
Wp∏yw formy w∏adania (kontroli) na wyniki
spó∏ek bankowych  w Polsce w latach 1997-
2001

Jednà z tez teorii corporate governance jest oddzia∏y-
wanie rozdzielenia w∏asnoÊci od zarzàdzania na strate-
gi´ i wyniki spó∏ki. Zak∏adajàc, ˝e relacja mened˝erów
wobec spó∏ki pozostaje sta∏a1, zró˝nicowanie formy
kontroli akcjonariuszy nad spó∏kà (mened˝erami) po-
winno wp∏ywaç na jej  wyniki. Ewidencja naukowa
prowadzona od lat 70. XX wieku nie przynosi jedno-
znacznych rozstrzygni´ç, ukazujàc sytuacje, w których
bardziej efektywne sà spó∏ki w∏adane przez jedno-
znacznego w∏aÊciciela, w innych okolicznoÊciach do-
bre wyniki osiàgajà spó∏ki, w których nawet trudno jest
wskazaç akcjonariusza, wyst´pujàcego w roli w∏aÊci-
ciela - przedsi´biorcy. Cz´Êciej analizowany jest wp∏yw
dominacji w∏asnoÊci mened˝erów oraz wp∏yw w∏ada-
nia spó∏kà (przedsi´biorstwem) przez paƒstwo lub inne
podmioty spo∏eczne. Teoria corporate governance

wskazuje na ró˝norodne mechanizmy, które oddzia∏ujà
na kadr´ kierowniczà, aby zapewniç zbli˝enie funkcji
celu kadry zarzàdzajàcej i mniej lub bardziej rozproszo-
nych w∏aÊcicieli. Potrzeba nadzoru nad kierownictwem
spó∏ki wynika z asymetrii informacji, istniejàcej  mi´-
dzy tymi g∏ównymi stronami zainteresowanymi dzia-
∏alnoÊcià spó∏ki – akcjonariuszami  i zarzàdem. W spó∏-
kach akcyjnych kontrola ta jest mo˝liwa dzi´ki przypi-
sanemu ka˝dej akcji prawu g∏osu. Aby wykorzystanie
tego prawa by∏o uzasadnione, inwestor musi skupiç co
najmniej takà iloÊç akcji, przy której spodziewane efek-
ty sprawowania kontroli b´dà wy˝sze ni˝ ∏àczne kosz-
ty zwiàzane z posiadaniem pakietu dajàcego wp∏yw na
decyzje zarzàdu spó∏ki. Odpowiedê na pytanie, jak wy-
sokie sà to koszty i przy jakiej wielkoÊci pakietu inwe-
storzy przeczuwajà osiàgni´cie korzyÊci, mo˝e przy-
nieÊç badanie wielkoÊci najmniejszych istotnych pakie-
tów akcji b´dàcych w posiadaniu aktywnych inwesto-
rów na walnych zgromadzeniach akcjonariuszy spó∏ki. 

Mo˝na przypuszczaç, ˝e w okreÊlonych sytuacjach
zwi´kszanie posiadanego pakietu akcji powinno byç co-
raz bardziej efektywne. Wraz z przekroczeniem kolejnych
okreÊlonych przez prawo progów liczby zgromadzonych
akcji inwestor nabywa istotne uprawnienia, wzmacniajà-
ce jego pozycj´ wobec zarzàdu spó∏ki. JednoczeÊnie jed-
nak przyjmuje na siebie coraz wi´cej obowiàzków i coraz
wi´kszà odpowiedzialnoÊç za losy spó∏ki. 

49BANK I  KREDYT kwiecieƒ 2003 BankowoÊç Komercyjna

Podstawowe formy i efekty w∏adania
korporacyjnego (corporate
governance)  w bankowoÊci 
Cz´Êç II*
Wojciech  Rogowski**,  Ma∏gorzata Paw∏owska***,
Tomasz Kopczewski****

* Pierwszà cz´Êç artyku∏u opublikowaliÊmy w nr. 3/2003 „Banku i Kredytu”.
** Narodowy Bank Polski, Wojciech.Rogowski@mail.nbp.pl.
*** Malgorzata.Pawlowska@mail.nbp.pl; 
**** Uniwersytet Warszawski, Wydzia∏ Ekonomii, t_kopczewski@yahoo.com;
tomasze@acn.waw.pl.
1 Tzn. zarówno pozycja, jak i w∏aÊciwoÊci (sprawnoÊç, efektywnoÊç) si´ nie
zmieniajà.



50 BankowoÊç Komercyjna BANK I  KREDYT kwiecieƒ 2003

Na ten aspekt – przej´cia przez prywatnego akcjo-
nariusza od administracji paƒstwowej odpowiedzialno-
Êci za funkcjonowanie banku - k∏adziono g∏ówny na-
cisk, prowadzàc prywatyzacj´ banków po 1989 r. W jej
efekcie osiàgni´to znacznà dywersyfikacj´ w∏aÊcicieli
(akcjonariuszy) banków. W drugiej po∏owie lat 90. na-
stàpi∏y dalsze znaczàce zmiany. By∏y one wynikiem
procesów dalszej restrukturyzacji - prywatyzacji, libe-
ralizacji zak∏adania nowych banków, ró˝nego typu
konsolidacji – ∏àczenia i przejmowania banków - pro-
wadzàcych m.in. do wykszta∏cenia si´ aktywnych w∏a-
Êcicieli (akcjonariuszy) banków. Populacja w∏aÊcicieli
uleg∏a daleko idàcej dywersyfikacji zarówno pod
wzgl´dem geograficznego pochodzenia inwestowanych
kapita∏ów, form prawnych w∏asnoÊci kapita∏u, jak i
stopnia zaanga˝owania si´ we w∏adanie korporacyjne,
w tym w nadzór  nad kierownictwem posiadanych
spó∏ek. 

Ze wzgl´du na specyfik´ sektora bankowego – b´-
dàcego rodzajem „dobra publicznego” - poszukiwane
sà coraz lepsze metody analizy i oceny jego stanu i po-
szczególnych jego podmiotów. Nale˝à do nich inter
alia metody strategicznej analizy porównawczej, anali-
zy wskaêników finansowych czy metody iloÊciowe. Co-
raz cz´Êciej w bankowoÊci wykorzystuje si´ badania
efektywnoÊci sektora. Metody wykorzystywane do ba-
dania efektywnoÊci dzieli si´ na parametryczne i niepa-
rametryczne. Do tej ostatniej grupy zalicza si´ metod´
Data Envelopment Analysis (DEA), pozwalajàcà na
okreÊlenie ekonomii skali i efektywnoÊci technicznej
danego podmiotu w ca∏ej populacji banków. Metod´ t´
wykorzystuje si´ m.in. do monitorowania sytuacji w
sektorze bankowym2 oraz do weryfikacji licznych hi-
potez teorii rozwoju sektora finansowego. 

Metoda Data Envelopment Analysis (DEA) jest meto-
dà deterministycznà, zak∏adajàcà brak sk∏adnika losowego
oraz niewymagajàcà zale˝noÊci funkcyjnej mi´dzy nak∏a-
dami a efektami. Bazuje na koncepcji produktywnoÊci,
sformu∏owanej przez Farrela, definiowanej jako iloraz po-
jedynczego wyniku i pojedynczego nak∏adu produkcji.
Charnes, Cooper i Rhodes (1985) rozszerzyli t´ koncepcj´
do sytuacji wielowymiarowej, w której analizowane jed-
nostki mogà wykorzystywaç w procesie produkcyjnym
wi´cej ni˝ jeden nak∏ad i mo˝e powstaç wi´cej ni˝ jeden
wynik3. W metodzie za pomocà modeli programowania
liniowego wyznaczona zostaje krzywa efektywnoÊci (pro-
duction frontier). Relatywna efektywnoÊç danej jednostki
aproksymowana jest odleg∏oÊcià jednostki od wyznaczo-
nej empirycznie krzywej efektywnoÊci. 

W przypadku jednostek le˝àcych na krzywej efek-
tywnoÊci, ich miara efektywnoÊci wynosi 1, gdy˝ sà to

obiekty efektywne. W przypadku obiektów le˝àcych
poni˝ej krzywej efektywnoÊci wielkoÊç miary jest
mniejsza ni˝ 1 i wskazuje poziom ich wzgl´dnej efek-
tywnoÊci. Modele DEA sà klasyfikowane ze wzgl´du na
dwa kryteria - orientacj´ oraz efekty skali. W zale˝noÊci
od orientacji modelu oblicza si´ efektywnoÊç technicz-
nà zorientowanà na nak∏ady (input-oriented technical
efficiency) lub efektywnoÊç technicznà zorientowanà
na wyniki (output-oriented technical efficiency) oraz
tzw. modele niezorientowane4. Na podstawie  przyj´-
tych wczeÊniej z∏o˝eƒ odnoÊnie efektów skali: sta∏ych
efektów skali (crs), nierosnàcych efektach skali (nirs) i
zmiennych efektach skali (vrs), mo˝na otrzymaç trzy
miary efektywnoÊci technicznej. Metod´ DEA wykorzy-
stuje si´ jako narz´dzie do wspomagania decyzji strate-
gicznych. W literaturze wymienia si´ nast´pujàce mo˝-
liwoÊci zastosowania wzgl´dnych miar efektywnoÊci
technicznej: benchmarking (porównanie ze wzorcem),
metody portfelowe oraz indeks produktywnoÊci Mal-
mquista.

W badaniach sektora bankowego zwykle przyjmu-
je si´ miary zorientowane na wyniki. Przyk∏adowo,
oszacowana miara efektywnoÊci na poziomie 0,75
oznacza, ˝e dana jednostka produkuje Êrednio o 25%
mniej ni˝ jednostki efektywne wykorzystujàce t´ samà
iloÊç nak∏adów. W zale˝noÊci od przyj´tych za∏o˝eƒ co
do istnienia efektów skali mo˝liwe jest estymowanie
trzech rodzajów miar efektywnoÊci: e_crs - miara efek-
tywnoÊci uzyskana przy za∏o˝eniu sta∏ych efektów ska-
li, e_vrs - miara efektywnoÊci uzyskana przy za∏o˝eniu
zmiennych efektów skali, e_nirs - miara efektywnoÊci
uzyskana przy za∏o˝eniu nierosnàcych efektów skali.

Krzywa efektywnoÊci oszacowana przy za∏o˝eniu
sta∏ych efektów skali (crs) wyznaczona jest przez naj-
lepsze w danej ga∏´zi jednostki. W ten sposób uzyska-
ne miary efektywnoÊci nie uwzgl´dniajà wp∏ywu wiel-
koÊci produkcji na efektywnoÊç. Miary oszacowane
przy za∏o˝eniu zmiennych (vrs) lub nierosnàcych (nirs)
efektów skali uwzgl´dniajà mo˝liwoÊç wp∏ywu wielko-
Êci jednostki na efektywnoÊç produkcji. Przez porów-
nanie tych trzech miar mo˝na uzyskaç informacj´ o re-
latywnej ekonomice skali produkcji w danej ga∏´zi. Je-
˝eli dla wszystkich jednostek estymowane miary efek-
tywnoÊci przy za∏o˝eniu sta∏ych i zmiennych efektów
skali sà sobie równe, oznacza to, ˝e w danej ga∏´zi nie
obserwuje si´ dysekonomiki skali produkcji. Wszystkie
jednostki dzia∏ajà wtedy w obszarze sta∏ych efektów
skali, gdzie n-krotne zwi´kszenie nak∏adów badanych
jednostek spowoduje n-krotne zwi´kszenie ich wyni-
ków. Je˝eli miary te si´ ró˝nià, oznacza, to ˝e w danej
ga∏´zi  istnieje dysekonomika skali produkcji, która mo-
˝e byç aproksymowana przez porównanie tych miar. Je-
˝eli miara efektywnoÊci, przy za∏o˝eniu sta∏ych efek-
tów skali wynosi e_crs = 0,8, a przy za∏o˝eniu zmien-

2 Stosujà jà m.in. amerykaƒskie w∏adze nadzorcze. Por. G. Rogowski (1998):
Metody analizy i oceny dzia∏alnoÊci  banku na potrzeby zarzàdzania strate-

gicznego. Poznaƒ WWSB, s. 86.
3 ProduktywnoÊç = przy czym: Yi – wynik, Xj – nak∏ad, n - liczba wyni-
ków, m - liczba nak∏adów, µi - wagi dla wyników, νj - wagi dla nak∏adów. 
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4 M. Gospodarowicz (2000): Procedury analizy i oceny banków komercyjnych.

„Materia∏y i Studia NBP”, zeszyt nr 113.



nych nak∏adów produkcji równa si´ e_vrs = 1, oznacza
to, ˝e jednostka ta dzia∏a na obszarze rosnàcych lub ma-
lejàcych efektów skali. Estymowana miara nieefektyw-
noÊci przy za∏o˝eniu nierosnàcych efektów (e_nirs)
pe∏ni natomiast funkcj´  znacznika. Je˝eli jest ona to˝-
sama z miarà uzyskanà przy za∏o˝eniu sta∏ych efektów
skali, to jednostka ta dzia∏a na obszarze malejàcych
efektów skali, tj. przez zmniejszenie nak∏adów o 20%
jednostka ta znajdzie si´ na obszarze optymalnej skali
produkcji. Gdy te miary sà ró˝ne, oznacza to, ˝e jed-
nostka dzia∏a w obszarze rosnàcych efektów skali, tj.
znajdzie si´ w obszarze optymalnej skali produkcji po-
przez zwi´kszenie nak∏adów o 20%5.  

Podstawowym problemem w badaniach empirycz-
nych wykorzystujàcych metod´ DEA jest okreÊlenie mo-
delu banku odpowiedniego do potrzeb badania, czyli
zdefiniowanie nak∏adów i wyników dzia∏alnoÊci banko-
wej. W literaturze przedmiotu  problem klasyfikacji na-
k∏adów i wyników dzia∏alnoÊci banku zajmuje znaczàce
miejsce (Wheelock i Wilson, 1995). Obecnie w literatu-
rze wymienia si´ pi´ç podstawowych podejÊç dotyczà-
cych definicji roli zachowania si´ banku oraz okreÊlenia
jego dzia∏alnoÊci. Sà to nast´pujàce podejÊcia: produk-
cyjne (the production approach), poÊrednika finanso-
wego (the intermediation approach), zasobów finanso-
wych (the assets approach), wartoÊci dodanej (the value
added approach), kosztu u˝ytkownika (the user cost ap-
prach)6. W niniejszym opracowaniu wykorzystano
oszacowania miar efektywnoÊci oparte na klasyfikacji
eksperckiej nak∏adów i wyników. Za nak∏ady przyj´to:
liczb´ zatrudnionych (x1), majàtek trwa∏y netto (x2)
oraz trudne kredyty (x3). Jako wynik dzia∏alnoÊci banku
traktowane sà: kredyty netto (y1), depozyty a vista (y2),
depozyty terminowe (y3) oraz prowizje netto (y4).  Kla-
syfikacja ta powsta∏a na podstawie wczeÊniejszych ba-
daƒ i jest modyfikacjà podejÊcia wartoÊci dodanej  mo-
delowania dzia∏alnoÊci banku. Podstawowà innowacjà
tej klasyfikacji jest wprowadzenie z∏ych kredytów jako
nak∏adu dzia∏alnoÊci bankowej. Miary efektywnoÊci
oparte na klasyfikacji, w której kredyty netto przyjmuje
si´ jedynie jako jeden z wyników, nie uwzgl´dniajà
przypadku, gdy wzrost kredytów netto powodowa∏by
popraw´ miar efektywnoÊci zarówno w banku uspraw-
niajàcym technologie poprzez zmniejszanie udzia∏u
z∏ych kredytów, jak i w banku notujàcym zwi´kszenie
udzia∏u z∏ych kredytów w portfelu kredytowym7. 

Jednym z podstawowych mankamentów metod
nieparametrycznych DEA jest ich wra˝liwoÊç na obser-
wacje nietypowe. Badana próba banków musi byç w
miar´ jednolita, gdy˝ pojawienie si´ obserwacji niety-
powych bezpoÊrednio wp∏ywa na kszta∏t krzywej efek-
tywnoÊci, a co z tym idzie zniekszta∏ca oszacowane
miary nieefektywnoÊci. Wykorzystane w badaniu mia-
ry nieefektywnoÊci przesz∏y bardzo rygorystyczne te-
stowanie wra˝liwoÊci na istnienie obserwacji nietypo-
wych. Po zastosowaniu dwóch metod statystycznych:
bootstrapingu i resamplingu, oraz na podstawie opinii
ekspertów wyeliminowano blisko 30 banków z dalszej
estymacji miar efektywnoÊci. Ostatecznie uzyskano
miary efektywnoÊci ekonomicznej i skali dla 53 naj-
wi´kszych banków dzia∏ajàcych w Polsce w latach
1997-2000.

Na podstawie teorii praw w∏asnoÊci sformu∏owano
hipotez´, ˝e banki, których w∏aÊciciele majà dobrze
zdefiniowane prawo w∏asnoÊci i mo˝liwoÊç egzekucji
tych praw z akcji, czyli b´dàce w∏asnoÊcià prywatnà,
powinny osiàgaç lepsze wyniki ni˝ banki we w∏adaniu
w∏aÊcicieli, o u∏omnie zdefiniowanej w∏asnoÊci lub
problematycznej egzekucji tych praw z akcji. Do tej
kategorii zalicza si´ w∏asnoÊç paƒstwowà lub quasi-
-publicznà. U∏omnoÊci tej formy w∏asnoÊci upatruje si´
w rozbie˝noÊci celów w∏aÊciciela, zgodnie z teorià na-
stawionego na maksymalizacj´ posiadanej wartoÊci, z
celami politycznego zarzàdcy kapita∏ów publicznych,
kierujàcego si´ wed∏ug teorii przes∏ankami polityczny-
mi, a nie maksymalizacjà posiadanej wartoÊci. Zale˝-
noÊç ta mo˝e zachodziç, gdy w obu przypadkach po-
równywalne sà wielkoÊci pakietów akcji. Badania na-
ukowe nie potwierdzajà jednak jednoznacznie tej hipo-
tezy. Dla polskiego sektora bankowego w latach 1994-
1997, bioràc pod uwag´ efektywnoÊç technologicznà
banków oraz klasyfikacj´ form w∏asnoÊci banków (paƒ-
stwowe, prywatne polskie, zagraniczne), nie uda∏o si´
potwierdziç tej hipotezy8. Podobne rezultaty otrzyma-
no analizujàc podstawowe wskaêniki finansowe (ROA,
ROE) tak okreÊlonych grup banków9. Oszacowanie
efektywnoÊci technologicznej dla okresu 1997-2000 nie
pozwoli∏o równie˝ na potwierdzenie tej hipotezy. Wy-
kaza∏o zaÊ zniwelowanie w tym okresie ró˝nicy w efek-
tywnoÊci technologicznej mi´dzy bankami zarzàdzany-
mi z mocy paƒstwowego w∏aÊciciela i poprzez  zagra-
nicznych mocodawców10. 

Zestawienie wyników tych badaƒ, sugerujàcych
szybszy rozwój i wysokà efektywnoÊç banków paƒ-
stwowych, z faktem zmniejszenia si´ (w wyniku pry-
watyzacji) populacji banków paƒstwowych, pozwala
na postawienie tezy o „srebrach rodowych”. Paƒstwo
próbuje, wbrew deklaracjom prywatyzacji, zatrzymaç
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5 Metody estymacji oraz pe∏nà interpretacj´ oszacowanych miar efektywnoÊci
mo˝na znaleêç w: T. Kopczewski (1999): EfektywnoÊç technologiczna i kosz-

towa banków komercyjnych w Polsce w latach 1997-2000 (Cz´Êç I). Warszawa
NBP.
6 T. Kopczewski, M. Paw∏owska (2001): EfektywnoÊç technologiczna i koszto-

wa banków komercyjnych w Polsce w latach 1997-2000 (Cz´Êç II). Warszawa
NBP, s. 14.
7 Podobnà klasyfikacj´ nak∏adów i wyników, nawiàzujàcà do ryzyka kredyto-
wego, proponowali  A. Charnes, W.W. Cooper, B. Golany, L. Seiford, J. Stutz
(1985):  Foundations of Data Envelopment Analysis, Pareto-Koopmans  Effi-

cient Empirical Production Functions. “Journal of Econometrics” nr 30,  s. 91-
107.

8 T. Kopczewski, 1999, op.cit.
9 E. Balcerowicz, A. Bratkowski (2001): Restructuring and Development  of the

Banking Sector in Poland. CASE Reports nr 44.
10 T. Kopczewski, M. Paw∏owska (2001), op.cit., s. 33. 
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w swoich r´kach, kontrol´ nad cz´Êcià majàtku – zapo-
biec ostatecznej wyprzeda˝y „sreber rodowych”. B´dà-
ce wynikiem liberalizacji i prywatyzacji wzmocnienie
konkurencji na rynku us∏ug bankowych powoduje, ˝e
ostatnie podmioty w r´kach paƒstwa muszà dostoso-
wywaç si´ do warunków konkurencji, co mo˝e skutko-
waç poprawà efektywnoÊci ich gospodarowania11.
Efekt ten mo˝e byç jeszcze wzmocniony, gdy te ostatnie
paƒstwowe podmioty majà dodatkowe atuty (pozycj´
monopolistycznà, mo˝liwoÊç „mi´kkiego” finansowa-
nia, wykorzystujà sentyment klientów). W tym miejscu
nasuwa si´ refleksja, ˝e dla zapewnienia poprawnoÊci
metodycznej dodatkowo powinna byç rozró˝niana w∏a-
snoÊç paƒstwowa w zale˝noÊci od struktury rynku i sta-
nu konkurencji, nie mówiàc o koniecznoÊci uwzgl´d-
niania otoczenia prawnego (regulatory framework) dla
zapewnienia porównywalnoÊci badaƒ.

Efekt przeprowadzonej estymacji w du˝ym stopniu
zale˝y od przyj´tego sposobu klasyfikacji badanej
zmiennej (bezpoÊrednia w∏asnoÊç paƒstwowa, poÊred-
nia w∏asnoÊç paƒstwowa, wy∏àcznoÊç tej formy w∏asno-
Êci i inne zmienne). We wspomnianych badaniach wy-
dzielenie kategorii „formy w∏asnoÊci” nastàpi∏o na pod-
stawie dominujàcego udzia∏u inwestora, a stopieƒ do-
minacji okreÊlono na poziomie zwyk∏ej wi´kszoÊci ka-
pita∏u akcyjnego – czyli powy˝ej 50% + 1 akcja. Takie
wydzielenie  - choç powszechne – nie oddaje najlepiej
rzeczywistych form w∏adania spó∏kami akcyjnymi, któ-
rymi sà wszystkie analizowane banki. Posiadanie wspo-
mnianej liczby akcji (kapita∏u) mo˝e nie skutkowaç od-
powiednià si∏à g∏osu w organach banku (WZA, Rada
Nadzorcza), choçby za sprawà akcji uprzywilejowanych
(wykres 6 w cz´Êci I artyku∏u) lub regu∏ wyboru cz∏on-
ków rady grupami. Podj´cie pewnych decyzji mo˝e wy-
magaç wi´kszego zaanga˝owania kapita∏owego. 

Majàc na uwadze powy˝sze mankamenty delimi-
tacji, nadmierne uproszczenie hipotezy prawa w∏a-
snoÊci (paƒstwowe – prywatne) oraz zasad´ równego
traktowania wszystkich form w∏asnoÊci w gospodarce
rynkowej12, podj´to prób´ klasyfikacji wyników esty-
macji efektywnoÊci technologicznej, ekonomii skali
oraz indeksu produktywnoÊci Malquista (w tym jako
sk∏adowych zmian: technologicznej i efektywnoÊci)
wed∏ug sposobu w∏adania i dynamiki zmian w∏adania
korporacyjnego.

Na podstawie oszacowanych miar efektywnoÊci
technologicznej nie mo˝na bezpoÊrednio wnioskowaç
o zachodzàcych procesach wzrostu w sektorze banko-

wym (patrz tabela 2 w za∏àczniku statystycznym). Mia-
ry te sà relatywne i majà charakter statyczny. Poprawa
oszacowaƒ miar efektywnoÊci danego banku Êwiadczy
jedynie o poprawie relatywnej efektywnoÊci, tj. o zbli˝e-
niu technologii tego banku do technologii banków efek-
tywnych technologicznie. Nie musi to byç to˝same z
usprawnieniem technologii tego banku, gdy˝ poprawa
oszacowaƒ miar efektywnoÊci mo˝e byç spowodowana
regresem w technologii banków efektywnych. Wnioski
z analizy miar efektywnoÊci mogà byç niejednoznaczne.
Aby okreÊliç kierunek zmian produktywnoÊci w sekto-
rze bankowym, estymowano indeks produktywnoÊci
Malmquista, stanowiàcy dynamiczne rozwini´cie esty-
macji miar efektywnoÊci technicznej metodà DEA. 

Indeks produktywnoÊci dla bardzo ogólnej struktu-
ry produkcji (za∏o˝enie o maksymalizacji zysku i obser-
wowanych cenach czynników produkcji i wyników) zo-
sta∏ po raz pierwszy zasugerowany przez Malmquista.
Proponowa∏ on porównanie nak∏adów firmy w dwóch
momentach czasu, wyra˝one przez maksymalny czyn-
nik, przez który nale˝y podzieliç nak∏ady firmy w okre-
sie t +1, tak aby firma mog∏a osiàgnàç poziom produkcji
obserwowany w czasie t. Na podstawie tego podejÊcia
Caves, Christensen i Diewert skonstruowali indeksy
produktywnoÊci wykorzystujàce narz´dzia analizy nie-
parametrycznej13. Zaproponowali oni równie˝ dekom-
pozycj´ oszacowanego indeksu na dwa sk∏adniki:

Wyra˝enie Ej
t,t+1 mierzy zmian´ relatywnej efek-

tywnoÊci mi´dzy okresem t i  t +1. Wyra˝enie TCj
t,t+1

mierzy post´p technologiczny - przesuni´cie empirycz-
nej funkcji produkcji miedzy okresami  t oraz  t + 1.
Przedstawiona dekompozycja pozwala na rozszerzenie
interpretacji uzyskanych wyników estymacji indeksu
produktywnoÊci Malmquista. Dla ka˝dej analizowanej
jednostki mo˝liwe jest nie tylko okreÊlenie zmian relacji
nak∏adów i wyników jednostki mi´dzy czasem t oraz  t
+ 1, lecz równie˝  okreÊlenie czynników wp∏ywajàcych
na t´ zmian´. Obliczony indeks produktywnoÊci mo˝e
byç wi´kszy od zera14 w dwóch ró˝nych  przypadkach:
jednostka nieefektywna technologicznie w czasie t
usprawni∏a swojà technologi´ przy braku notowanego
post´pu technologicznego jednostek tworzàcych empi-
rycznà funkcj´ produkcji (E 0 > 0, TC = 0) lub poprawa
produktywnoÊci danej jednostki wynika∏a z ogólnej po-
prawy produktywnoÊci w ca∏ym sektorze przy braku
zmiany relatywnej efektywnoÊci (E 0 = 0, TC > 0).

W przeprowadzonym badaniu dla zachowania po-
równywalnoÊci z poprzednimi wynikami wykorzysta-

 M E TCj
t t

j
t t

j
t t, , ,+ + += +1 1 1

11 Efekt ten mo˝na zauwa˝yç równie˝  w bankach tu˝ przed prywatyzacjà –
nast´puje poprawa wyników, wynikajàca ze „stylizacji” wyników  na potrze-
by przetargu prywatyzacyjnego (przy sprzeda˝y). Wskazuje si´ równie˝ na
znaczenie silnej motywacji dotychczasowego zarzàdu wobec perspektywy
zmian po prywatyzacji (imperatyw wyniku, sukcesu).
12 Szczególnie w sektorze bankowym, na co wskazujà badania La Porty z ze-
spo∏em (1999), ewidencjonujàce wzgl´dnie wysoki udzia∏ kapita∏ów publicz-
nych (paƒstwowych) w sektorach bankowych wielu paƒstw.

13 D. Caves, L. Christensen, and E.W. Diewert  (1982): The economic Theory

of Index Numbers and the Measurement of Input, Output and Productivity.

“Econometrica” vol. 50, s. 1393-1414. 
14 WartoÊci indeksu produktywnoÊci po zlogarytmowaniu interpretowane sà
jako procentowy wzrost lub spadek produktywnoÊci.  



no do klasyfikacji takà samà populacj´ banków, tzw.
komercyjnych, wybranych z populacji wszystkich
funkcjonujàcych w latach 1997-2000, po odrzuceniu
banków, które powodowa∏y „zak∏ócenia” - niejedno-
rodnoÊç statystycznà danych. Zmniejszy∏o to prób´ 53
banków, które dysponowa∏y  w badanym okresie sumà
ponad 90% aktywów sektora bankowego (patrz tabela 3
w za∏àczniku statystycznym).

Zmiennymi klasyfikacji by∏y wielkoÊci najwi´ksze-
go jednorodnego pakietu bàdàcego w posiadaniu jedne-
go akcjonariusza, wykazane w sprawozdaniach rocz-
nych wg stanu na koniec grudnia danego roku. Na pod-
stawie analizy rozk∏adu wielkoÊci najwi´kszych pakie-
tów akcji banków oraz wielkoÊci progów stanowionych
przez prawo pogrupowano je w cztery kategorie:

Typ 1. Jednow∏adztwo: 100% w∏asnoÊci – obejmu-
je banki, których wszystkie akcje skupione sà w r´kach
jednego akcjonariusza.

Typ 2. Dominacja: powy˝ej 75% akcji – obejmuje
banki, których najwi´kszy akcjonariusz posiada powy-
˝ej 75% akcji lub dysponuje co najmniej takà si∏à g∏osu
na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy spó∏ki. 

Typ 3. Wi´kszoÊç: powy˝ej 75% do 50% akcji –
obejmuje banki z wi´kszoÊciowym akcjonariuszem, ale
nie bezwzgl´dnie dominujàcym.

Typ 4. Rozproszenie: powy˝ej 50% akcji – obej-
muje banki z mniejszoÊciowym akcjonariuszem, tzn.
najwi´kszy akcjonariusz posiada pakiet dajàcy mu po-
tencjalnie mniej ni˝ 50% g∏osów na walnym zgroma-
dzeniu spó∏ki. 

Typ 4a. Rozproszenie - spó∏dzielcy – obejmuje
banki spó∏ki akcyjne, których akcjonariuszami sà spó∏-
dzielcy lub banki spó∏dzielcze. Ze wzgl´du na wymogi
prawa spó∏dzielczego i spó∏dzielczego prawa bankowe-
go banki te cechujà si´ wysokà dyspersjà w∏asnoÊci i
mogà byç traktowane jak banki typu 4. Nawet gdy do-
chodzi do komasacji udzia∏ów spó∏dzielczych lub ich
uprzywilejowania, to tak utworzony pakiet nie przekra-
cza wielkoÊci 50% akcji (g∏osów).

Przyj´ta typologia jest efektem uproszczonego od-
czytania rzeczywistoÊci ze wzgl´du na dost´pnoÊç da-
nych. Za∏o˝ono, ˝e raportowana struktura akcjonariatu
tak samo ujawnia si´ (g∏osuje) na zwyczajnym walnym
zgromadzeniu akcjonariuszy, strategiczne interesy
spó∏ki reprezentuje posiadacz najwi´kszego pakietu ak-
cji i nie ∏àczy swojego pakietu z kolejnymi mniejszymi
pakietami akcji. Zak∏adamy, ˝e ka˝dy akcjonariusz ma
odmienne od pozosta∏ych cele dzia∏ania. Oznacza to, ˝e
nie we wszystkich przypadkach ujawniony zosta∏ osta-
teczny w∏aÊciciel (ultimate owner)15. Przyj´te za∏o˝e-

nia wyra˝ajà indywidualistycznà koncepcj´ akcjona-
riusza, który nie do koƒca musi zachowywaç si´ w zgo-
dzie z interesami rodziny lub grupy kapita∏owej, co
upraszczajàco zak∏ada koncepcja ultimate owner. 

Znaczàca wi´kszoÊç badaƒ struktury w∏asno-
Êciowej dotyczy spó∏ek notowanych na gie∏dach, a to za
sprawà dost´pnoÊci danych, wynikajàcej z obowiàz-
ków informacyjnych na∏o˝onych na te podmioty przez
prawo. Mniej dost´pne sà dane ze spó∏ek niepublicz-
nych, a jeszcze trudniej z ma∏ych przedsi´biorstw.
W przypadku spó∏ek, których akcje sà notowane na
gie∏dzie, obowiàzkiem publicznego informowania obj´-
te sà sytuacje gdy jeden inwestor skupia w swoich r´-
kach akcje w iloÊci przewy˝szajàcej wartoÊç ustalonà
przez legislatora. W polskim prawie papierów warto-
Êciowych wymóg ten dotyczy przekraczania progu 5%.
Sektor bankowy nale˝y do jednego z niewielu, które
majà silne organy regulacyjno-nadzorcze, w tym przy-
padku - nadzór bankowy. Prawo bankowe nak∏ada obo-
wiàzki informacyjne na wszystkie podmioty dzia∏ajàce
na rynku us∏ug bankowych. Stàd mo˝liwe jest  przepro-
wadzenie badaƒ, choç zakres szczegó∏owoÊci danych
bywa mniejszy ni˝ dla spó∏ek publicznych.

Celem badania by∏o okreÊlenie stopnia zró˝nico-
wania wybranych charakterystyk banków w analizowa-
nej populacji ze wzgl´du na typ w∏adania korporacyjne-
go bankiem oraz ocena istotnoÊci tej zmiennej dla wyja-
Ênienia obserwowanej sytuacji w sektorze bankowym
w Polsce. W drugiej  kolejnoÊci okreÊlono dynamik´
zmian formy w∏adania poszczególnych banków, porów-
nujàc dane w okresach rocznych (rok do roku) oraz,
w drugim uj´ciu, rok pierwszy do roku ostatniego bada-
nego okresu. Pozwoli∏o to wydzieliç nast´pujàce katego-
rie i wykorzystaç je jako zmienne w klasyfikacjach:

Tendencja A – banki, w których akcjonariacie,
w okresie rok do roku (i odpowiednio w uj´ciu drugim
– w ca∏ym badanym okresie) nie nastàpi∏a zmiana wiel-
koÊci i rodzaju w∏aÊciciela najwi´kszego pakietu, co
oznacza stabilnoÊç w∏asnoÊci akcjonariusza posiadajà-
cego wszystkie akcje spó∏ki (100%).

Tendencja B - banki w∏adane przez stabilnego  do-
minujàcego akcjonariusza posiadajàcego powy˝ej 50%
g∏osów (akcji). 

Tendencja C - banki w∏adane przez stabilnego
mniejszoÊciowego, w tym badaniu - akcjonariusza po-
siadajàcego pakiet mniejszy ni˝ 50%. 

Tendencja C1 - banki w∏adane przez stabilnego
spó∏dzielczego akcjonariusza16. 

Tendencja  D – banki, w których akcjonariacie na-
stàpi∏a w analizowanym okresie koncentracja w∏asnoÊci,
co oznacza powi´kszenie najwi´kszego pakietu akcji i
przekroczenie progu (spó∏dzielczego) 50, 75 lub 100%;

Tendencja E – banki, w których akcjonariacie
w analizowanych okresie nastàpi∏o rozproszenie w∏a-
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15 Takim przypadkiem by∏ np. Bank Wspó∏pracy Europejskiej SA, gdzie w∏a-
Êcicielem najwi´kszego pakietu akcji (oko∏o 45%) by∏a firma Bartimpex SA,
b´dàca w dominujàcej w∏adzy A. Guzowatego, którego syn posiada∏ równo-
czeÊnie  znaczàcy pakiet akcji Banku. W bardziej szczegó∏owej klasyfikacji po-
zwoli∏oby to zakwalifikowaç wspomnianà spó∏k´ do kategorii z wi´kszoÊcio-
wym akcjonariuszem (typ 3). 16 Patrz uwagi do wydzielonego typu 4a.
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snoÊci, co oznacza zmniejszenie najwi´kszego pakietu
akcji i przekroczenie progu 100%, 75% lub 50% akcji. 

Wykresy 1 i 2 przedstawiajà  rozk∏ad poszczegól-
nych typów i tendencji formy w∏adania korporacyjnego
w sektorze banków komercyjnych. Du˝à zmiennoÊcià
liczebnoÊci charakteryzuje si´ typ 4 oraz typ 2. W ana-
lizowanym okresie 1997-2000 nastàpi∏a koncentracja
akcji banków w r´kach akcjonariuszy, zmniejszy∏a si´
grupa banków w∏adanych za poÊrednictwem mniejszo-
Êciowego pakietu akcji, a wzros∏a liczba banków z do-
minujàcym akcjonariuszem posiadajàcym ponad 75%
akcji. Grupy banków typu 1 i typu 4a nieznacznie si´
zmieni∏y. Uj´cie dynamiki zmian (wykres 2) potwier-
dza tendencje koncentracji w∏asnoÊci w r´kach akcjo-
nariuszy i wskazuje, ˝e o ile na poczàtku badanego
okresu dominujàcym zachowaniem w systemie by∏a
stabilnoÊç akcjonariuszy mniejszoÊciowych (C), ten-
dencja do rozpraszania w∏asnoÊci (E) i odosobnione
przypadki koncentracji (D), o tyle w ostatnim roku do-
minowa∏a  tendencja koncentracji w∏asnoÊci (D) i sta-
bilnoÊci inwestorów dominujàcych (B). Jak wspomnia-
no,  metoda  DEA  pozwala na klasyfikacj´ (bench-
marks) banków ze wzgl´du na osiàgni´te wyniki efek-
tywnoÊci technicznej i skali17. Ekonomik´ skali banku
na podstawie zale˝noÊci mi´dzy odpowiednimi miara-
mi efektywnoÊci technicznej prezentuje tabela 1. 

Zestawienie form w∏adania z miarami efektywnoÊci
za okres 1997-2000 wskazuje, ˝e najwy˝szà efektywno-
Êcià technologicznà cechowa∏y si´ w ciàgu tych 4 lat
banki w∏adane przez akcjonariusza skupiajàcego
wszystkie akcje (typ 1), jak te˝  akcjonariusza dominu-
jàcego (> 75%, typ 2), przy czym grupy te zyskiwa∏y na
znaczeniu wraz z up∏ywem czasu. Odwrotnà tendencj´
obserwowaliÊmy w grupie banków nieefektywnych

technologicznie, dzia∏ajàcych na obszarze malejàcych
efektów skali (G). Takie banki najliczniej wyst´powa∏y
(1997 r.) w populacji banków we w∏adaniu akcjonariu-
szy posiadajàcych mniejszoÊciowe pakiety akcji (powy-
˝ej 50%). Z czasem liczebnoÊç ta mala∏a (z 23 do 15
w 2000 r.) i rozk∏ada∏a si´ bardziej równomiernie
wÊród banków wszystkich wyró˝nionych typów,
z pewnà przewagà typu 3. Interesujàce jest, ˝e w 2000 r.
nie zidentyfikowano ˝adnego banku z populacji typu 4
i 4a (w∏adany mniejszoÊciowym pakietem akcji) jako
efektywnego technologicznie; w poprzednich latach ce-
chy takie mia∏y tylko 3-4 banki z tej grupy.

Analiza indeksów produktywnoÊci i zmiany tech-
nologicznej dla wydzielonych typów form w∏adania
korporacyjnego wykaza∏a, ˝e w analizowanych okre-
sach rocznych wystàpi∏o znaczne zró˝nicowanie miar
efektywnoÊci i post´pu technologicznego. W pierw-
szym okresie, gdy w ca∏ym sektorze notowano Êrednio
wzrost efektywnoÊci za sprawà poprawy relatywnej
efektywnoÊci  przy jednoczesnym post´pie technolo-
gicznym, najefektywniejszymi bankami by∏y w∏adane
przez wi´kszoÊciowego akcjonariusza (powy˝ej 50%,
a poni˝ej progu 75% akcji). W nast´pnych latach,  gdy
nastàpi∏ znaczàcy regres technologiczny i niewielka po-
prawa relatywnej efektywnoÊci, ta grupa banków wy-
ró˝nia∏a si´ najwy˝szà produktywnoÊcià (wykresy 3 i
4). Banki z mniejszoÊciowym akcjonariuszem (typ 4),
pomimo wzrostu efektywnoÊci w kolejnych latach po-
wy˝ej Êredniej dla sektora18, ale za sprawà najsilniej-
szego regresu technologicznego, wyró˝nia∏y si´ najni˝-
szà produktywnoÊcià Malmquista. Nale˝y zauwa˝yç, ˝e
ró˝nice mi´dzy badanymi typami banków wg formy
w∏adania z up∏ywem czasu uleg∏y znacznemu zmniej-

Tabela 1 Ekonomika skali banku uzyskana na podstawie zale˝noÊci mi´dzy miarami efektyw-
noÊci technicznej i skali
Typ firmy Zale˝noÊci mi´dzy Opis  

miarami efektywnoÊci 

BC e_crs = 1, e _vrs = 1, Banki efektywne technologicznie i wzgl´dem skali produkcji.

e_s = 1, e_ nirs = e_crs 

A e_crs < 1, e_vrs = 1, Banki efektywne technologicznie przy za∏o˝eniu zmiennych efektów skali, dzia∏ajàce

e_s < 1, e_nirs = e_crs  na obszarze rosnàcych efektów skali, poniewa˝ e_nirs = e_crs.

D e_crs < 1, e_vrs = 1, Banki efektywne technologicznie przy za∏o˝eniu zmiennych efektów skali, dzia∏ajàce

e_s < 1, e_ nirs > e_crs  na obszarze malejàcych efektów skali, poniewa˝ e_nirs > e_crs.

E e_crs < 1, e_vrs < 1, Banki nieefektywne technologicznie dzia∏ajàce na obszarze rosnàcych efektów skali,

e_s < 1, poniewa˝ e _s < 1 i e_nirs = e_crs. 

e_ nirs = e_crs  

F e_crs < 1, e_vrs < 1, Banki nieefektywne technologicznie dzia∏ajàce w obszarze sta∏ych efektów skali poniewa˝

e_s = 1, e_s = 1, e_nirs = e_crs. 

e_nirs = e_crs  

G e_crs < 1, e_vrs < 1, Banki nieefektywne technologicznie dzia∏ajàce na obszarze malejàcych efektów skali,

e_s  < 1, e_ nirs > e_crs  poniewa˝ e_s < 1 i e_s_ nirs > e_crs. 
èród∏o: T. Kopczewski (2000).

17 T. Kopczewski, 2000, op.cit., s. 52.

18 Co jednak mo˝e wynikaç z równania do gorszego – nale˝y pami´taç, ˝e me-
toda ta opiera si´ na wzgl´dnych relacjach w populacji. 



szeniu (zaobserwowano niewielkie odchylenie standar-
dowe), co sk∏ania do wniosku o systemowych (ze-
wn´trznych) przyczynach pogorszenia si´ sytuacji w
sektorze bankowym. Przed∏u˝enie badania na kolejny
okres pozwoli zweryfikowaç t´ hipotez´. 

Uj´cie wg tendencji zmian w wielkoÊci najwi´ksze-
go akcjonariusza (tendencje A - E) pozwala zauwa˝yç,
˝e najwi´kszy regres technologiczny wià˝e si´ ze stabil-
noÊcià w∏asnoÊci „rozproszonej”, a najmniej wra˝liwe
na zmiany technologiczne sà banki z dominujàcym ak-
cjonariuszem (powy˝ej 50%). Przy wykorzystaniu in-
deksu Malmquista trudno o jednoznacznà interpretacj´
wyników, gdy˝ obserwuje si´ du˝à zmiennoÊç mi´dzy
poszczególnymi latami. Jednak najni˝szà produktyw-
noÊç wykazuje grupa banków, która w badanym okresie
zachowa∏a stabilnego akcjonariusza mniejszoÊciowego –
czyli najwi´kszy pakiet akcji nie przekracza∏ 50% akcji.

Kolejnym etapem by∏o zbadanie podstawowych
wskaêników finansowych wydzielonych grup wg
zmiennej cechy w∏adania korporacyjnego. Do podsta-
wowych wskaêników zaliczyliÊmy  stop´ zwrotu z ka-
pita∏u ROE, stop´ zwrotu z aktywów ROA, wspó∏czyn-
nik wyp∏acalnoÊci, oraz wspó∏czynnik podj´tego ryzy-
ka, obliczony jako stosunek sumy aktywów obarczo-
nych ryzykiem w∏aÊcicielskim (papiery wartoÊciowe)
do sumy aktywów banku (wykres 5).

Lata 1997-2000 by∏y dla sektora bankowego okre-
sem pogorszenia si´ wyników finansowych. Odnotowa-
no systematyczny spadek udzia∏u przychodów z odse-
tek od kredytów i papierów wartoÊciowych, a nie nastà-
pi∏ jeszcze znaczàcy wzrost przychodów z prowizji i
op∏at. Wyniki badania przeprowadzonego przez T. Kop-
czewskiego i M. Paw∏owskà (2001, s. 23) pozwala∏y
stwierdziç, ̋ e w badanym okresie poprawi∏a si´ wzgl´d-
na efektywnoÊç w polskim sektorze bankowym. Banki o
niskiej efektywnoÊci usprawni∏y technologie i zbli˝y∏y
si´ do banków najefektywniejszych. Sektor stawa∏ si´
bardziej jednorodny pod wzgl´dem efektywnoÊci ban-
ków. Podstawowym êród∏em nieefektywnoÊci skali by-
∏a du˝a liczba ma∏ych banków, które z uwagi na zbyt
ma∏e zaanga˝owanie nak∏adów nie by∏y w stanie osiàg-
nàç najkorzystniejszej relacji wyników do nak∏adów.
Wraz z post´pujàcà konsolidacjà banków tendencja do
poprawy efektywnoÊci mo˝e  si´ pog∏´biç, szczególnie
wÊród banków w strefie rosnàcych efektów skali.

W badanym okresie zmniejsza∏y si´ Êrednie stopy
zwrotu dla sektora bankowego. Tendencja ta zaznaczy-
∏a si´ we wszystkich grupach form w∏asnoÊci; najwi´k-
szy spadek obserwowano w grupie banków z polskim
kapita∏em, ale niepaƒstwowym. Najwy˝sze stopy zwro-
tu wypracowa∏y banki z kapita∏ami Skarbu Paƒstwa19.
W badanej populacji banków tendencje te si´ potwier-
dzi∏y. Analiza grup form w∏adania wykaza∏a znaczne
zró˝nicowanie Êrednich wartoÊci wskaêników finanso-

wych. Najefektywniej gospodarowa∏y swoimi aktywa-
mi banki z autorytarnym w∏aÊcicielem (typ 1), bardziej
zaÊ ni˝ w sektorze bankowym pogarsza∏y si´ wyniki
grupy banków typu 4 i 4a (w∏adane mniejszoÊciowym
pakietem akcji), a w ostatnim roku przyj´∏y nawet
ujemnà stop´ zwrotu z aktywów. Z kolei najmniejsze
pogorszenie  efektywnoÊci gospodarowania aktywami
odnotowaliÊmy w grupie banków z dominujàcym ak-
cjonariuszem. Pod wzgl´dem stopy zwrotu z kapita∏u
wyniki nie sà tak jednoznaczne; obserwujemy wi´kszà
zmiennoÊç w poszczególnych latach. I w tej klasyfika-
cji najs∏absze wyniki osiàga∏y banki z rozproszonà w∏a-
snoÊcià (typ 4). Najlepszà efektywnoÊç wykorzystania
kapita∏ów akcjonariuszy mia∏a grupa banków z autory-
tarnym akcjonariuszem (typ 1) lub grupa z wi´kszoÊcio-
wym akcjonariuszem (typ 3). 

Podobnie du˝à zmiennoÊç parametrów wykazuje
klasyfikacja wed∏ug wspó∏czynnika wyp∏acalnoÊci
(wykres 7). Najwy˝sze wartoÊci, mogàce Êwiadczy o nie
doÊç optymalnym zarzàdzaniu kapita∏ami, charaktery-
zujà grup´ banków z jednym udzia∏owcem oraz banki
z akcjonariuszami – spó∏dzielcami. Banki te jednocze-
Ênie wyró˝niajà si´ relatywnie najni˝szym ryzykiem
w∏aÊcicielskim, gdy˝ udzia∏ papierów wartoÊciowych
w ich aktywach nie przekracza∏ w badanym okresie
48% (typ 1) i 35% (typ 4a). We wszystkich grupach po-
za bankami typu 2 obserwujemy zasadniczo obni˝enie
si´ wartoÊci wspó∏czynnika wyp∏acalnoÊci, choç naj-
mniejsze w grupie banków w∏adanych za pomocà
mniejszoÊciowego pakietu akcji (typ 4). Banki we w∏a-
daniu akcjonariuszy wi´kszoÊciowych (typ 2 i 3) wyka-
za∏y w badanym okresie ponadprzeci´tny wzrost ryzyka;
udzia∏ papierów wartoÊciowych si´gnà∏ 60% aktywów.

Podsumowanie

Efektem przeprowadzonych badaƒ jest ewidencja pod-
stawowych form w∏adania korporacyjnego w bankowo-
Êci oraz ich zwiàzków z wynikami finansowymi ban-
ków i podejmowanym ryzykiem. Przeglàd mi´dzynaro-
dowy wskaza∏ na du˝e zró˝nicowanie form w∏adania
korporacyjnego w systemach bankowych. W wi´kszo-
Êci krajów dominujà  banki w∏adane przez akcjonariu-
sza posiadajàcego wi´kszoÊciowy pakiet akcji, przekra-
czajàcy 50% bezwzgl´dnej liczby akcji (a najcz´Êciej
i kapita∏u).  

W polskim systemie bankowym w drugiej po∏owie
lat 90. zaobserwowano du˝à dynamik´ zmian struktur
w∏adania w poszczególnych bankach.  Przeprowadzone
badanie wskazuje na zró˝nicowanie osiàganych wyni-
ków banków w grupach wydzielonych wed∏ug form
i typów w∏adania korporacyjnego. Ró˝nice te nie sà jed-
nak wielkie.  

W analizowanym okresie 1997-2000 banki z domi-
nujàcym i wi´kszoÊciowym akcjonariuszem cechowa∏y
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19 E. Balcerowicz, A. Bratkowski (2001): op.cit. s. 30
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si´ wy˝szà efektywnoÊcià, wy˝szymi stopami zwrotu i
by∏y mniej wra˝liwe na zmiany technologiczne w po-
równaniu z bankami w grupie o wi´kszym rozprosze-
niu w∏asnoÊci. Pojawienie si´ mniejszoÊciowego akcjo-
nariusza w banku  wià˝e si´  ze zmniejszeniem wspó∏-
czynnika  wyp∏acalnoÊci,  co mo˝e Êwiadczyç o bar-
dziej efektywnym wykorzystaniu kapita∏ów banku, o
ile wspó∏czynnik ten pozostaje powy˝ej poziomu mini-
malnego wymaganego przez w∏adze nadzorcze. Cho-
cia˝ formalnie mniejszoÊciowy akcjonariusz (powy˝ej
25% akcji) nie ma mo˝liwoÊci oddzia∏ywania na strate-
gie banku, jednak jego istnienie w systemie corporate
governance banku zdaje si´ wp∏ywaç na efektywnoÊç i
sytuacj´ finansowà banku. W przypadku akcjonariusza
dominujàcegopoprawie efektywnoÊci towarzyszy∏
wzrost zaanga˝owania banku we w∏aÊcicielskie papiery
wartoÊciowe, czyli wi´ksze nara˝enie na ryzyko.  W po-
zosta∏ych grupach banków wspó∏czynnik wyp∏acalno-
Êci wykazywa∏ tendencj´ malejàcà, przy nieznacznie

wzrastajàcym zaanga˝owaniu aktywów banku w papie-
ry wartoÊciowe.  

Poczynione obserwacje sk∏aniajà do postawienia
wielu  dalszych pytaƒ. Interesujàce b´dzie zbadanie
korelacji form w∏adania korporacyjnego banków i za-
chowaƒ banków w kluczowych dziedzinach dzia∏al-
noÊci - np. w polityce w∏asnych stóp procentowych
czy ekspansji rynkowej (przyrost liczby nowych
klientów, infrastruktury ATM etc). Wyniki badania
pozwalajà postawiç pytanie o efektywnoÊç mechani-
zmów corporate governance - przy jakim rozprosze-
niu akcji (i zwiàzanym z tym zmniejszeniu najwi´k-
szego pakietu akcji), zak∏adajàc niezmiennoÊç pozo-
sta∏ych warunków, rozproszenie w∏asnoÊci i towa-
rzyszàcy temu wzrost swobody zarzàdu mo˝e osià-
gnàç podobny poziom s∏aboÊci corporate governance
cechujàcy podmiot w∏adany w imieniu w∏asnoÊci
paƒstwowej (najcz´Êciej z dominujàcym pakietem
akcji).
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Tabela 2 Podstawowe statystyki miar efektywnoÊci technicznej i skali dla lat 1997-2000

Lata Statystyki e_crs e_vrs e_s e_nirs 

1997 Êrednia miar 0,64 0,76 0,85 0,75

1998 Êrednia miar 0,66 0,79 0,84 0,79

1999 Êrednia miar 0,72 0,82 0,89 0,80

2000 Êrednia miar 0,73 0,81 0,90 0,78

èród∏o: Kopczewski, Paw∏owska (2000). 

Tabela 3 Zmiany indeksu produktywnoÊci Malmquista (M) oraz jego sk∏adowych: poprawy
relatywnej efektywnoÊci (E) oraz post´pu/regresu technologicznego (TC) za lata 1997-2000

Lata Statystyki E TC M

1997/1998 Êrednia miar 1,10 1,11 1,24

1998/1999 Êrednia miar 1,28 0,91 1,06

1999/2000 Êrednia miar 1,08 0,90 0,96

èród∏o: Kopczewski, Paw∏owska (2000).

Tabela 4 ProduktywnoÊç wyra˝ona przy pomocy indeksu produktywnoÊci Malmquista (M)
oraz jego sk∏adowych poprawy relatywnej efektywnoÊci (E 0) oraz post´pu/regresu technolo-
gicznego (TC), w podziale na typy banków w latach 1997-2000

Lata Typ banku E0 TC M

stabilny 100% 1,139 1,139 1,316

1998/1997 stabilny dominujàcy 1,046 1,097 1,156

stabilny mniejszoÊciowy 1,030 1,102 1,123

stabilny spó∏dzielczy 1,169 0,952 1,118

koncentracja w∏asnoÊci 1,148 1,163 1,409

rozproszenie w∏asnoÊci 0,972 1,068 1,039

stabilny 100% 1,533 0,908 1,114

1999/1998 stabilny dominujàcy 1,148 0,944 1,094

stabilny mniejszoÊciowy 1,033 0,833 0,846

stabilny spó∏dzielczy 2,152 0,778 1,469

koncentracja w∏asnoÊci 1,173 0,958 1,021

rozproszenie w∏asnoÊci 0,937 0,976 0,918

stabilny 100% 0,937 0,964 0,902

2000/1999 stabilny dominujàcy 1,035 0,970 1,002

stabilny mniejszoÊciowy 1,069 0,854 0,911

stabilny spó∏dzielczy 1,322 0,768 1,014

koncentracja w∏asnoÊci 1,053 0,912 0,958

rozproszenie w∏asnoÊci 1,209 0,911 1,096

èród∏o: obliczenie w∏asne.

Za∏àcznik Statystyczny
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