. Tym samym, aktywa sa finansowanie gtownie ze zrédet obcych,
a relacja wielkosci aktywow do funduszy wlasnych jest wysoka. W opracowa-
niach dotyczacych przyczyn kryzysu finansowego subprime wskazuje si¢ na
problem nadmiernej dzwigni finansowej instytucji bankowych. DZzwignia finan-
sowa (ang. financial leverage) oznacza wzrost rentownosci kapitatu wilasnego
spowodowany wzrostem zadtuzenia’. Dzwignig finansowa okresla sig takze jako
wykorzystanie przez przedsigbiorstwo obcych $rodkéw finansowych shuzacych
finansowaniu wzrostu wartosci jego aktywow oraz dodatkowy zysk (z wylacze-
niem kapitatow wlasnych). Kapitat obcy moze pochodzi¢ m.in. z: kredytéw ban-
kowych, emisji dtuznych papieré6w warto§ciowych oraz zastosowania instrumen-
tow inzynierii finansowej. Wskaznik dzwigni finansowej jest ilorazem sumy
pasywow i wielkosci kapitalow wlasnych. Efekt dzwigni finansowej to zjawisko,
kiedy instytucja efektywnie wykorzystuje zaangazowany kapitat. Celem zasto-
sowania efektu dzwigni finansowej (wzrostu rentownosci kapitalu wlasnego)

7 Lehman Brothers: Capital Adequacy Review. 11 wrzesnia 2008 r., s. 1.
8 .
Ibid., s. 9.
® W. Buiter: Lessons from the 2007 Financial Crisis. CEPR Bulletin, Londyn, marzec 2008, s. 9.



58 Aleksandra Szunke

jest zwigkszenie poziomu stopy zwrotu z kapitatu wlasnego (ROE). Wykorzy-
stanie kapitaldow obcych umozliwia zwigkszenie przychodoéw pochodzacych ze
sprzedazy w stosunku do tych, jakie sa mozliwe do osiagnigcia przy finansowa-
niu dziatalnos$ci wytacznie ze srodkow wilasnych banku. Jezeli koszt kapitatow
obcych jest nizszy niz rentowno$¢ majatku, podmiot osiaga dodatkowy wzrost
warto$ci. W sytuacji gdy zaangazowanie dodatkowych kapitaloéw obcych powo-
duje spadek rentownosci kapitatow, wystepuje tzw. zjawisko maczugi finanso-
wej. Nadmierna dzwignia finansowa (w tym jej koszty) moze zatem takze po-
wodowa¢ ujemny wynik finansowy dla instytucji bankowej. W warunkach
stabilnosci finansowej wskaznik dzwigni finansowej w bankach komercyjnych
nie przekracza poziomu 12. Jest to jednakze ok. 6-7-krotnie wyzsze lewarowanie
niz w firmach niefinansowych. Co wigcej, znacznie wyzszy poziom dzwigni do-
puszcza si¢ w bankach inwestycyjnych.

Globalny kryzys finansowy ujawnil, iz ryzyko nadmiernego poziomu dzwi-
gni finansowej moze by¢ akceleratorem niestabilnos$ci sektora bankowego, a fi-
nalnie kryzysu systemowego. Wprowadzenie w Unii Europejskiej obowiazuja-
cego wszystkie banki wskaznika dzwigni finansowej stanowi dodatkowy
instrument minimalizacji ryzyka niestabilno$ci, obok regulacji adekwatnos$ci ka-
pitalowej, okreslonej w zasadach Migdzynarodowego Komitetu Nadzoru Ban-
kowego. Dopuszczalny poziom wskaznika dzwigni, nazywanego takze wspot-
czynnikiem lewarowania na kapitale podstawowym, ustalono na poziomie 33.
Oznacza to, ze w banku minimalny udzial kapitatéw wilasnych podstawowych
w pasywach musi wynosi¢ ok. 3%. Wskaznik lewarowania tym roézni si¢ od wspot-
czynnika adekwatnos$ci kapitatowej, iz do jego szacowania przyjmuje si¢ aktywa
bez wazenia ich poziomami ryzyka. Ma to na celu stworzenie skutecznej bariery
nadmiernego wzrostu wartosci bankow, np. poprzez procesy fuzji i przejeé.

Tabela 2 przedstawia ksztaltowanie si¢ wskaznika dzwigni finansowej
dwudziestu najwigkszych bankow na Swiecie w okresie 2000-2011. Wskaznik
zostal oszacowany jako relacja aktywow ogdtem danego banku do wielkosci je-
go kapitatow wlasnych. Uznaje sig, iz wigkszo§¢ czotowych bankéw $wiato-
wych bylo przelewarowane w okresie globalnego kryzysu finansowego. Warto-
$ci te systematycznie wzrastaly w kolejnych latach, osiagajac szczytowy poziom
w okresie zatamania rynkow finansowych w 2008 r. Najwigkszy poziom wskaz-
nika dzwigni finansowej odnotowat: Deutsche Bank (69,01), UBS AG (49,71),
bank ING (46,03), Lloyds (4496) oraz Barclays Bank (43,30). W przypadku
Deutsche Banku oznacza to, ze udziat kapitatow wtasnych banku w ogole pasy-
woOw wynosi zaledwie 1,45%. Taki poziom pozwalal jednoczesnie bankowi na
osiaganie wyzszych zyskow w relacji do posiadanego kapitatu, a wigc genero-
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wanie wyzszej stopy zwrotu. Jezeli ,,duze” systemowo banki (w tym zwlaszcza
banki inwestycyjne) stosowaty dzwignie ponad 30-krotne, to przy kilkudziesig-
ciu miliardach kapitalow wtasnych, jak w przypadku Lehman Brothers, oznacza-
to to setki miliardow zobowiazan wobec wielu innych bankéw w roznych kra-
jach, dla ktoérych w sytuacji upadtosci banku nagle staty si¢ one stracone, badz
w najlepszym wypadku — bardzo trudne do odzyskania. Po raz pierwszy nastapi-
to wigc przewarto$ciowanie okreslenia ,,too big to fail” (zbyt duzy aby upasc)
oraz wskazywalo, iz upadek jednego banku moze wywota¢ znaczne skutki dla
globalnego sektora bankowego. Stopien dzwigni finansowej w banku Lehman
Brothers w 2008 r. wynosit az 24,3 w IT kw. 2008 . i 21,1 w IIT kw. 2008 r.".
Tak nadmierne wykorzystanie dzwigni finansowej moze by¢ sygnatlem o nara-
stajacej niestabilnosci sektora bankowego. Wskaznik ten ma wigc zastosowanie
do identyfikacji oraz estymacji skali zjawiska niestabilnosci.

Tabela 2

Wskazniki dzwigni finansowej wybranych bankéw w okresie 2000-2011

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

BNP Paribas 2839 2981 2294 2354 27,00 2735 2627 2853 3520 2561 2333 2295
Deutsche Bank 2127 2285 2529 2849 3243 33,14 4733 5252 6901 3952 3782 3959
HSBC Holding 1274 1316 1301 12,12 1290 1529 1619 1739 2522 1743 1585 1539
Barclays Bank 2138 2439 2625 2646 3210 37,84 3639 37,79 4330 2358 2393 2398
Royal Bank of Scotland 1352 1353 1426 1577 1573 2069 1916 20,12 2985 1793 1891 1981
Bank of America 1348 1281 12,13 1535 1108 1272 1079 1169 1027 964 992 925
Credit Agricole 2007 31,57 3198 2830 27,17 3041 3165 3043 3493 2997 3056 34,97

JP Morgan Chase 1668 1665 1794 1670 1095 11,18 11,67 1268 1203 1229 1202 1234
ICBC 21,19 2249 2625 845 998 2484 1592 1597 1608 1736 1638 1616

Citibank 1268 1190 12,65 1290 1358 1328 1573 1928 1346 1198 11,54 1044

Mizuho Bank bd.  bd  bd 3437 2943 2842 2427 2229 27,12 3648 2677 2428
Bank of Tokyo Mitsubishi 2487 29,19 2840 300 2428 2323 1892 1753 1951 2345 1775 1831
ING Group 2243 27,63 3204 3135 3181 2992 2960 3318 4603 2925 2674 2536

China Construction Bank bd.  bd 2146 1900 1999 1594 1650 1563 1616 1721 1542 15,04
Banco Santander 1196 11,84 1081 11,54 1820 1998 1771 1586 1749 1503 1505 15,10
Bank of China bd.  bd  bd 1791 1871 1855 1278 1329 14,19 1605 1547 1565
Agricultural Bank of China bd. 1898 2188 27,62 4529 5993 6362 729 2414 2590 1906 17,97
Lloyds Banking Group 20,72 21,63 29,12 2435 2436 29,14 2986 2844 4496 2329 21,14 2083
Societe Generale SA 2751 26,19 2596 2594 2665 30,70 2862 3427 27,64 218 2221 23,11
UBSAG 2279 2631 27,78 3507 4413 3986 4297 5191 4971 27,56 2540 24,53

Zrodto: Na podstawie danych Bloomberg.

19 [ ehman Brothers: Op. cit., s. 6.
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Juz w latach 90. XX w. wobec bankow byl stosowany wymog utrzymywa-
nia odpowiedniej wysokosci stabilnych, bezzwrotnych zrédel finansowania —
kapitatéw wiasnych w relacji do wielkos$ci ich majatku. Banki nie moglty wow-
czas stosowac dzwigni wigkszej niz poziom 10-12. Duze banki stosowaly jednak
o wiele wigksze dzwignie. W przypadku bankéw inwestycyjnych wymog utrzy-
mywania odpowiednich kapitaldéw na pokrycie strat byt z kolei wylacznie do-
browolnym zobowiazaniem wobec amerykanskiego SEC (Securities and Ex-
change Commission)"'. Banki komercyjne, aby speli¢ wymogi regulatorow
w zakresie dopuszczalnej wielkos$ci dzwigni finansowej, wykorzystywaty tzw.
shadow banking, zgodnie z ktérym czg$¢ dziatalnosci jest wyprowadzana do
spotek specjalnego przeznaczenia (SPV, SPC, SIV), gdzie takowych formalnych
ograniczen nie ma.

Uwaza sig¢ takze, iz dziatalnos$¢ brytyjskich bankow w okresie poprzedzaja-
cym kryzys finansowy w 2008 r. byta nad wyraz niebezpieczna i ryzykowna, co
moglo spowodowacé, iz podmioty te staly si¢ bardziej podatne na skutki wraz
z peknigciem banki na rynku amerykanskich kredytow typu subprime'”. Royal
Bank of Scotland odnotowat poziom dzwigni w 2008 r. na poziomie 29,83, co
oznacza, ze jego aktywa przekraczaly ok. 30 razy wartos¢ kapitatow banku. Ba-
dania przeprowadzone przez Bank Anglii w zakresie stabilnosci finansowej
wskazuja rowniez, iz wskazniki dzwigni finansowej bankow gwattownie wzra-
staly w latach poprzedzajacych 2007 r. W Royal Bank of Scotland wskaznik
dzwigni wzrost az dwukrotnie pomiedzy rokiem 2004 i 2008. Mimo znaczacych
sygnatéw ostrzegawczych, organy regulacyjne nie implementowaly jednak zad-
nych nadzwyczajnych instrumentow.

3. Wskazniki rentownosci

Warunki funkcjonowania sektora bankowego moga by¢ takze oceniane na
podstawie miar rentownosci poszczegdlnych bankoéw. Stuza do tego dwa wskaz-
niki: stopa zwrotu z aktywow (Return on Assets, ROA) oraz stopa zwrotu z kapi-
talu wlasnego (Return on Equity, ROE), ktore obrazuja efektywnos¢ prowadzo-
nej dziatalnosci banku. Nadmierne spadki stop zwrotu wigkszosci czotowych
bankéw na $wiecie lub bankéw w wybranych regionach globu moga $wiadczy¢
0 narastajacej niestabilno$ci.

"' R.L.D. Colby: Prudential Supervision of U.S. Securities Firms. Sprawozdanie dyrektora SEC
przed amerykanskim kongresem, 14.09.2006.

12 http://www.independent.co.uk/news/business/news/banks-must-report-leverage-ratios-by-2013-
warns-new-superregulator-6270822.html [dostgp: 7 sierpien 2012 r.].



WYBRANE MIARY NIESTABILNOSCI SEKTORA BANKOWEGO 61

Stopa zwrotu z przecigtnej warto$ci aktywow jest ilorazem zysku netto do
sredniej wartosci aktywow ogdtem. Wysokim ROA charakteryzuja sie zwykle
mniejsze banki — banki lokalne oraz krajowe, co $wiadczy o nizszym koszcie ich
kapitatu oraz wigkszej dochodowos$ci udzielanych kredytow. Duze banki uzy-
skuja z kolei nizsze wartosci wskaznika z uwagi na wyzszy koszt wykorzysty-
wanego kapitalu. Wigkszos¢ z bankdéw, poddanych analizie, odnotowato znacza-
cy spadek wskaznika ROA w okresie globalnego kryzysu finansowego (tab. 3).
Daje to sygnat o silnej niestabilnosci sektora bankowego, w szczegdlnosci
w niektorych regionach $wiata. Co wigcej, czes¢ sposrod badanych podmiotow
osiagneta ujemna stope zwrotu z aktywow. W 2008 r. byt to m.in.: amerykanski
gigant Citibank (-1,34%), brytyjski RBS (-1,12%), niemiecki Deutsche Bank
(-0,18%), szwajcarski UBS AG (-0,99%) oraz holenderski ING (-0,06%). Istotny
jest fakt, iz spadki te dotycza wylacznie bankow z krajow anglosaskich oraz
z krajow Europy Zachodniej. Banki azjatyckie w tym samym roku osiagnety
z kolei wzrost wartosci ROA (ICBC, China Construction Bank, Agricultural
Bank of China) albo zaledwie niewielki spadek w stosunku do roku poprzednie-
go (Mizuho, Bank of Tokyo Mitsubishi). Oznacza to, iz og6lno§wiatowe zata-
manie nie wptyngto na kondycj¢ tych bankéw oraz rentowno$¢ ich majatku.
Uwzgledniajac w modelu estymacji niestabilnosci sektora bankowego wskaznik
ROA, konstatuje sig, iz niestabilno$¢ wystapita wylacznie w krajach zachodniej
czescei globu. Warunki funkcjonowania azjatyckich sektorow bankowych pozo-
stawaly natomiast na niezmienionym poziomie.

Kapitat wlasny bankéw stanowi relatywnie maty udzial w pasywach. Tak
wigc tylko czg§¢ majatku instytucji jest finansowana z bezpiecznych, bezzwrot-
nych zrédet finansowania. Wynika to z wysokiej dzwigni finansowej stosowanej
przez banki. Tym samym, stopa zwrotu z kapitatu wlasnego jest odpowiednio
wyzsza od stopy zwrotu z aktywoéw (ROA). Wskaznik ROE poréwnuje si¢ takze
ze wspotczynnikiem inflacji. Nizszy ROE niz stopa inflacji oznacza dekapitali-
zacje banku. W rozwinigtej gospodarce rynkowej przyjmuje sig, iz dla instytucji
bankowych wskaznik 16-18 (przy braku badz znikomej inflacji) jest atrakcyjny
i oznacza dobra kondycje¢ tego podmiotu.

W okresie poprzedzajacym wspotczesny kryzys wartosci ROE wigkszosci
bankéw wynosily przecigtnie powyzej 10% (tab. 3). Instytucje te w rdéznym
stopniu odczuly jednakze skutki kryzysu finansowego. Czg$¢ bankéw wygene-
rowala stopg zwrotu na poziomie zaledwie kilku procent. Inne z kolei znacznie
mocniej do§wiadczyly nastgpstw destabilizacji. Deutsche Bank, ktérego stopa
zwrotu z kapitalu wlasnego w 2007 r. wynosita 18,55%, odnotowat ujemna war-
tos¢ wskaznika -11,32% w roku nastgpnym. Podobna sytuacja wystapita w przy-



62 Aleksandra Szunke

padku Royal Bank of Scotland. ROE spadlo z poziomu 16,19% (2007 r.) do
-42,37% (2008 1.), tj. o ponad 50%. Tak znaczne amplitudy, jednoczesne w wielu
bankach, nie wystgpuja w okresach prawidtowego funkcjonowania systemu fi-
nansowego oraz globalnej koniunktury gospodarczej. Sa to jednoznaczne prze-
stanki dla wtadz narodowych, bankéw centralnych oraz instytucji nadzorczych
do koniecznosci zastosowania instrumentow przeciwdziatania oraz ograniczania
powstalej niestabilnosci. Pogorszenie kondycji Citibanku z kolei nastapito
znacznie wczesniej. W 2005 r. ROE wynosito 22,17%, w 2007 r. 3,10%, a zale-
dwie rok pdzniej -21,71%. Ujemne stopy zwrotu odnotowal takze ING (-2,26%
w 2008 r.) oraz UBS AG (-61,35% w 2008 r.). Sytuacja analogiczna, jak w przy-
padku wskaznika ROA, wystapita w bankach z krajow azjatyckich. Takze osia-
gnely one wzrost stopy zwrotu z kapitatu wlasnego w okresie, gdy gospodarka
globalna zmagata si¢ z zalamaniem najpowazniejszym od czasow Wielkiej De-
presji. Na koniec okresu analizy czotowe pozycje pod wzgledem wysokos$ci
wskaznika ROE zajmowaly wylacznie banki azjatyckie, z dominacja banku
ICBC (23,44%) oraz China Construction Bank (22,45%).

Tabela 3
Wskazniki rentownosci aktywow i kapitatow wiasnych wybranych bankéw w okresie 2000-2011
Bank Wskazniki (%) 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
ROA 031 039 028 016 050 054 052 055 050 043 053 059
BNP Paribas
ROE 8,07 1088 9,50 565 1514 1620 16,03 1631 13,76 1291 17,39 19,92
ROA 020 0,14 027 -0,18 036 047 039 030 017 005 002 1,54
Deutsche Bank
ROE 8,08 540 1477 -11,32 1855 1936 12,64 9,14 4,69 1,13 040 4044
ROA 067 055 024 023 091 09 108 1,12 09 08 075 1,09
HSBC
ROE 1096 9,54 520 511 1618 1573 1695 16,15 1390 1271 11,11 17,08
ROA 020 025 055 027 040 048 047 066 065 059 073 087
Barclays Bank
ROE 565 726 2239 14,63 20,50 24,56 20,71 20,12 1733 1502 17,68 22,82
ROA 013 -006 -013 -1,12 056 0,75 079 093 052 050 054 0,90
Royal Bank of Scotland
ROE -2,66  -131  -391 -4237 16,19 1639 15,55 17,04 14,97 1144 10,55 15,88
ROA 007 -0,10 031 023 094 154 137 151 1,55 144 107 118
Bank of America
ROE 0,63 -097 307 248 10,62 1785 16,32 1882 21,99 18,72 14,13 16,33
ROA -0,09 008 007 007 030 042 041 034 016 021 021 053
Credit Agricole
ROE 2332 277 258 248 10,67 1496 13,68 11,00 530 699 523 1132
ROA 087 08 056 030 105 1,13 072 046 087 022 023 081
JP Morgan Chase
ROE 10,55 10,17 7,06 386 12,86 1295 797 58 1519 399 406 14,80
ROA 144 131 1,19 120 1,01 070 065 064 048 0,14 0,14 bd.
ICBC
ROE 2344 22,10 20,15 1943 1621 13,50 bd. b.d. b.d. 353 3,14 b.d.
ROA 058 056 -008 -134 0,18 128 1,65 124 151 142 145 1,59
Citibank
ROE 649 671 -1,09 21,71 3,10 18,54 22,17 1645 1933 18,19 19,16 21,72
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1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14

ROA 026 016 -038 020 041 042 042 027 bd b.d. b.d. b.d.

Mizuho
ROE 10,53 847 -19,51 7,06 12,78 14,92 16,62 12,51 bd. b.d. b.d. b.d.
ROA 043 021 -0,14 038 047 038 028 051 -0,18 004 -0,18 0,16
Bank of Tokyo Mitsubishi
ROE 940 545 3,60 870 10,60 929 7,64 1542 -558 1,59 -484 456
ROA 046 023 -0,07 -006 073 065 071 070 054 063 068 2,10
ING Group
ROE 12,07 6,63 -2,82 -226 2441 2037 23,60 2439 1858 2024 17,69 3820
ROA 147 1,32 124 131 1,15 092 1,11 1,31 070 bd b.d. b.d.
China Construction Bank
ROE 2245 21,54 2090 20,88 1839 1500 19,50 2563 8351 bd b.d. b.d.
ROA 043 070 083 09 1,04 092 084 071 077 066 070 075
Banco Santander
ROE 707 11,39 14,17 1574 18,11 1795 16,77 12,13 10,66 9,79 11,61 14,50
ROA L1 1,09 1,03 099 099 085 058 054 bd b.d. b.d. b.d.
Bank of China
ROE 18,16 18,02 16,51 14,55 13,93 1389 12,14 11,22 bd. b.d. b.d. b.d.
ROA L1 099 08 08 08 0111 bd b.d. bd. 011 bd b.d.
Agricultural Bank of China
ROE 20,46 21,44 20,53  bd. bd. 7,10 bd b.d. bd. 2,15 bd b.d.
ROA -028 -0,03 039 020 094 08 084 089 129 073 098 137
Lloyds Banking Group
ROE -6,06 -0,72 10,73 7,17 2824 2626 2347 23,14 37,05 19,56 21,87 29,09
ROA 021 036 006 018 009 058 061 055 046 025 042 0,60
Societe Generale SA
ROE 510 88 1,73 635 336 20,04 2023 1669 13,75 797 13,18 1945
ROA 030 057 -0,16 -0,99 -022 055 074 051 049 029 042 075
UBSAG
ROE 830 17,16 -744 -6135 -12,12 26,16 3599 23,11 16,76 856 11,26 19,56

Zrédto: Na podstawie danych Bloomberg.

W ocenie kondycji banku i sektora nalezy takze poddac analizie relacje, ja-
kie zachodza pomiedzy ROA i ROE. Zauwaza sig, iz te same banki, ktére odno-
towaty spadki badZ ujemne stopy zwrotu z aktywow w okresie globalnej niesta-
bilnosci sektora bankowego osiagnely jednoczesnie nizsze stopy zwrotu
z kapitatu wlasnego. Oznacza to, iz rentownos¢ aktywow i kapitatu wlasnego sa
wzajemne powiazane. Niemozliwym jest generowanie dodatniej efektywnos$ci
wylacznie z aktywow badz wylacznie z kapitatu wlasnego.

Podsumowanie

Instytucje bankowe cechuja si¢ nie tylko okreslonym rodzajem prowadzo-
nej dziatalnosci, ale takze specyficzng strukturg bilansu. Powoduje to, iz wskaz-
niki szacowane na podstawie poszczegolnych pozycji osiagaja wielkosci zna-
czaco rézne, anizeli niefinansowi uczestnicy rynku. Analizujac sprawozdania
finansowe instytucji bankowych zauwaza si¢ dominacj¢ instrumentéw finanso-
wych, w odroznieniu od podmiotow gospodarczych, w ktorych wystgpuje prze-
waga aktywow rzeczowych. Analiza sprawozdan finansowych bankow, z punktu
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widzenia oceny kondycji calego sektora, powinna prowadzi¢ do uzyskania
wnioskow, ktore dadza odpowiedz na pytanie czy w badanym okresie wystepuje
stabilno$¢ badz tez niestabilno$¢ sektora bankowego. Estymacja warto$ci wy-
branych wskaznikow pozwala natomiast szacowa¢ skal¢ ewentualnego zatama-
nia. Analiza sprawozdan finansowych banku w gtownej mierze opiera si¢ na
wykorzystaniu generowanych przez podmiot wynikow finansowych, wielkosci
posiadanego kapitatu wlasnego i obcego, struktury aktywow oraz pasywow, ce-
lem okres$lenia jego kondycji (w szczegdlnosSci na tle catego sektora) oraz ewen-
tualnych przysztych perspektyw rozwoju.

Monitorowanie wylacznie pojedynczych miar, opartych na danych, ujetych
w sprawozdaniach finansowych poszczegdlnych podmiotow, nie daje wiarygod-
nej i rzetelnej informacji o kondycji catego sektora bankowego. W szczegdlnosci
jezeli przedmiotem badan jest cala gospodarka globalna. Uwzglednienie w ana-
lizie kilku wskaznikow, odnoszacych sig¢ do rdéznego typu ryzyka oraz kierunku
prowadzonej dziatalnos$ci instytucji bankowych moze jednakze wskazywac wy-
stepujace warunki stabilnosci badz tez niestabilnosci sektora bankowego. Co
wigcej, zasadny jest dobor do modelu, poza miarami opierajacymi si¢ na spra-
wozdaniach finansowych, takze wskaznikdw, ktérych dane odzwierciedlaja za-
rowno wielkos$¢ ryzyka kredytowego, ryzyka systemowego, czy tez warunki pa-
nujace na rynku migdzybankowym.

SELECTED MEASURES OF BANKING SECTOR INSTABILITY
Summary

Disorders in the global financial markets, increasing the systemic risk and strong
interdependence of financial institutions paid attention to the problem of the financial
system instability. It is pointed out that the main source of financial instability are pro-
blems in the banking sector. Recognition the banking sector as the most important chan-
nel for the transfer of impulses that determine the risk of financial instability, indicates
the existence of the phenomenon of the banking sector instability. Difficulties in identi-
fying and estimating the scale of instability are a result of lack of clear and widely reco-
gnized quantitative measures.

The study presents measures which may be used to identify and estimate the scale
of banking sector instability based on selected positions from the annual reports of the 20
largest banks in the world in terms of total assets in 2011 ranked by Global Finance. It
was analyzed banks’ indicators such as capital adequacy, financial leverage and profita-
bility indicator ratios: ROA and ROE. Aggregated data of individual institutions can be
generalized to the entire banking sector.



