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STATYSTYCZNE METODY BADANIA ZWIAZKOW
MIEDZY RENTOWNOSCIA A PLYNNOSCIA BANKOWA

W artykule opisano najczgSciej spotykane podejscia do badania empirycznych zwiazkow migdzy
rentownoscia a ptynnoscia bankowa. Przedyskutowano mozliwosci i ograniczenia powszechnie sto-
sowanych narzgdzi analizy ilo$ciowej — analizy korelacji lub funkcji regresji jednej zmiennej. Wska-
zano na metodologiczng niekompletnos¢ tych podejs¢. W zwiazku z tym zaproponowano podejscie,
polegajace na badaniu relacji migdzy ptynno$cia a rentowno$cia na podstawie odpowiednio skon-
struowanych wielowymiarowych modeli ekonomicznych.

Stowa kluczowe: wphyw plynnosci na rentownosé, wieloczynnikowe modele rentownosci

1. Plynnos$¢ a rentownos¢

Poglady teoretykow i praktykow na temat zwiazkéw migdzy plynnoscia
a rentownoscia sa chyba calkowicie ustalone: zwigkszanie ptynnosci powoduje
spadek rentownosci, a zmniejszanie ptynnosci — wzrost rentownosci. Zwigkszenie
zasobu aktywow ptynnych, na przyklad gotoéwki, oznacza bowiem utracenie ko-
rzysci ze srodkow, ktore mogltyby by¢ zainwestowane. Utracenie korzysci nastapi
rowniez wtedy, gdy w celu powigkszania ptynnosci zwigksza si¢ zaséb ptynnych
aktywow dochodowych w stosunku do zasobu aktywow o wysokiej stopie ren-
townos$ci. To tlumaczenie jest najprostsze. W teorii bankowosci uzasadnienie
negatywnej (ujemnej) zaleznosci migdzy ptynnos$cia a rentownoscig jest jednak
bardziej ztozone i wiaze sig z ryzykiem. Twierdzi sig, ze im ptynno$¢ jest wigk-
sza, tym mniejsze jest ryzyko, a tym samym nizsza jest dochodowo$é¢'. Z kolei,

* Katedra Ekonometrii, Akademia Ekonomiczna, al. Niepodlegtosci 10, 60-967 Poznan, e-mail:
b.guzik@ae.poznan.pl
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jesli dochodowos¢ jest wyzsza, to wigksze jest ryzyko, a tym samym mniejsza

ptynnosé’.

Te zazwyczaj spotykane uzasadnienia sa jednokierunkowe i mowia, ze wzro-
stowi ptynnosci odpowiada spadek rentownosci, a spadkowi plynnosci odpowiada
wzrost rentownosci, czyli sugeruja zalezno$¢ monotoniczna (cho¢ negatywna). Nie-
ktorzy autorzy zauwazaja jednak, ze zalezno$¢ ta jest niemonotoniczna: za duza
ptynnos¢ obniza zyski, ale i mata plynnos¢ — z powodu koniecznego wtedy pozy-
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czania $rodkéw przez bank — rowniez obniza zyski’.

2. Ustalanie relacji miedzy plynnoscia a rentownoscia

Tradycyjny, stosowany przez wielu ekonomistow, sposdb badania podobienstw
rentownosci 1 plynno$ci sprowadza si¢ do przedstawienia danych statystycznych obu
wielko$ci na jednym wykresie i okres$leniu podobienstw ,,na oko”.

na podstawie wykresow

Egzemplifikacja

Na rysunku 1 pokazano ksztaltowanie si¢ Stopy zwrotu z aktywow oraz wskaznika

ptynnosci Pozyczki/Depozyty w Banku Ochrony Srodowiska, a na rysunku 2 przed-
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Rys. 1. Ptynnos$¢ i rentownos¢ w BOS, 1998-2004 r.
Zrodto: Obliczenia wiasne.
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3 W. Grabezan,
1996, s. 188.

Zarzqdzanie ryzykiem bankowym, Fundacja Rozwoju Rachunkowosci w Polsce,

Rentownosé
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stawiono obserwacje tych wielkosci w Banku Polska Kasa Opieki. O$ lewa dotyczy
wskaznika PozZyczki/Depozyty, a prawa — Stopy zwrotu z aktywow. Informacje liczbo-
we na tych wykresach oraz wszystkie inne dane statystyczne wykorzystane w artykule
dotycza kolejnych kwartatow lat 1998-2004 i pochodza z serwisu Notorii*.

Na podstawie rysunkéw 1 oraz 2 mozna wysuna¢ przypuszczenie, zZe:

e tendencje ksztattowania si¢ phynnosci i rentownosci w Banku Ochrony Srodowi-
ska byty przeciwne — wzrostowi ptynnosci towarzyszyt spadek rentownosci;

e w Banku Polska Kasa Opieki z kolei tendencje ksztattowania si¢ badanych

wskaznikdéw ptynnosci i rentownos$ci byly podobne: wzrostowi plynno$ci towarzyszyt
wzrost rentownosci.
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Rys. 2. Ptynno$¢ i rentowno$¢ w PeKaO, 1998-2004 r.
Zrédo: Obliczenia whasne.

Pierwszy rezultat moze by¢ uznany za zgodny z teoria — wzrostowi ptynnosci to-
warzyszyt spadek rentownosci. Drugi za$, w ktorym wzrostowi ptynnosci towarzyszyt
wzrost rentowno$ci, moze natomiast budzi¢ kontrowersje: albo sformutowany wnio-
sek empiryczny jest bledny, albo dotychczasowa teoria jest falszywa.

Ocena procedury

Przedstawiona procedura ma dwie wady. Pierwsza wada ma charakter metodolo-
giczny: cala zmienno$¢ rentownos$ci wiaze si¢ tu wylacznie ze zmianami ptynnosci, co
budzi bardzo powazne watpliwosci, gdyz plynno$¢ jest tylko jednym z wielu czynni-
kéw wplywajacych na rentowno$¢. Druga wada ma charakter ,,techniczny”: ustalanie
charakteru powiazan wielkosci gospodarczych tylko na podstawie wykreséw jest bar-
dzo subiektywne i wymaga sporych umiejgtnosci, a ponadto jest procedura niejedno-
znaczna.

* Wyniki finansowe spélek gietdowych, Notoria Serwis, maj 2005, wersja 12.30.
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3. Zastosowanie wspolczynnika korelacji

Mierzenie zaleznoS$ci za pomocg korelacji

Chyba najbardziej znanym i stosowanym wskaznikiem relacji miedzy rentowno-
Scia 1 ptynnoscia jest klasyczny wspotczynnik korelacji Pearsona’.

Powiedzmy, ze nalezy ilosciowo okresli¢ zalezno$¢ rentownosci Y od plynnosci X.
Wielu ekonomistoéw postapitoby tu niemal rutynowo: obliczono by wilasnie wspot-
czynnik korelacji Pearsona migdzy badanymi wielko$ciami i przyjeto, ze ten wspot-
czynnik jest wskaznikiem zaleznosci rentownosci od ptynnosci. Przyktadowo ujemny
wspotczynnik korelacji wielu autorow zinterpretowatoby jako sugestig, ze migdzy
ptynnos$cia a rentownos$cia zachodzi zwiazek ujemny oraz jako sugestig, ze wzrost
ptynnosci powodowal wyrazny spadek rentownosci.

Z metodologicznego punktu widzenia sa to jednak stwierdzenia zbyt silne i nie-
uprawnione, bowiem zwykly wspoétczynnik korelacji liniowej moze by¢ uznany za
wskaznik sity zalezno$ci miedzy rentownoscia a plynnoscia tylko wtedy, gdy jedno-
czesnie:

1. ptynnos¢ jest jedynym czynnikiem oddziatujacym na rentownosc;

2. zalezno$¢ migdzy rentownos$cia a ptynnoscia jest liniowa.

Gdybysmy wigc mieli pewnos¢, ze rentowno$¢ banku zalezy tylko od ptynnosci
(i ze jest to zalezno$¢ liniowa), obliczanie standardowych wspolczynnikow korelacji
na podstawie danych statystycznych opisujacych ksztattowanie si¢ rentownosci
i ptynno$ci mozna by potraktowac jako odgadywanie sity zaleznosci tych zmiennych.
Jesli jednak ktory$ z podanych dwoch warunkow nie jest spelniony, interpretacja
wspotczynnika korelacji jako miernika sity zaleznos$ci rentownos$ci od ptynnosci nie
jest uzasadniona.

W praktyce prawie zawsze nie jest spetniony warunek pierwszy, gdyz wielkos$ci
ekonomiczne, w szczeg6lnosci rentowno$¢ bankowa, zaleza na ogoét od wigcej niz
jednej zmiennej niezaleznej. Podwaza to wiele badan empirycznych na temat zwiaz-
kéw miedzy plynnoscia a rentownos$cia, ktdre sa oparte na obliczaniu zwyktych
wspotczynnikdéw korelacji, nawet jesli zalezno$¢ jest przyczynowo-skutkowa oraz
liniowa.

Mierzenie zharmonizowanie wzrostu

Jesli plynnos¢ 1 rentownos$¢ notowane sa w kolejnych momentach czasu (a wigc
jesli dane tworza szeregi czasowe), to wspotczynnik korelacji mierzy podobienstwo
tendencji zmian obu tych wielko$ci, czyli mierzy:

> Wiasnosci wspotczynnika korelacji przedstawiane sa praktycznie w kazdym podreczniku statystyki,
na przyktad: A. Aczel, Statystyka w zarzqdzaniu. Peiny wyklad, PWN, 2000, r. 10; J. Paradysz (red.),
Statystyka, Wyd. AE, Poznan, 2005, r. 4; M. Chrominska, W. Ignatczyk, Statystyka, Wyd. WSB w Po-
znaniu, 2004, s. 170.
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¢ podobienstwo kierunku zmian,

e stopien zharmonizowania ich przebiegdw.

Dodatni wspolczynnik korelacji oznacza, ze obie porownywane wielko$ci (ptyn-
no$¢ oraz rentownos$¢) charakteryzowaty si¢ podobnymi tendencjami zmian, a wigc ze
wzrostowi jednej towarzyszyl — srednio biorac — wzrost drugiej wielkosci, a spadkowi
jednej towarzyszyl spadek drugiej. Dodatnia korelacja oznacza zatem, ze oba przebie-
gi byly zharmonizowane. Ujemny wspotczynnik korelacji wskazuje natomiast, ze
tendencje zmian obu porownywanych wielkosci byty niepodobne: jedna rosta, a druga
malata, a wigc ze oba przebiegi byly niezharmonizowane.

Egzemplifikacja

Dla przedstawionych na rysunkach 1 oraz 2 danych o ptynnos$ci i rentownosci
w Banku Ochrony Srodowiska oraz Banku PeKaO otrzymuje si¢ nastepujace wspot-
czynniki korelacji miedzy szeregami czasowymi wskaznika rentownosci Stopa zwrotu
z aktywow oraz wskaznika ptynnosci Pozyczki/Depozyty :

BOS: r=-20,777;

PeKaO: r=+0,468.

e Pierwsza warto$¢ interpretujmy jako sugestie, ze w Banku Ochrony Srodowiska
kierunki zmian wskaznika rentownosci ROA i1 wskaznika ptynnosci Pozyczki/Depo-
zyty byly wyraznie niepodobne (niezharmonizowane)’.

e Druga warto$¢ interpretujemy natomiast jako sugestie, ze w Banku PeKaO kie-
runki zmian ptynno$ci i rentownosci byly umiarkowanie podobne (umiarkowanie
zharmonizowane)’.

Z ekwiwalentnej interpretacji uzyskanych wynikéw wynikatoby, ze zmianom
ptynnosci towarzyszylty okreslone zmiany rentownosci, w szczegolnosci:

e w Banku Ochrony Srodowiska rosnacej ptynnosci towarzyszyla wyraznie male-
jaca rentownos¢ (a malejacej ptynnosci towarzyszyta wyraznie rosnaca rentownosc);

e w Banku PeKaO rosnacej (malejacej) ptynnosci towarzyszyla umiarkowanie ro-
snaca (malejaca) rentownosc.

Ocena procedury

Obliczanie wspodlczynnika korelacji Pearsona nie moze by¢ — co zrozumiate —
traktowane jako szacowanie sily zalezno$ci miedzy plynnoscia a rentownoscia,
gdyz nie jest spelniony podstawowy warunek, izby rentownos$ci zalezala tylko od
ptynnosci.

W tym stanie rzeczy nie wolno, korzystajac ze wspdtczynnika korelacji mowic, ze
jedna wielko$¢ zalezy od drugiej, albo Ze jedna wielkos$¢ oddziatywata na druga, albo ze
zmiany obu wielkos$ci byly ze soba powiqzane. Mozna jedynie méwic, ze zmianom jed-
nej wielkos$ci fowarzyszyly okre§lone zmiany drugiej wielkosci lub méwié, ze zmiany

6 Poniewaz korelacja jest ujemna, i to silna, prawie —0,8.
" Gdyz wspotczynnik korelacji byt dodatni, umiarkowany, na poziomie ok. 0,5. W zadnym z tych
przypadkow jednak nie powiemy, ze wspolczynnik korelacji szacuje zalezno$§¢ rentownosci od ptynnosci.
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obu wielkosci byly zharmonizowane i w jakim stopniu. Tylko do takich, niezobowiazu-
jacych i niejako ,,sprawozdawczych” konstatacji upowaznia wspoétczynnik korelacji.

4. Modele regresji jednej zmiennej

Badanie powiazan migdzy ptynnoscig a rentownoscia dokonywane jest niekiedy
na podstawie modeli ekonometrycznych (regresyjnych) z jedna zmienna objasniajaca:

Y=aX+b. (1)

Wspdtczynnik kierunkowy takiej zalezno$ci (jak wiadomo) jest wtedy interpreto-
wany jako oczekiwana zmiana rentowno$ci Y, wywolana wzrostem ptynnosci X
o jednostke.

Egzemplifikacja

Dla badanego wczesniej przebiegu Stopy zwrotu z aktywow (Y) wzgledem wskaznika
ptynnosci Pozyczki/Depozyty w Banku Ochrony Srodowiska oraz w Banku Polska Kasa
Opieki otrzymano po zastosowaniu klasycznej metody najmniejszych kwadratow naste-
pujace rOwnania regresji:

BOS: Y=-0,068 X + 0,082,

PeKaO: Y =0,030X-0,0009.

»Iradycyjna” interpretacja tych rownan bytaby nast¢pujaca:

e Oszacowano, ze w Banku Ochrony Srodowiska wzrost wskaznika ptynnosci Po-
zyczki /Depozyty o 1 punkt procentowy wywotywat spadek rentownosci ROA $rednio
0 0,068 punktu procentowego.

e Oszacowano takze, iz w Banku PeKaO wzrost wskaznika ptynnosci Pozyczki
/Depozyty o 1 punkt procentowy pociagal za soba wzrost rentownosci srednio o 0,03
punktu procentowego.

Taka interpretacja jest jednak bledna (a w przypadku rownania dla PeKaO wregcz
nie do przyjecia). Powody tego stanu rzeczy omowiono powyzej.

Ocena procedury

Warunkiem koniecznym, aby interpretacja przyczynowo-skutkowa byla upraw-
niona jest to, by ptynnos$¢ byta jedynym czynnikiem wptywajacym na rentownosc.
Oczywiscie tak nie jest.

Uprawnione natomiast jest interpretowanie wspotczynnika kierunkowego modelu
(1) jako wskaznika okreslajacego, jaka zmiana rentownos$ci Y towarzyszyla wzrostowi
ptynnosci X o jednostke®. Podane wyniki mozna wiec zinterpretowaé jedynie naste-

pujaco:

8 Niekiedy dla oznaczenia powiazan typu korelacyjnego uzywa si¢ zwrotu, ze wielkosci sa ,,skojarzo-
ne” — zob. np. polskie thumaczenie ksiazki G.C. Chowa, Ekonometria, PWN, 1995, s. 95.
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Oszacowano, ze wzrostowi ptynnosci o 1 punkt towarzyszyt:

e w Banku Ochrony Srodowiska — spadek rentownosci ROA $rednio o 0,068
punktu procentowego,

o w Banku PeKaO — wzrost rentownosci ROA srednio o 0,030 punktu procento-
wego.

5. Modele ekonometryczne z wieloma zmiennymi objasniajacymi

Tradycyjne sposoby analizy ilosciowej nie powinny by¢ stosowane do szacowania
wplywu plynnosci na rentowno$¢. Uzasadnienie tego stanowiska przedstawiono w po-
przednich rozdziatach. Przede wszystkim chodzi o to, Ze zré6znicowanie rentownosci jest
pochodna zréznicowania wielu czynnikow, wsrdd ktorych tylko jednym z wielu jest
ptynnos¢. Badanie wplywu plynnosci na rentownos¢ musi by¢ wigc rozumiane jako
okreslanie czgstkowego wpltywu plynnosci X na rentownos$¢ Y, przy zatozeniu, Ze na
rentowno$¢ rownoczesnie moze oddziatywaé wiele czynnikow, a wsrod nich ptynnosé.

Mozliwo$¢ okreslania wptywow czastkowych daja modele ekonometryczne wielu
zmiennych’. Oznaczmy przez X, X, ..., Xy — czynniki okre$lajace rentowno$¢, po-
wiedzmy: X; — ptynnos$¢, X, — stopa procentowa depozytow a’ vista, X; — stopa pro-
centowa kredytow krotkoterminowych itd. Zaktadamy, ze wskaznik rentownosci jest
funkcja wartos$ci tych czynnikow:

Y:f(XlaXb X3, .--,XK)- (2)

Cala zmienno$¢ rentownos$ci przypisana jest wtedy rownoczesnym zmianom wy-
mienionych czynnikow (a nie zmiennosci tylko jednego czynnika, co — jak juz wielo-
krotnie stwierdzaliSmy — jest btedem).

Poprawne oszacowanie wptywu ptynnosci na rentowno$¢ moze by¢ wigc dokona-
ne przez oszacowanie odpowiedniego wieloczynnikowego modelu ekonometrycznego,
charakteryzujacego zalezno$¢ rentownosci od czynnikow okreslajacych rentownosc,
w tym rowniez od ptynnosci. Parametr stojacy przy odpowiedniej zmiennej objasnia-
jacej (w szczegolnosci przy zmiennej charakteryzujacej ptynnos¢) moze by¢ wtedy
uznany za oszacowany wskaznik wpltywu tej zmiennej na rentownosc.

Egzemplifikacja

Ponizej, dla Banku Ochrony Srodowiska oraz Banku PeKaO, oszacowano modele
ekonometryczne, w ktorych rentownos¢ wedtug Stopy zwrotu z aktywow (ROA) uza-
lezniona byta od:

e ptynnos$ci wyrazonej wskaznikiem Pozyczki/Depozyty (Po/De),

® Lub korelacja czastkowa.
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e Stopy odsetkowej aktywow dochodowych (S.ADo),

e Stopy odsetkowej pasywow kosztowych (S.PKo),

o wskaznika kosztow Koszty dziatania/Przychody banku (Ko/Prz).

Dla obu bankéw rozpatrzono wigc taka sama listg zmiennych objasniajacych, cho¢
w ogblnym przypadku moglyby one by¢ rozne (byleby tylko zawieraly zmienna cha-
rakteryzujaca ptynnos¢, gdy badamy relacje migdzy ptynnos$cia a rentownos$cia). Na-
turalnie nie uwazamy, by przyjeta lista zmiennych byta wzorcowa. Jest jedynie przy-
kladowa'’.

Wséréd zmiennych objasniajacych nie uwzgledniono innych wskaznikéw rentow-
no$ci oraz wskaznikéw opartych na wyniku finansowym lub wielko$ciach je definiu-
jacych. Jest to zrozumiate. Gdyby takie zmienne uwzgledniono, wtedy w mniejszym
lub wigkszym stopniu ,,to samo” objasniane by bylo ,,przez to samo”. Na przykiad
dotaczenie Stopy zwrotu z kapitatow wlasnych do zmiennych objasniajacych na pew-
no datoby lepsze dopasowanie modelu, ale trudno taki model interpretowa¢ w katego-
riach przyczynowo-skutkowych, skoro wynik finansowy bedzie wystgpowal zarowno
po lewej stronie réwnania — w formie zmiennej ROA = Wynik finansowy /Aktywa, jak
i po prawej — w formie zmiennej ROE = Wynik finansowy/Kapitatly wiasne.

Modele szacowano na podstawie danych kwartalnych z lat 1998-2003 (6 lat). Nie
rozpatrzono p6zniejszych danych, gdyz w okresie opracowywania artykutu brak byto
w dostepne;j statystyce kompletnej informacji dla roku 2004. Informacja liczbowa, jak
wszystkie poprzednie, pochodzila z Notoria Serwisu.

Wyniki estymacji modelu liniowego (klasyczna metoda najmniejszych kwadra-
tow) dla badanych bankoéw byty nastepujace:

1. Bank Ochrony Srodowiska

ROA = —0,021(Po/DE) + 1,161 S.ADo —1,725S.PKo —0,087(Ko/Prz) + 0,059;
R=0,962.

Whiosek: Oszacowano, ze wzrost wskaznika ptynnosci Pozyczki/Depozyty o 1 punkt
wywoluje (ceteris paribus) spadek Stopy zwrotu z aktywéw o ok. 0,02
punktu'’,

Przypomnijmy, ze szacujac model jednoczynnikowy, a wigc przyjmujac bardzo wat-

pliwe zalozZenie, iz rentownos$¢ zalezy tylko od ptynnosci, w rozdziale 4 otrzymano suge-
stig, ze wzrost ptynnosci o 1 punkt pociaga za soba spadek rentownosci o 0,068 punktu'?.

"W duzym stopniu lista ta wynika z dostepnosci danych. Takie wtasnie, miedzy innymi, charaktery-
styki podawane sa w powszechnie dostgpnych publikacjach zrédtowych (np. serwis Notorii). Formutujac
listg¢ zmiennych objasniajacych, obok wskaznika ptynnosci chcieliémy uwzgledni¢ charakterystyke przy-
chodow odsetkowych, charakterystyke kosztow odsetkowych oraz jaka$ charakterystyke kosztow poza
kosztami odsetkowymi, co uczyniono.

' A spadek ptynnosci wywoluje wzrost rentownosci srednio o ok. 0,02 punktu.

12 Tzn. trzykrotnie wigcej niz oszacowano obecnie.
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Ten wynik z poprzedniego rozdziatlu jest watpliwy, watpliwa jest bowiem hipoteza
jakoby rentownos¢ zalezata tylko od ptynnosci.

II. Bank Polska Kasa Opieki

Oszacowany (klasyczna metoda najmniejszych kwadratow) model ma postac:

ROA =-0,003(Po/DE) + 0,379 S.ADo — 0,585S.PKo — 0,097(Ko/Prz) + 0,035;

R=10,783.

Whiosek: Oszacowano, ze wpltyw plynnosci (mierzonej wskaznikiem PozZycz-

ki/Depozyty) na rentownos¢ byl znikomy i praktycznie nieistotny:
wzrost ptynnosci o 1 punkt skutkowal (ceteris paribus) spadkiem ren-
townosci, $rednio tylko o 0,003 punktu procentowego.

Przypomnijmy, ze oszacowanie wplywu ptynnosci na rentowno$¢, uzyskane na
podstawie modelu jednoczynnikowego, byto inne i sugerowato rzecz nie do przyjecia
— ze wzrost ptynnosci powodowat wzrost! rentownosci. Obecnie oszacowany wptyw
jest poprawny.

Dopasowanie modelu niestety nie jest wysokie, gdyz wspolczynnik korelacji wie-
lorakiej wynosi tylko nieco ponad 78% . Wida¢ to zreszta na rysunku 3.
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Zrodto: obliczenia wiasne.

To niezbyt dobre dopasowanie modelu do danych empirycznych oznacza, ze trze-
ba byloby wybra¢ inny zestaw zmiennych objasniajacych albo (i) inna posta¢ anali-
tyczng modelu. Przeprowadzono kilka prob, w ktorych modyfikowano posta¢ anali-
tyczna modelu. Rozpatrzono m.in. modele: potegowe, wyktadnicze, hiperboliczne,
logarytmiczne, kwadratowe. Model paraboliczny (zmienne objasniajace to kwadraty
i pierwsze potegi zmiennych oryginalnych) miat na przyktad taki przebieg, jak poka-
zano na rysunku 4.



66

0,020 —

0,015 +

0,010

0,005

B. Guzik

Stopa zwrotu z aktywow

——model

0,000

1Q'98
11Q'98

111Q'98

1IVQ'98

1Q'99
11Q'99

111Q'99

1vQ'99

1Q'00
1Q'00

11Q'01

111Q'01

1vQ'o1

1Q'02
11Q'02

111Q'02

1vQ'02

1Q'03
1Q'03

1I1Q'03

1vQ'03

Zrodto: obliczenia wiasne.

Wspotezynnik korelacji wielokrotnej dla tego modelu wynosi 0,928 i jest znacznie
wyzszy od poprzedniego, co dowodzi mozliwosci uzyskiwania modeli w wystarcza-
jaco wysokim stopniu opisujacych zmienno$¢ rentownosci.

Ocena procedury

Szacowanie wplywu ptynnosci na rentowno$¢ na podstawie wieloczynnikowego
modelu ekonometrycznego (wsrod ktorego zmiennych wystgpuje plynnos$¢) wydaje
si¢ najbardziej poprawna procedura sposrod omowionych. Przede wszystkim dlatego,
ze pozwala oszacowaé czastkowy wplyw ptynno$ci na rentowno$¢, w sytuacji gdy
oddzialuje nan jednoczesnie wiele czynnikow.

Stosujac proponowany sposob szacowania czastkowego wplywu ptynnosci na rentow-
nos¢, trzeba pamigta, ze poprawnos¢ oszacowan zalezy — przede wszystkim — od popraw-
nosci i kompletnosci listy zmiennych objasniajacych. Lista ta musi by¢ merytorycznie
poprawna i odpowiednio szeroka, aby$Smy mieli przekonanie, ze zawiera wszystkie (lub
prawie wszystkie) czynniki ksztaltujace rentowno$¢. Dopiero wtedy mozna mowié, ze
parametry modelu — a w$rdd nich parametr dotyczacy ptynnosci — rzeczywiscie sa wiaro-
godnymi oszacowaniami czastkowego wptywu tych czynnikdéw na rentownosc¢.

Postulat, aby liczba zmiennych objasniajacych byla duza jest — jak wiadomo —
w konflikcie z postulatem istotno$ci zmiennych objasniajacych. Wprowadzanie do
modelu duzej liczby zmiennych objasniajacych powoduje bowiem na og6t matg istot-
no$¢ lub wrecz nieistotnos$¢ niektorych z tych zmiennych. Oczywiscie byloby dobrze,
gdyby wszystkie zmienne objasniajace byty istotne. Jesli jednak w proponowanych tu
modelach wieloczynnikowych pojawia si¢ zmienne nieistotne, nie powinni§my ich
usuwaé". Glownym celem proponowanych modeli wielowymiarowych jest bowiem

13 Chyba Ze nieistotnosci sa bardzo silne, na przyktad empiryczna statystyka ¢-Studenta jest mniejsza od 0,2.
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wyjasnienie jak najwigkszego zakresu zmienno$ci zmiennej objasnianej i okre$lenia
stopnia wplywu — o ile to mozliwe — wszystkich czynnikéw oddziatujacych na zmien-
na objasniana. A wpltyw danego czynnika, co zrozumiale, moze by¢ albo wyrazisty
(czyli istotny), albo mato wyrazisty (nieistotny).

Z modeli wieloczynnikowych bezwzglednie jednak nalezy usuwaé zmienne obja-
$niajace, ktorych znaki nie sa sensowne. Gdyby$smy je pozostawili, otrzymane rowna-
nie ekonometryczne nie mogtoby by¢ traktowane jako model realnego, ,,normalnego”
zjawiska ekonomicznego.

Zakonczenie

Najwlasciwszym statystycznym sposobem szacowania wptywu plynnosci na ren-
townos$¢ jest oszacowanie wieloczynnikowego modelu ekonometrycznego, ktorego
zmienna objasniang jest rentowno$¢, a jedna z wielu zmiennych objasniajacych jest
ptynnos¢.

Inne metody (wspotczynniki korelacji, modele jednoczynnikowe, analiza wykre-
sow itp.), cho¢ wygodne, dostarczaja wynikow bardzo watpliwych. Przypisuja bo-
wiem calgq obserwowana zmienno$¢ tylko ptynnosci, ktora jest jedynie jednym z wielu
czynnikoéw ksztattujacych rentownos¢.
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Statistical methods for analysing the relationship
between bank profitability and liquidity

The article analyses the most popular methods for the empirical estimation of the relationship be-
tween bank profitability and liquidity.

Owing to the fact that profitability depends on various factors (both economic and non-economic),
a simple correlation coefficient, two-dimensional (profitability/liquidity) graphs or models where profit-
ability depends only on liquidity variable do not provide good and reliable results.

Quite good results can be obtained only when multifactorial profitability models are applied, because
in this case liquidity is only one of many independent variables.

Keywords: liguidity influence on profitability, multifactorial profitability models



