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Zainteresowanie ryzykiem reputacyjnym jest problemem stosunkowo nowym, gdyz ryzyko to nie byto
poczatkowo ujete w regulacjach bankowych. Dopiero okres po kryzysie 2008 r. przyniost wzrost zain-
teresowania tym ryzykiem. Celem artykutu jest wigc przesledzenie zrodet i konsekwenciji problemow
zwigzanych z ryzykiem reputacyjnym, szczegolnie w kontekscie drastycznego spadku zaufania do bankow
na rynku globalnym w okresie pokryzysowym. Artykuf koncentruje sig na analizie roznic w definiowaniu
tego pojecia i problemow metodologicznych z jego pomiarem. W czgs$ci empirycznej artykut przedsta-
wia propozycje pomiaru ryzyka reputacyjnego dla bankow gietdowych Europy Srodkowo-Wschodniej na
podstawie samodzielnie skonstruowanego indeksu opartego na perspektywie waznych interesariuszy. Do
badania wykorzystano model panelowy, ktéry analizuje wptyw indeksu na kompleksowg ocene bankéw
gietdowych w krajach Europy Srodkowo-Wschodniej.
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Reputational risk is a relatively new concept, as it was not initially included in banking regulations.
Only the post-crisis period brought about an increased interest in this type of risk. The purpose of this
article is therefore to trace the sources and the consequences of reputational risk, in the context of the
post-crisis drop in confidence in the banking sector. The paper focuses on the differences in the defini-
tion of the term and on methodological problems with its measurement. The empirical part proposes
a new approach to measuring the reputational risk, on the basis of the reputational index constructed
from the perspective of important stakeholders. The panel models analyze the impact of the index on
bank performance in CEE.
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1. Wstep

Globalny kryzys finansowy z lat 2007-2009 przyniést fundamentalne
zmiany w wielu sferach zwigzanych z funkcjonowaniem instytucji finan-
sowych na rynku globalnym, w tym w zarzadzaniu ryzykiem — poczawszy
od modyfikacji priorytetow po rozszerzenie zakresu analizowanego ryzyka.
Oprocz pigciu gtownych obszardw ryzyka sprecyzowanych w tzw. umowach
bazylejskich (ryzyko kredytowe, rynkowe, operacyjne, plynnosci i systemowe)
wzrosto zainteresowanie nowymi typami ryzyka, na przykiad ryzykiem stra-
tegicznym, reputacyjnym czy prawnym.

Impuls do badaf nad ryzykiem reputacyjnym pochodzif nie od regula-
torow, ale od szeroko rozumianych interesariuszy i samych bankéw. O ile
proces budowania i zarzadzania reputacja jest wazny dla wszystkich typow
organizacji, jest on szczegdlnie wazny dla instytucji finansowych jako firm
zaufania publicznego. Ryzyko reputacyjne nie jest nowg koncepcja, szcze-
gblnie na gruncie badafh operacyjnych czy fadu korporacyjnego. Jednak
wysilki, aby interpretowac i zarzadza¢ nim jako odr¢bnym, samodzielnym
typem ryzyka, nasility si¢ dopiero w okresie pokryzysowym. Ryzyko to jest
jednak trudne do jednoznacznego zdefiniowania i oszacowania (ACE, 2013).

Kryzys i restrukturyzacja pokryzysowa zawsze powoduja wzrost zainte-
resowania problematyka zaufania i kultury korporacyjnej, gdyz wychodza
na jaw skandale i ekscesy okresu przedkryzysowego, a kwoty wydane na
ratowanie bankdéw budza sprzeciw spoteczny (Walter, 2013). Ponadto zmiany
strategiczne zwiazane z globalizacja — ewolucja modelu biznesowego naj-
wickszych bankéw globalnych od prostej instytucji komercyjnej Swiadczacej
wybrane ustugi dla okreS§lonego segmentu klientow do ztozonego konglo-
meratu obstugujacego miliony klientow w wielu krajach, skupiajacego pod
jednym dachem bankowo$¢ komercyjna, ubezpieczenia i bankowos$¢ inwe-
stycyjng — spotegowaly problemy konfliktu interesow i nadzoru korpora-
cyjnego. Instytucje too big to fail sa rdwniez too big to manage (Fiordelisi,
Soana i Schwizer, 2011).

Celem artykulu jest wigc przesledzenie Zrodet i konsekwencji probleméow
zwigzanych z ryzykiem reputacji, szczeg6lnie w kontekscie drastycznego
spadku zaufania do bank6éw na rynku globalnym w okresie pokryzysowym.
Artykut koncentruje si¢ na analizie r6znic w definiowaniu tego pojecia
i problem6éw metodologicznych z jego pomiarem. W czgSci empirycznej
artykul przedstawia propozycje pomiaru ryzyka reputacyjnego dla ban-
kéw gietdowych Europy Srodkowo-Wschodniej na podstawie samodzielnie
skonstruowanego indeksu opartego na perspektywie waznych interesariuszy
(analitycy i deponenci). Model panelowy analizuje wplyw indeksu repu-
tacyjnego na wielostronng ocen¢ bankdéw gietdowych w krajach Europy
Srodkowo-Wschodniej, gdzie wykorzystano tez syntetyczny indeks kondycji
bankow MLPS.
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2. Ryzyko reputacyjne — problemy definicyjne

Ryzyko reputacyjne nie zostalo ujete w zaleceniach Komitetu Bazylej-
skiego — Bazylea 2 (2004) i Bazylea 3 (2010) nie sformulowaly zadnych
wymiernych regul w zakresie wymogdw kapitalowych zwiazanych z tym ryzy-
kiem poza transakcjami sekurytyzacyjnymi (Dey, 2015). W 2009 r. Bazylej-
ski Komitet Nadzoru Bankowego (BKNB) wydatl dokument wzmacniajacy
zarzadzanie ryzykiem przez banki, w ktérym zdefiniowal po raz pierwszy
ryzyko reputacyjne jako wielowymiarowy proces oparty na percepcji innych
uczestnikdéw rynku. Ryzyko reputacyjne zostalo okreSlone jako aktualne lub
potencjalne ryzyko w stosunku do zysku lub kapitatu, wynikajace z nega-
tywnego postrzegania instytucji finansowych przez obecnych i potencjal-
nych interesariuszy, np. klientdéw, udzialowcow, kredytodawcow, partnerdw
handlowych, pracownikow, dostawcdw, organdéw regulacyjnych i rzadowych
oraz inwestorow, ktore moze tez negatywie wplynaé na zdolno$¢ banku do
utrzymania obecnych lub nawigzania przysztych relacji biznesowych oraz do
pozyskiwania Zrodet funduszy, np. z rynku mi¢dzybankowego lub z proce-
sow sekurytyzacji (Basel Committee on Banking Supervision, 2009). Row-
niez w pdzniejszych dokumentach, np. w przegladzie zarzadzania ryzykiem
z 2014 r., BKNB podkre§lat konieczno$¢ zarzadzania ryzykiem reputacyjnym
oraz procesami identyfikujacymi jego Zrddta oraz uwzglednianie go przy
testowaniu odpornoéci modelu biznesowego banku na szoki (Basel Com-
mittee on Banking Supervision, 2014). W Stanach Zjednoczonych System
Rezerwy Federalnej zalicza ryzyko reputacyjne do siedmiu podstawowych
kategorii podlegajacych nadzorowi, rozszerzajac rekomendacje bazylejskie
o ryzyko prawne i reputacyjne (Brown, 2007).

Podstawowe obszary wystapienia ryzyka reputacyjnego sa zwigzane
z agresywng strategia, zlym zarzadzaniem (w tym kontrola wewngtrzng),
problemami z przywddztwem, systemem bodZcOw i kulturg korporacyjng
czy nieumieje¢tnie stosowanymi nowymi produktami (Masiukiewcz, 2009;
Docherty i Viort, 2014). W wyniku probleméw reputacyjnych moze dojs¢
do (Eccles, Newquist i Schatz, 2007):

— utraty obecnych lub przysztych klientow,

— utraty pracownikdéw lub menedzerdéw w organizacji,

— odejScia obecnych lub przysztych partneréw biznesowych,

— wzrostu kosztéw finansowania poprzez kredyt lub na rynkach kapita-
fowych.

Reputacja moze by¢ traktowana jako skiadnik aktywéw (niematerial-
nych) oraz jako sktadnik pasywow — bufor zabezpieczajacy przed stratami
(podmioty o lepszej reputacji mniej dotkliwe odczujg spadki wartoSci ryn-
kowej w okresach kryzysowych). Trzecim podejSciem jest traktowanie jej
jako odpowiedzialnosci — zbioru zobowigzah wobec interesariuszy, ktore
musza by¢ spetnione (Steinhoff i Sprengel, 2014).
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Ryzyko reputacyjne wynika zazwyczaj nie z incydentalnych zdarzen, ale
jest wynikiem ztych procesow decyzyjnych w dtuzszym okresie. Przyczyny
negatywnych zjawisk sa czesto zwigzane z presja na wynik i niesymetrycz-
noscig relacji zysk/ryzyko oraz kompensacja oparta na bonusach (Walter,
2016). Bardziej fundamentalne problemy to wypieranie bankowosci relacyj-
nej przez transakcyjna w duzych bankach oraz konflikt interesow zwiazany
ze zlozonoScig modeli biznesowych. Problemy te zwigzane sg inherentnie
z wielkoS$cig i zlozonoScia instytucji finansowych. Totez zainteresowanie
ryzykiem reputacyjnym wzrosto w okresie rosnacej skali i kompleksowosci
bankow przed kryzysem oraz w zwiazku z doSwiadczeniami kryzysowymi,
w konsekwencji ktdrych bankowos$¢ znalazta si¢ wérod gatezi o najnizszym
prestizu wsrdd konsumentdéw (American Banker, 2016).

Tak wigc, ryzyko reputacyjne mozna sumarycznie zdefiniowaé jako ryzyko
wystgpienia straty ekonomicznej zwigzanej z negatywnym odbiorem wize-
runku instytucji przez klientow, nadzorcow, regulatordéw oraz opini¢ publiczna.
Mozna go tez okrefli¢ jako ryzyko utraty wartosci firmy niezwigzane z utrata
wartoSci ksiegowej, majace zazwyczaj odbicie w spadku wartoSci gieldowe;j
banku (Walter, 2013). Zarzadzanie ryzykiem jest zorientowane na wyniki,
z réznymi priorytetami przypisanymi do czynnikOw ryzyka oraz r6znym hory-
zontem czasowym dla maksymalizacji wartoSci przedsigbiorstwa. W wigkszoSci
przypadkéw skutki skandalu lub nieoczekiwanej straty sa natychmiastowe.
Strata jest postrzegane jako sygnal, ze firma ma stabe Srodowisko kontroli.
Akcjonariusze mogg réwniez sprzedawac akcje, jeSli uwazaja, ze przyszte straty
sa nieuniknione. Jednak istniejg takze przypadki powolnego procesu erozji
kultury korporacyjnej, spadku zaufania klientow i partneréw biznesowych. Nie
zawsze tez problemy reputacji majg negatywny wplyw na wyniki finansowe
firmy (Marcinkowska, 2013; Steinhoff i Sprengel, 2014).

Ryzyko reputacyjne moze by¢ traktowane jako zardwno zagrozenie, jak
i premia — zaufanie i dobra reputacja stanowi bowiem czynnik stabilizujacy
bank w okresie kryzysowym (Marcinkowska, 2014). Reputacja opiera si¢ na
zagregowanych przesztych doSwiadczeniach, zaufanie natomiast jest skiero-
wane ku przysziosci i oddaje oczekiwania w stosunku do firmy (Edelman
Trust Barometer, 2014). Klient zadowolony z ustug banku charakteryzuje
sie wigkszg lojalnoScig i przyczynia si¢ do poprawy wizerunku banku, co
poprawia jego pozycje konkurencyjna (Fiordelisi, 2009).

3. Ryzyko reputacyjne — problemy z konstrukcja
akceptowalnego miernika

Ryzyko reputacyjne wystepuje na wielu ptaszczyznach i trudno je nie tylko
zdefiniowad, ale tez skwantyfikowac. Rosngca Swiadomos¢ zagrozenia zwig-
zanego z ryzykiem reputacyjnym jest odzwierciedlona w corocznych bada-
niach najwickszych bankéw europejskich prowadzonych przez Europejski
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Urzad Nadzoru Bankowego (EBA) i publikowanych w raportach na temat
ryzyka (EBA, 2014; 2015; 2016). Raporty te pokazuja, ze Swiadomos¢ zagro-
zenia ryzykiem reputacji podkreSlato 33% ankietowanych bankow w 2013 r.,
44% w 2014 1. i 68% w roku 2015. Raporty te pokazuja tez rosnacy udziat
szkodliwych praktyk biznesowych i kosztéw odszkodowan sadowych dla kon-
sumentdéw. Rowniez badania przeprowadzone w roku 2013 przez KPMG
wsrdd G-SIBs (banki globalne o znaczeniu systemowym) pokazaly rosnace
znaczenie ryzyka reputacji — 60% ankietowanych bankéw odpowiedziato,
Ze uwazaja je za samodzielny typ ryzyka, cho¢ zarzadzaja nim w ramach
ryzyka operacyjnego (Kaiser, 2014).

Badania wykazaly tez, ze banki ktada gtéwny nacisk na samooceng ryzyka
reputacyjnego, tylko uzupeilniajaco traktujac opinie ekspertow, wywiady
z kierownictwem wyzszego szczebla i analiz¢ prasy i medidow spofecznych.
Banki podkreslaly tez, ze interesariusze o szczegdlnym priorytecie to klienci,
pracownicy i organy regulacyjne. W zwigzku z tym, ze banki sg finansowane
gldéwnie przez diug, akcjonariusze maja mniejsze znaczenie strategiczne niz
w korporacji przemystowej. Jednak w zarzadzaniu bankiem czgsto nadmier-
nie eksponowane sg interesy inwestorOw instytucjonalnych, tak ze podejmo-
wane decyzje moga nie spetnia¢ oczekiwan pozostatych interesariuszy (Dow,
2014). Takze agencje ratingowe, takie jak Standard & Poor Corp., Moody’s
Investors Services i Fitch, znaczaco zwigkszyly nacisk na ryzyko reputacyjne
w ocenach scoringowych. Cho¢ gtéwnym celem ich analizy jest zdolnos¢
podmiotu do pelnej i terminowej obstugi swoich zobowigzan finansowych,
to problemy reputacji moga znaczaco wplyna¢ na ten proces poprzez utrate
zdolnoSci do pozyczania kapitalu (Business Insurance, 2016).

Kwantyfikacja ryzyka reputacji jest niezwykle trudna, poniewaz brak
powszechnie akceptowalnej metodologii, nie mowigc o wielowymiarowosci
procesu. Co wiecej, ryzyko reputacji nie dziata w izolacji — jest powigzane
z wieloma innymi rodzajami ryzyka (Walter, 2016). Jesli zdefiniujemy ryzyko
reputacji jako mozliwo$¢ wystapienia nieoczekiwanych strat na skutek zmie-
nionego postrzegania instytucji przez interesariuszy (Kaiser, 2014), istnieje
wiele mozliwych sposobdw pomiaru tego zjawiska. PodejSciem stosowanym
najczg¢sciej w literaturze przedmiotu jest poréwnanie bezposrednich kosztoéw
zdarzen reputacyjnych i ich wplywu na kapitalizacje rynkowa firmy (ACE,
2013) lub analiza utraty wartoSci rynkowej przekraczajacej zapowiadang
strat¢ operacyjng (Eckert i Gatzer, 2015). Innym rozwigzaniem jest przepro-
wadzenie analiz reakcji cen akcji do zapowiedzi strat operacyjnych, takich
jak oszustwa wewnetrzne, w ramach metody Value at Risk (Micocci, Masala,
Cannas i Flore, 2009).

Jezeli analizujemy ryzyko reputacyjne w ramach fadu korporacyjnego,
rozwigzaniem jest tworzenie indekséw mierzacych jako$¢ fadu korporacyj-
nego firmy i powiazanie ich z wynikami (Fox, Gilson i Palia, 2016). Badania
empiryczne koncentruja si¢ tez czgsto na studiach przypadkow i informa-
cjach medialnych, ale brak narzedzi, ktére powigzalyby je jednoznacznie
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z ryzykiem (Diermeier, 2008). W wielu firmach problemy reputacji sa tez
uwazane za problemy dotyczace ,,public relations”, przez co sg nieadekwatnie
adresowane. Problem pomiaru ryzyka reputacji jest jeszcze trudniejszy dla
bankéw Europy Srodkowo-Wschodniej, gdzie rynki gieldowe nie dyskontuja
efektywnie wszystkich informacji, wi¢c modele panelowe z wykorzystaniem
informacji gietdowych moga by¢ mylace (Kil, 2015).

4. Propozycja konstrukcji indeksu ryzyka reputacyjnego

Ryzyko reputacyjne moze przyblizy¢ syntetyczny indeks (IR) ziozony
z dwoch wskaznikow bedacych miernikami reputacji banku z perspektywy
dwoch waznych grup interesariuszy: analitykéw i klientéw, wedlug naste-
pujacego wzoru:

IR = perspektywa analitykdw + perspektywa klientow

(rating) (depozyty biezace) 1
Rating nadany przez Agencje
Ocena punktowa w modelu

S&P Fitch Moody’s
AAA AAA Aaa 16
AA+ AA+ Aal 15
AA AA Aa2 14
AA- AA- Aa3 13
A+ A+ Al 12
A A A2 11
A- A- A3 10
BBB+ BBB+ Baal 9
BBB BBB Baa2 8
BBB- BBB- Baa3 7
BB+ BB+ Bal 6
BB BB Ba2 5
BB-- BB- Ba3 4
B+ B+ B1 3
B B B2 2
B- B- B3 1

Tab. 1. Punktowa skala ocen agenciji ratingowych zastosowana w badaniu. Zrédfo: opra-
cowanie wiasne.

Poszczegblne miary czastkowe indeksu IR wyliczono w punktach w naste-
pujacy sposob:
— Ryzyko reputacyjne z perspektywy analitykOw reprezentowaly oceny
agencji ratingowych wyznaczone wediug punktacji z tabeli 1. Bankom
przypisano ocen¢ punktowa wedlug oceny ratingowej na koniec kazdego
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roku w skali 1-16. W przypadku ocen wydanych przez wigcej niz jedna
agencj¢ ratingowa posluzono si¢ Srednig arytmetyczng; uwzgledniono
tez perspektywe ratingu, dokonujac korekty o +/- 0,5 pkt. Perspektywa
stabilna nie powodowata korekt w ocenie. Po uporzadkowaniu rosngcym
wynikéw ratingu dla kazdego banku przyporzadkowano w kazdym roku
wartosci liczbowe z przedziatu od -5 do +5 punktdw, bedace nastegpstwem
przypisania wyniku ratingowego do odpowiedniego decyla, w sposob
nastepujacy: 0 punktéw dla mediany dla catej grupy; od +1 do +5
odpowiednio dla decyli od 6 do 10; od -5 do -1 odpowiednio dla decyli
od 1 do 5.

— Ryzyko reputacyjne z perspektywy deponentéow reprezentowala roc-
zna dynamika depozytéw biezacych sektora niefinansowego. WartoSci
punktowe obliczono po uporzadkowaniu rosnacym i przyporzadkowaniu
wartoSci liczbowych w kazdym roku do odpowiedniego decyla, w sposdb
analogiczny do oceny ratingowe;j.

— Uzyskany wynik z przedzialu od —-10 do +10 punktéw stanowil warto§¢
wskaznika wykorzystang do indeksu.

9. Analiza wptywu ryzyka reputacyjnego na oceng
bankow gietdowych ESW — badanie panelowe

W czesci empirycznej podjeto analize wptywu ryzyka reputacyjnego na
wyniki bankéw gieldowych w jedenastu krajach Europy Srodkowo-Wschod-
niej. W modelu analizowano banki, ktorych akcje byly notowane na rynku
publicznym oraz posiadaty ocen¢ ratingowa wydang przez co najmniej jedng
z trzech agencji: Standard & Poor’s Rating Services (Standard & Poor’s),
Moody’s Investors Service Inc. (Moody’s) lub Fitch Ratings Ltd. (Fitch).
W sktad proby badawczej wiaczono 42 banki, dla ktérych dostepna byta
ciaglo$¢ danych z lat 2009-2014 (15 z Polski, 12 z Chorwacji, po 4 z Bul-
garii i Stowacji, 3 z Rumunii i po 1 z Czech, Wegier, Litwy i Stowenii).
7 uwagi na charakterystyki danych oraz na podstawie przeprowadzonych
testow (Hausmana i Breuscha-Pagana) wykorzystano statyczne modele pane-
lowe z efektami ustalonymi (fixed effects), opisane rownaniem:

Vi = o +BX; + & (2)

gdzie:

¥i — zmienna objas$niana (odpowiednio MLPS, ROE, RR),

a; — staly w czasie efektem indywidualnym dla obserwacji,

X;;— wektor zmiennych objasniajacych (przedstawionych szczegbétowo
w tabeli 2),

p — wektor o wymiarze N parametrow strukturalnych modelu,

&, — czysty btad losowy.
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Zmienne zalezne w przeprowadzonym badaniu to stopa zwrotu z akcji
(RR) oraz zaréwno krotkookresowa rentownos$¢ banku (ROE), jak i kom-
pleksowy wskaznik kondycji banku: Multi Level Performance Score (MLPS),
ktory zostal zdefiniowany jako suma punktOw przyznanych w pigciu obsza-
rach kluczowych dla diugoterminowej i wielostronnej oceny banku: trzech
wskaznikow efektywnosci: ROE, C/1i K/A (kredyty do aktywow) oraz dwdch
wskaznikow stabilnosci: Z-Score i NPL (Miklaszewska i Kil, 2016).

MLPS = ROE + C/I + K/A + Z-Score + NPL. (3)

Wyniki czastkowe dla MLPS obliczono w nastepujacy sposob. Dla kaz-
dego wskaznika wartoSci liczbowe dla catej grupy zostaly podzielone na
dziesi¢¢ decyli, mediana ma warto$¢ 0 (neutralna), kazdy kolejny decyl
powyzej mediany dla ROE, K/A i Z-Score ma wynik dodatni w zakresie od
+1 do +5, a kazdy kolejny decyl ponizej mediany ma wynik ujemny w prze-
dziale od -1 do -5. Dla C/I i NPL znaki sg odwrotnie: wartos$ci powyzej
mediany byly ujemne i ponizej mediany byly pozytywne. WskazZnik ten ma
prostg interpretacj¢: im wyzsza warto§¢ MLPS, tym lepsza jest ocena banku.

Symbol

Opis

Charakterystyka (Zréodlo danych)

a) zmienne makroekonomiczne

z indeksu gietdowego
kraju

(tylko dla modelu
czastkowego dla RR)

A PKB stopa wzrostu PKB cykl koniunkturalny (World Bank: World
w ujeciu realnym (%) | Development Indicators)

HHI Herfindahl-Hirschman | koncentracja rynkowa (BSCEE Review
Index i ECB Database)

A_PKB aktywa sektora model rynku finansowego (Raiffeisen
bankowego jako % PKB | Research)

R_kraj dlugoterminowa ocena |wiarygodno$¢ kredytowa kraju (Bankscope,
ratingowa kraju agencje ratingowe)

MRR roczna stopa zwrotu koniunktura gieldowa kraju (BET Index,

Bucharest Stock Exchange; SOFIX Indeks,
Bulgarian Stock Exchange; BUX Index,
Budapest Stock Exchange, PX Index, Prague
Stock Exchange; SAX Index (Bratislava
Stock Exchange), OMX Vilnius (Nasdaq
OMX Vilnius), OMX Riga (Nasdag OMX
Riga), OMX Tallin (Nasdaq OMX Tallin),
WIG from Warsaw Stock Exchange).

b) zmienne bankowe (dane pobrano z bazy Bankscope/Orbis)

In_TA logarytm z aktywow wielko§¢ banku
(w USD)
IR indeks ryzyka reputacji |miara ryzyka reputacji
K D kredyty do depozytow | ryzyko finansowania
sektora niefinansowego
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Cd. tab. 2

Symbol

Opis

Charakterystyka (zZréodlo danych)

Nell_NolOI

przychody odsetkowe
netto /pozaodsetkowe
przychody operacyjne

model biznesowy

S/A

Papiery wartoSciowe do
aktywow ogolem

ryzyko rynkowe

LA_DSTF

aktywa plynne
do depozytow

i krotkoterminowych

zobowigzan

ryzyko plynnosci

Tab. 2. Charakterystyka zmiennych niezaleznych wykorzystanych w modelu. Zrédto:
opracowanie wiasne.

Wyniki estymacji wplywu ryzyka reputacyjnego (mierzonego przez IR)
oraz innych zmiennych kontrolnych — zaréwno makroekonomicznych, jak
i zaleznych od banku - zaréwno na warto$¢ kompleksowego wskaznika
MLPC, jak i wskaznikdw czastkowych: ROE i stopy zwrotu z akcji (RR),
zostaly przedstawione w tabelach 3 i 4.

Zmienna zalezna MLPS

Zmienna zalezna ROE

wspolczynnik/ wspolczynnik/
Zmienna blad istotno$¢ | zmienna blad istotnos¢
standardowy standardowy
-63,336 const -178,424 *
const
49,472 97,084
0,287 A PKB 0,052
A PKB
0,199 0,346
-114,376 HHI —404,152
HHI
128,046 243,494
6,184 A_PKB 21,761
A_PKB -
- 10,442 18,175
-3,505 e R—kraj -1,883
R-kraj
1,394 2,388
5,583 * In_TA 11,708 *
In_TA -
- 3,123 6,106
-0,305 e IR 0,694 e
IR
0,123 0,238
0,184 o K D 0,123
K D -
- 0,056 0,074
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Cd. tab. 3
Zmienna zalezna MLPS Zmienna zalezna ROE
wspodlczynnik/ wspodtezynnik/
Zmienna blad istotno$¢ | zmienna blad istotnos¢
standardowy standardowy
-0,010 o Nell_NolOI 0,002
Nell_NolOI
0,005 0,007
-0,119 S TA 0,377 e
S TA
0,097 0,178
0,100 LA_DSTF 0,215
LA_DSTF
0,074 0,138
R2 0,880 R2 0,661
R? skoryg. 0,831 R2 skoryg. 0,528
Uwaga: *** istotno$¢ na poziomie 1%, ** istotno$¢ na poziomie 5%, * istotno$¢ na

poziomie 10%.

Tab. 3. Wyniki badania panelowego (efekty ustalone) dla lat 2009-2014 (zmienne zalezne
— MLPS oraz ROE). Zrédfo: opracowanie wiasne.

Zmienna 2009-2014 Istotnos¢
-773,821 ok
const
356,473
-1,963
A GDP
1,275
-1511,800 *
HHI
891,126
-96,863
SB
66,523
-8,303
CR
9,142
0,858 e
M
0,132
56,590 o
In_TA
22,537
-0,641
IR
0,887
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Cd. tab. 4
Zmienna 2009-2014 Istotnosé
0,978 o
K D
0,278
-0,062 o
Nell_NolOI
0,026
1,404 o
S_TA
0,642
0,661
LA_DSTF
0,528
R2 0,647
R? skorygowany 0,494
Uwaga: *** istotno$¢ na poziomie 1%, ** istotno$¢ na poziomie 5%, * istotno$¢ na

poziomie 10%.

Tab. 4. Wyniki badania panelowego (efekty ustalone) dla okresu 2009-2014 (zmienna
zalezna — RR). Zrddfo: opracowanie wiasne.

Wyniki estymacji zaprezentowane w tabelach 3 i 4 sg zaskakujace. Poka-
zuja one, ze dla oceny analizowanych bankéw — zaréwno w waskim, krdotko-
okresowym ujeciu (ROE), jak i dla oceny kompleksowej, opartej na wskaz-
niku MLPS - indeks ryzyka reputacyjnego (IR) nie tyle jest bez znaczenia,
ile wptywa silnie negatywie na te ocen¢. Pozytywny wplyw na ocen¢ banku
maja glownie czynniki zwiazane z ryzykiem (ryzyko finansowania — Zrédia
niedepozytowe czy udzial papieréw wartosciowych w aktywach) i wielkoScia
banku. Indeks IR nie wplywa tez pozytywnie na stop¢ zwrotu z akcji (RR),
gdzie pozytywne znacznie maja stopa rynkowa (indeks M), wielko$¢ banku
i jego ryzyko finansowania (K/D) oraz dochody pozaodsetkowe (S/TA).

6. Whnioski

Banki na rynku globalnym uwazane sg za gléwnego winowajce zar6wno
kryzysu finansowego z 2008 r., jak i recesji pokryzysowej, szczeg6lnie w kra-
jach europejskich. Seria skandali ujawniona podczas kryzysu, jak rOwniez
w okresie pokryzysowym bardzo silnie wplyneta na pogorszenie ich reputacji
i spadek zaufania. W okresie pokryzysowym wzrosto wiec przekonanie, ze
reputacja i zaufanie powinny by¢ odpowiednio doceniane zardwno przez
banki, jak i ich interesariuszy. Dobra reputacja, oparta na trafnych posunig-
ciach w przesztosci, skutkujaca zaufaniem do banku wérod klientow powinna
pozwoli¢ na uzyskanie renty przyczyniajacej si¢ do wzrostu wartosci banku
i jego lepszej oceny przez interesariuszy.
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Wyniki badaf modelowych dla bankéw gietdowych z ESW nie potwier-
dzaja tego zatozenia. Nie tylko nie wskazaly one na pozytywny wplyw indeksu
IR na rentowno$¢ lub ocen¢ banku, lecz ujawnily wptyw negatywny, co
moze wskazywaé na fakt nikltego znaczenia reputacji w standardowej oce-
nie bankow, poza zdarzeniami kryzysowymi. W tym wypadku koniczne jest
nasilenie prac nad wprowadzeniem w sposob kwantyfikowalny kwestii ryzyka
reputacyjnego do oceny nadzorczej, tak aby zarzadzanie ryzykiem reputa-
cyjnym nie przerodzito si¢ tylko w zarzadzanie kryzysowe.

Analizujac literature przedmiotu wskazywano, ze ryzyko reputacyjne
jest bardzo trudne do klasyfikowania i iloSciowego mierzenia, poniewaz
moze pojawi¢ si¢ w wyniku wielu czynnikéw lub by¢ z nimi skorelowane.
Zaproponowany indeks ryzyka reputacyjnego IR jest nowa propozycja
metodologiczng w tym zakresie, ale konieczne sg dalsze prace nad jego
konstrukcjg i interpretacja. Na przykiad z waznych grup interesariuszy na
rynku bankowym pomini¢to w zastosowanym indeksie m.in. rzad (nadzor),
ze wzgledu na brak adekwatnego wskaznika, np. co do wysokoSci ptaconych
przez bank odszkodowan czy kosztow ugdd prawnych z klientami, co mozna
bedzie uwzgledni¢ w przysztoSci w miare pojawiajacych si¢ danych.
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