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RENTOWNOSC EUROPEJSKIEGO
SEKTORA BANKOWEGO W KONTEKSCIE
PROCESOW GLOBALIZACJI
I LIBERALIZACJI FINANSOWEJ

Streszczenie: Celem badania jest ustalenie sity wptywu globalizacji i liberalizacji finan-
sowej na rentownos¢ bankow w krajach europejskich. W szczegdlnosci analiza ma za
zadanie udzieli¢ odpowiedzi na nastgpujace pytania: czy liberalizacja finansowa i globali-
zacja kraju sprzyjaja wzrostowi rentownosci w bankach? Jak zmienita si¢ zalezno$¢ mig-
dzy liberalizacja finansowa i globalizacja kraju a efektywnoscia bankéw europejskich
w latach 1995-2015? Badanie zostato przeprowadzone dla okresu 1995-2015 (w dwodch
probach: w okresie przed kryzysem finansowym 1995-2008 oraz po kryzysie finansowym
2009-2015), dla 28 krajow europejskich. Dodatkowo w analizie zostaty zastosowane row-
niez zmienne charakteryzujace czynniki: specyficzne dla danego banku i makroekono-
miczne. Wyniki badania pokazaty, ze ogodlnie wzrost wskaznika globalizacji kraju (eko-
nomicznej, spotecznej, politycznej) wptywa na poprawg rentownosci sektora bankowego.
Z kolei zalezno$¢ pomigdzy liberalizacja finansowa i inwestycyjna a rentownoscia sektora
bankowego jest negatywna i stala, tym bardziej istotna po kryzysie 2007-2008.

Stowa Kkluczowe: sektor bankowy, liberalizacja finansowa, rentowno$é, globalizacja,
regulacje finansowe.

JEL Classification: G1, G21, G32, G39.

Wprowadzenie

Ostatni globalny kryzys finansowy pokazatl, ze uczestnicy rynku finanso-
wego lepiej radza sobie z wykorzystywaniem rozwoju technologii i innowacji
finansowych do poszerzania swojej dziatalno$ci niz instytucje regulacyjne i nad-
zorcze zarzadzajace ryzykiem. Problemy z monitorowaniem ryzyka wynikaja
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z duzego stopnia jego rozproszenia w systemie, rosnacej liczby innowacji finanso-
wych i transferu ryzyka w rdzne zakatki globu, stad nastgpstwem zjawisk globaliza-
cyjnych rynkéw finansowych jest zainteresowanie reformami zapewniajacymi sta-
bilnos¢ funkcjonowania globalnego systemu finansowego. Wspotczesne naciski na
zwigkszenie nadzoru i regulacji nad posrednictwem bankowym maja na celu zwigk-
szenie efektywnosci funkcjonowania rynkow finansowych oraz odpornos$¢ global-
nego systemu finansowego na zaburzenia w jego funkcjonowaniu. Nie ma jednak
pewnosci, czy zaostrzenie regulacji bedzie sprzyja¢ bezpieczenstwu systemu ban-
kowemu. Polityka regulacyjna moze kreowa¢ dodatkowe obciazenie dla sektora
finansowego w czasie, kiedy kapitat jest dobrem rzadkim, a podaz kredytu potrzeb-
na do pobudzenia gospodarki realnej. Z uwagi na proces wdrozenia polityki makro-
ostroznosciowej liczba badan nad wptywem naktadanych regulacji a zachowaniem
sektora finansowego znaczaco wzrosta w ostatnim okresie. Propozycje maja najczeg-
sciej na celu pomiar wkladu ryzyka indywidualnego banku do ogoélnego poziomu
ryzyka systemu finansowego, dazac do uchwycenia zwiazku przyczynowo-
-skutkowego pomigdzy nimi [Karkowska, 2015].

Biorac pod uwage powyzsze problemy, w artykule postawiono nastgpujace
hipotezy badawcze:

H1I: Liberalizacja finansowa ma pozytywny wplyw na rentowno$¢ na aktywach
bankow.

H2: Globalizacja ma pozytywny wplyw na rentowno$¢ na aktywach bankow
w krajach europejskich.

W celu sprawdzenia powyzszych hipotez badaniom zostat poddany wplyw
globalizacji i liberalizacji finansowej na rentownos$¢ sektora bankowego w kra-
jach europejskich. Dodatkowo w analizie zostaly zastosowane rowniez zmienne
charakteryzujace czynniki: specyficzne dla danego banku i makroekonomiczne.
Szacunki zostaty wykonane w dwodch probach: w okresie przed kryzysem finan-
sowym 1995-2008 oraz po kryzysie finansowym 2009-2015. Artykut sktada si¢
z pigciu czegsci: 1) wstepu, 2) przegladu literatury przedmiotu, 3) opisu danych
1 przyjetej metody badawczej, 4) prezentacji uzyskanych wynikow, 5) wnioskow.

1. Przeglad literatury

W literaturze przewazaja badania poswigcone liberalizacji finansowej
w kontekscie rozwoju gospodarczego panstwa lub regionu, jednak nie formutuja
one jednoznacznych wnioskow [Gwartney, 2009; Bumann, Hermes, Lensink,
2013; Lajili, Gilles, 2018]. Badania, ktére przeprowadzono nad wptywem libera-
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lizacji finansowej na rentownos$¢ sektora bankowego, odwotywaly si¢ do roz-
nych koncepcji liberalizacji finansowych.

Chortareas, Girardone i Ventouri [2013] badali wplyw liberalizacji finan-
sowej, definiowanej indeksem opracowanym przez Fundacj¢ Heritage, na efek-
tywno$¢ bankéw z 27 krajow Unii Europejskiej. Zgodnie z wynikami ich badan
istnieje pozytywny zwiazek migdzy liberalizacja finansowa a rentowno$cia ban-
kéw, rozumiang jako $rednia rentownos$¢ kapitatu wilasnego (Return on Average
Equity — ROAE). Co wigcej, nadmierna ingerencja panstwa w dziatalno$¢ instytucji
finansowych jest odwrotnie proporcjonalna do efektywnosci dziatalnosci operacyj-
nej bankow. Banki dziatajace w krajach o wysokim poziomie ekonomicznej i finan-
sowej wolnosci w sposob bardziej efektywny zarzadzajq kosztami.

Podobne badanie zostalo przeprowadzone na przyktadzie rozwijajacych sig
azjatyckich krajow przez Lin, Doan i Doong [2016], ktoérzy rozwazali efektyw-
no$¢ kosztowa bankdéw w odniesieniu do zmiany struktury wlasnosci bankow
oraz indeksu liberalizacji finansowej. Banki zagraniczne poprawiaja efektyw-
no$¢ bankow w panstwach o wysokim stopniu finansowe;j liberalizacji. Jednakze
po kryzysie finansowym to banki krajowe byly bardziej efektywne w panstwach
o wysokim stopniu liberalizacji finansowej. Z kolei Stulz [1999] stwierdza, ze libe-
ralizacja rynku akcji ogdlnie zmniejsza koszt kapitalu. Wyjasnia to odpowiednie
zmniejszenie premii za ryzyko i koszty agencji. Pierwszy powdd uzasadnia lepsza
dywersyfikacja i optymalizacja zarzadzanie ryzykiem na globalnym rynku finanso-
wym. Drugim powodem jest bardziej efektywne monitorowanie menedzerdw i lep-
szy nadzor inwestorow.

Badano takze wptyw regulacji, reform oraz liberalizacji na rentownos¢ sek-
tora bankowego w krajach rozwijajacych si¢. Psillaki i Mamatzakis [2017] —
przy uzyciu liberalizacji finansowej, rozumianej jako indeks wolnosci gospodar-
czej Instytutu Frasera, oraz wskaznika reform EBRD — wykazali, ze finansowe
regulacje i reformy strukturalne dotyczace biznesu oraz rynku pracy pozytywnie
oddziatuja na wyniki sektora bankowego. Co wigcej, lepiej dokapitalizowane
banki sa bardziej efektywne kosztowo w krajach Europy Srodkowo-Wschodnie;.

Wreszcie wedtug analiz [Caprio, Honohan, 1999; Bruno, Hauswald, 2014]
redukcja barier wejscia dla bankéw zagranicznych ma kilka korzystnych skut-
koéw dla sektora finansowego. W rzeczywistosci banki zagraniczne, wprowadza-
jac nowe ustugi i srodki platnicze, zachecaja do transakcji finansowych i pobu-
dzaja handel krajowy. Chociaz w powyzszych artykutach zostaly uzyte rozne
indeksy liberalizacji finansowej, o innej metodologii, to zgodnie z ustaleniami
de Haana i Sturma [2000] wyniki dla obu indeksow sg spojne.
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W literaturze przedmiotu mozna odnalez¢ badania, ktore nie odnosza si¢ do
konkretnego indeksu, a odwoluja si¢ do liberalizacji finansowej rozumianej jako
zwigkszenie dostepnosci ustug finansowych, na przyktad dostgpnosci kredytow
dla prywatnego sektora, a efektywnos$¢ bankowa odnoszona do poziomu marzy
kredytowej [Demirguc-Kunt, Laeven, Levine, 2004]. Warto przytoczy¢ badania
Hermesa i Meestersa [2015] dla ponad 60 krajow, ktore wskazuja, ze liberaliza-
cja finansowa jest warunkowo pozytywnie zwiazana z efektywnoscia sektora
bankowego. Ta zalezno$¢ jest jednak uwarunkowana jakos$cia regulacji banko-
wych i kontrola instytucji nadzorczych. Nalezy podkresli¢ wniosek, zgodnie
z ktorym liberalizacja bez silnych regulacji bankowych moze wplynac negatyw-
nie na efektywnos¢ bankow. Co wigcej, na szczegdlng uwage zastuguja badania
dotyczace rentownosci bankow w kontekscie kryzysu ekonomicznego oraz tego,
w jaki sposob zmienita si¢ kondycja bankow zagranicznych i krajowych w kra-
jach UE [Petria, Capraru, Ihnatov, 2015; Poposka, Trpkoski, 2016; Bouzgarrou,
Jouida, Louhichi, 2017; Hamdaoui, 2017].

Pomimo ze temat globalizacji jest szeroko dyskutowany w réznych kontek-
stach, pojawito si¢ niewiele artykutdow, ktore w sposdb systematyczny i mierzalny
badaja wplyw globalizacji na efektywno$¢ bankéw. Zazwyczaj dotycza one wybra-
nych krajéow lub regionéw: Chin [Sufian, Habibullah, 2012], poludniowej Afryki
[Sufian, Kamarudin, 2016], potudniowo-wschodniej Europy [Fang, Hasan, Marton,
2011], a nawet pojedynczych miast, takich jak Londyn czy Nowy Jork
[Degl’Innocenti i in., 2017]. Badano skutki globalizacji poprzez weryfikacje, jakie
sa roznice w poziomach efektywnosci bankéw krajowych i zagranicznych.

Kompleksowe badanie na temat globalizacji sektora bankowego w latach
1998-2013 przygotowal Ghosh [2016], ktéry przy uzyciu uogolnionej metody mo-
mentdw (Generalised Method of Moments — GMM) mierzyt jego rentowno$¢ glo-
balnego sektora bankowego. Skutkami globalizacji sa zmniejszenie zyskoéw oraz
kosztow ogolnych, wigksza konkurencyjnos¢, asymetria informacyjna i wdrozenie
nowych technologii oraz procesoOw zarzadzania w krajach goszczacych. Tylko
w krajach rozwijajacych si¢ (Emerging Markets — EM) globalizacja zwigkszyta
zyski bankow, co thumaczy gwaltowny wzrost obecnosci bankow zagranicznych.

Przedstawiona literatura nie obejmuje kompleksowych badan nad wplywem
liberalizacji finansowej oraz globalizacji na rentowno$¢ sektora bankowego na
rynku europejskim. Wedlug wiedzy autoréow indeks globalizacji, sformutowany
przez Drehera, nie byt wczesniej wykorzystywany w kontekscie rentownosci
sektora bankowego, dlatego niniejszy artykul poszerza wiedz¢ na ten temat.
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2. Metoda badawcza i opis danych

Wstepny przeglad literatury postuzyt do weryfikacji empirycznej wplywu
globalizacji i liberalizacji finansowej na rentownos$¢ europejskiego sektora ban-
kowego. Badania zostalty wykonane na danych indywidualnych bankéw z 28 kra-
jow Europy (Austria, Belgia, Grecja, Finlandia, Francja, Dania, Niemcy, Hiszpa-
nia, Holandia, Luxemburg, Irlandia, Islandia, Norwegia, Portugalia, Szwecja,
Szwajcaria, Wielka Brytania, Wlochy, Bulgaria, Czechy, Estonia, Lotwa, Litwa,
Polska, Rumunia, Stowenia, Stowacja, Wegry). Dobor krajow zostat podyktowany
dostepnoscia dostatecznie dtugich szeregéw czasowych obserwacji. Okres analizy
1995-2015 przypada na czas kryzysu finansowego w Europie, zatem tym bardziej
powinien stanowi¢ zrodto istotnych informacji o wptywie dokonywanych zmian
w obrebie liberalizacji finansowej w sektorze bankowym w Europie.

Badania empiryczne zostaly poprzedzone przestrzenno-czasowym przegla-
dem analizowanych zmiennych. Wykorzystano dane o charakterze rocznym,
zroédlem pochodzenia danych bilansowych bankow byly baza OECD Statistics,
World Bank i Financial Freedom Index, Globalization Index (Dreher, 2006). Do
identyfikacji zakresu globalizacji oraz liberalizacji finansowej i inwestycyjnej
kraju postuzyly indeksy. Indeks liberalizacji inwestycyjnej kraju bada, w jakim
stopniu jest ograniczona swoboda przeptywu kapitatlu inwestycyjnego zaréwno
wewnatrz kraju, jak i pomigdzy krajami [www 1]. Wyjsciowym wynikiem jest
100, oznaczajacym catkowita liberalizacj¢ inwestycyjna. Jest to stan idealny,
ktory nie ma odzwierciedlenia w rzeczywistosci. Zgodnie z metodologia Funda-
cji Heritage calo$ciowy wynik danego panstwa jest obliczany za pomoca odli-
czenia od idealnego wyniku punktow za ograniczenia inwestycyjne w wybra-
nych obszarach: a) og6lny stosunek panstwa do inwestycji zagranicznych;
b) prawne regulacje dotyczace zagranicznych inwestycji; ¢) ograniczenia doty-
czace wilasno$ci ziemi; d) sektorowe ograniczenia inwestycji; €) ograniczenie
lub pozbawienie prawa do inwestycji bez wlasciwej rekompensaty; f) kontrole
wymiany walut; g) kontrole przeptywu kapitatu (np. ptatnosci, transfer dywi-
dendy, kwestie podatkowe). Za najwigksze odstepstwa od liberalizacji odejmuje
si¢ 25 punktéw, za mniejsze odpowiednio 15 i 5 punktéw. Chociaz sa kraje,
w ktorych odliczonych zostaje wigcej niz 100 punktow, ich wynik jest rowny 0.

Z kolei indeks liberalizacji finansowej kraju jest wskaznikiem badajacym
efektywnos$¢ sektora bankowego oraz niezalezno$¢ sektora finansowego od
wplywu 1 kontroli rzadéw krajowych [www 2]. Wedtug metodologii Fundacji
Heritage, kazdy kraj jest klasyfikowany wzgledem pigciu dziedzin: a) krajowych
regulacji funkcjonowania ustug finansowych; b) stopnia interwencji panstwa
w bankach i innych instytucjach finansowych poprzez posredni lub bezposredni
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udziat wlasnosci; ¢) stopnia rozwoju rynku finansowego i kapitalowego; d) wptywu
rzadu na alokacj¢ kredytu; e) otwartosci na zagraniczna konkurencje. Wyniki miesz-
cza si¢ w przedziale od 0 do 100 i im wyzszy wynik, tym wigksza liberalizacja fi-
nansowa. Calo$ciowy wynik dla kraju jest obliczany poprzez odliczenie od wyj-
sciowego, idealnego wyniku 100 punktow tych punktéw w wybranych obszarach.

Natomiast indeks globalizacji kraju, sformutowany przez Drehera [2006],
obejmuje wiele wymiaréw dziatalnosci panstwa. W sktad indeksu wchodza na-
stgpujace komponenty: a) dane ekonomicznej integracji, obejmujacej aktualne
przeptywy oraz poziom i obszar restrykcji panstwa; b) dane dotyczace zaanga-
zowania politycznego; ¢) dane dotyczace globalizacji spotecznej. Kazdemu
komponentowi jest przyporzadkowana okreslona waga, odpowiednio 35%, 28%
i 38%'. Indeksy sa w zakresie od 0 (niezglobalizowany) i 10 (zglobalizowany).
Wartosci indeksu liberalizacji finansowej w krajach europejskich w latach 2007
i 2015 zostaly zaprezentowane na wykresach na rysunkach 1 i 2. Jak mozemy
si¢ przekona¢, mimo wzglednie jednorodnego obszaru analizy, jakim jest Unia
Europejska, wartosci indeksu sg istotnie zroznicowane.

Y.
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50-53.3
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Rys. 1. Poziom indeksu liberalizacji finansowej w Europie w 2007

Zr6dto: Index of Economic Freedom from the Heritage Foundation [www 2].

' Wartosci nie sumuja si¢ do 100 z uwagi na zaokraglenia.
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Rys. 2. Poziom indeksu liberalizacji finansowej w Europie w 2015

Zr6dto: Index of Economic Freedom from the Heritage Foundation [www 2].

Model zostat oszacowany metoda GMM (ang. Generalised Method of Mo-
ments) za pomoca dwustopniowego estymatora Arellano i Bonda [1991]. Zasto-
sowanie wskazanej metody ograniczylo istotne problemy zwiazane z obecno$cia
nieobserwowalnych efektow specyficznych dla bankéw. Szacowanie parame-
trow modelu zostalo poprzedzone testami: na obecnos$¢ autokorelacji reszt rzedu
pierwszego i drugiego — AR(1) i AR(2), oraz testem Hansena kontrolujacym
poprawno$¢ zastosowanych instrumentéw. Szacowany model przyjal postac:
ROA;, = B,ROA;;_; + B,INVEST FREE,, + B;FINAN FREE,, + f,GLOBAL INDEX,

+ B;CREDIT GDF;, + $,FINAN GDP,, + f,STOCK GDP,, + B,FOREIGN BANKS,,
+ ByMARGIN,, + f,,COST_INCOME, , + B, NPL_LOANS, + f;,TRADING_INCOME
+ B SPREAD_DEPOLOAN,, + &,

gdzie:

ROA - efektywnos¢ bankéw jest mierzona wskaznikiem rentownos$ci aktywow,
uwzgledniajaca stosunek migdzy wielkoScia zysku netto a wartoscia aktywow
ogotem;

INVEST FREE - indeks liberalizacji inwestycyjnej kraju;

FINAN_ FREE - indeks liberalizacji finansowej kraju;

GLOBAL_INDEX - indeks globalizacji kraju [Dreher, 2006];
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CREDIT GDP — udzielone kredyty/PKB;

FINAN_ GDP — wielkos¢ systemu finansowego/PKB;

STOCK _GDP — kapitalizacja gieldy/PKB;

FOREIGN BANKS — udzial aktywow bankoéw zagranicznych w sektorze ban-
kowym kraju;

MARGIN — poziom marzy bankowej;

COST _INCOME — wskaznik kosztéw do przychodow;

NPL LOANS - kredyty zagrozone/udzielone kredyty;

TRADING_INCOME - wynik na dziatalnosci tradingowej / wynik operacyjny
banku;

SPREAD DEPOLOAN - spread pomigdzy oprocentowaniem kredytow a depo-
zZytow.

Statystyka opisowa proby badawczej zostata zaprezentowana w tabeli w za-
faczniku 1, a macierz korelacji w tabeli w zalaczniku 2. Podstawowe miary sta-
tystyczne dla wskaznika ROA pokazuja, ze $rednio dla proby oscylowat on wo-
kot 0,58, przy odchyleniu standardowym 1,09. Analizowany indeks liberalizacji
inwestycyjnej miescit si¢ w granicach od 30 do 95 przy zmiennosci 12,06, po-
dobnie wygladat indeks liberalizacji finansowej — od 30 do 90 przy zmienno$ci
15,22. Z kolei indeks globalizacji przyjmowat $rednio wartos¢ 79,84 i wahat sig
na poziomie 10,22.

Badanie przeprowadzono w dwodch podgrupach: w okresie przed kryzysem
finansowym 1995-2008 oraz po kryzysie finansowym 2009-2015.

3. Wyniki badan

Wyniki przeprowadzonego badania zostaly zaprezentowane w tabeli 1.
Wartosci wspotczynnikéw wplywu zostaly podane w podziale dla poszczegol-
nych modeli 3.1-3.3, dla okresu przed kryzysem 1995-2007 i po kryzysie 2009-
-2015. Analiza wynikéw zostata ograniczona jedynie do wskaznikow, ktére po-
kazaty zalezno$¢ statystycznie istotng. Wyniki estymacji pozwolily ustali¢, ze:

— Ogolnie wzrost wskaznika globalizacji kraju (ekonomicznej, spotecznej, poli-
tycznej) wpltywa na poprawe rentownosci europejskiego sektora bankowego
[0,434]. Wyniki te nie powinny stanowi¢ zaskoczenia, tym bardziej ze proce-
sy globalizacyjne sprzyjaja wigkszemu wykorzystaniu produktow bankowych
przez spoteczenstwo kazdego z analizowanych krajow. Tym samym ro$nie
rentownos$¢ na aktywach bankéw komercyjnych.
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Wazrost liberalizacji finansowej nie powoduje wzrostu efektywnosci sektora
bankowego w krajach europejskich [-0,329]. Innymi stowy, wzrost liberali-
zacji ustug finansowych od kontroli instytucji nadzorczych oraz spadek stop-
nia interwencji panstwa w bankach i otwarto$ci na zagraniczna konkurencj¢
ma negatywny wptyw na rentownos$¢ europejskiego sektora bankowego.
Proces ten wydaje si¢ narastac. Jak pokazaty szacunki modelu — zalezno$¢
pomigdzy liberalizacja finansowa 1 inwestycyjna a rentownoscia europejskie-
go sektora bankowego po kryzysie 2007-2008 jest nadal negatywna i dodat-
kowo silniejsza: [-0,312] vs [-0,694].

Rozwoj sektora finansowego w stosunku do gospodarki realnej nie przynosi
pozytywnych skutkow dla efektywnosci sektora bankowego [-0,069].

W okresach dobrej koniunktury gietdowej banki maja mniejsza efektywnosc,
na co wskazuje wspotczynnik przy zmiennej STOCK GDP [-0,132].
Obecno$¢ bankdéw zagranicznych nie sprzyja wzrostowi rentowno$ci bankow

[-0,176].

Tabela 1. Wyniki estymacji wplywu globalizacji i liberalizacji finansowe;j
na rentownos¢ sektora bankowego w Europie latach 1995-2015

ROA (model 3.1) ROA (model 3.2)
[1995-2007] [2009-2015]
Ji 2 3
ROA(-1) 0,201" -0,152""
(0,10 (0,19
INVEST_FREE -0,312" —0,694™"
0,17) (0,23)
FINAN FREE —0,329" -1,038"
0,19 (0,62)
GLOBAL_INDEX 0,434 0,064
(0,17) (0,33)
CREDIT GDP 0,101 —0,138
(0,10 (0,19
FINAN_GDP -0,017 —0,069""
(0,02) (0,03)
STOCK_GDP —0,064" -0,132"
(0,03) (0,06)
FOREIGN BANK -0,082 —0,176"
(0,05 (0,07)
MARGIN 2,184 3,819
(1,99) (7,29
COST INCOME 0,124 0,083"
(0,08 (0,03)
NPL_LOANS 0,167 0,119
(0,17) 0,51)
TRADING INCOME 0,009 0,076
(0,04 (0,15)
SPREAD LENDDEPO —0,010 —0,020
(0,01) (0,01)
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cd. tabeli 1
1 2 3

Constant 0,001 0,001
(0,01) (0,03)

Obs 706 556
# instrumentow 12 12
AR1 0,0 0,0
p value -0,6 -0,6
AR2 0,5 0,5
p value -0,7 -0,2
Hansen test 0,0 0,0
1,0 1,0

Objasnienia: w nawiasach zostat pokazany blad standardowy, poziom istotnosci odpowiednio: *** —p < 0,01,
*¥*_p<0,5,*-p<0,l1.

Zrédto: Opracowanie wiasne.

Podsumowanie

Ostatni globalny kryzys finansowy wymusit na wladzach nadzorczych potrzebe
silniejszego monitorowania dziatalno$ci instytucji finansowych. Silna kontrola nad-
zorcza ma na celu zapobieganiu angazowania si¢ menedzeréw w nadmiernie ryzy-
kowne inwestycje. Z drugiej strony pojawiaja si¢ glosy sprzeciwu przeciwko nad-
miernej regulacji rynku finansowego. Kwestia wydaje si¢ nadal nie rozstrzygnieta,
dlatego przeprowadzone badania chociaz czgsciowo miato za zadanie uzupehic tg
luke w literaturze przedmiotu i stanowi¢ podstawe do dalszych badan.

Autorki dowiodly empirycznie, ze zalezno$¢ pomigdzy liberalizacja finan-
sowa 1 inwestycyjna a rentownoscia sektora bankowego jest negatywna i zjawi-
sko to jest tym bardziej istotne po kryzysie 2007-2008. Wyniki te nie potwier-
dzaja postawionej hipotezy HI, ze to liberalizacja finansowa sprzyja wzrostowi
efektywnosci bankéw. Innymi stowy, wzrost liberalizacji ustug finansowych od
kontroli instytucji nadzorczych oraz spadek stopnia interwencji panstwa w ban-
kach 1 otwarto$ci na zagraniczng konkurencj¢ maja negatywny wplyw na ren-
townos$¢ europejskiego sektora bankowego. By¢ moze korzystniejsze z punktu
widzenia efektywno$ci bankéw komercyjnych jest jednak skuteczne kontrolowanie
ryzyka w sektorze bankowym przez wladze nadzorcze. Analiza potwierdzita posta-
wiona wstepnie hipotezg H2 o tym, ze globalizacja ma pozytywny wplyw na efek-
tywno$¢ bankdéw w krajach europejskich. Zarowno dla proby badawczej w okresie
przed kryzysem, jak i po kryzysie finansowym zalezno$¢ jest dodatnia. Mozna za-
tem przypuszczaé, ze w wyniku globalizacji rynku nastepuje zwigkszanie efektyw-
nosci instytucji finansowych, by¢ moze wynikajace z lepszego wykorzystania tech-
nologii i procesow zarzadzania. Nalezy jednak zauwazy¢, ze wyniki te sa odmienne
od tych przeprowadzonych przez Ghosha [2016].
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EUROPEAN BANKS’ PROFITABILITY IN THE CONTEXT OF THE
PROCESSES OF GLOBALIZATION AND FINANCIAL LIBERALIZATION

Summary: The aim of the study is to examine the impact of globalization and financial
liberalization on the banks’ profitability in European countries. The analysis has been
designed to find answers to the following questions: do country’s financial liberalization
and globalization favor the growth of banks’ profitability? How did the relationship
between financial liberalization, globalization and European banks’ profitability change
in 1995-2015? The research was conducted for 28 European countries in time period
1995-2015 divided into two samples: before the financial crisis 1995-2008 and after the
financial crisis 2009-2015. Additionally, macroeconomic and bank’s performance speci-
fic factors were also included as variables in the analysis. As a result of the study, the
increase in the country's globalization index (economic, social, political) enhance overall
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the banking sector profitability. In turn the relationship between country’s financial
liberalization, globalization and European banks’ profitability is stable and negative,
what is more significant after the crisis in 2007-2008.

Keywords: banking sector, financial liberalization, profitability, globalization, financial
regulations.



