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Abstrakt. W artykule przeprowadzono analize determinant bezpieczenstwa fi-
nansowego bankéw gieldowych krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej w latach
2004-2014 w podziale na subregiony - Europe Srodkowa, Europe Potudniowo-
-Wschodnia i Wspoélnote Niepodlegtych Panstw. Przedstawiono przeglad wy-
branych dotychczasowych badan w tym obszarze oraz dokonano oceny wplywu
czynnikéw makro- i mikroekonomicznych na poziom bezpieczenistwa mierzony
tacznym wspétczynnikiem kapitatowym, wskaznikami Tier 1 i KW/A oraz indek-
sem Z-score. Zaobserwowano znaczace zréznicowanie determinant bezpieczen-
stwa bankéw w poszczegdlnych grupach badawczych, zaréwno w przed-, jaki po-
kryzysowym okresie.
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WSTEP

Bezpieczenstwo banku jest kluczowg kategorig dla instytucji regulacyjnych i nad-
zorczych systemu finansowego [Lawrynowicz 2014]. W nastepstwie globalnego
kryzysu finansowego 2007-2009 obserwowany jest istoty wzrost zainteresowa-
nia problematyka bezpieczenstwa finansowego bankéw na catym Swiecie. Za-
pewnienie stabilnosci funkcjonowania bankéw komercyjnych, ze wzgledu na ich
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znaczenie dla bezpieczenstwa systemu bankowego i catej gospodarki, powinno
by¢ priorytetowe dla wszystkich interesariuszy [Piechocifiska-Katuzna 2012].
Wobec bankéw czesto wysuwa sie zarzuty, Zze w czasach kryzysu w ogole nie
wspieraty gospodarki, tylko koncentrowaty sie na ratowaniu siebie, oczywiscie
nieskutecznie, co oznacza, ze w ogoéle nie spetmity poktadanych w nich nadziei,
a juz na pewno nie stuzyty spoteczenstwu, tylko swoim wtascicielom, ktérzy teraz
wyciagaja rece po pomoc [Flejterski 2011]. W konsekwencji zaniechania w ob-
szarze analiz bezpieczenistwa doprowadzity do koniecznosci ratowania bankéw
publicznymi $§rodkami finansowymi. Celem niniejszego artykutu jest identyfika-
cja ianaliza czynnikéw wptywajacych na bezpieczenstwo bankéw gietdowych
krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej, z uwzglednieniem przed- i pokryzysowej
sytuacji. Badania zostaty przeprowadzone w podziale na subregiony, z uwagi na
istotne zréznicowanie instytucjonalno-prawne w poszczeg6lnych krajach.

PRZEGLAD WYBRANYCH BADAN

Bezpieczenstwo banku jako stan rownowagi oznacza, ze bank osigga réwnowage
ekonomiczng, finansowa i majatkows, co pozwala mu bezpiecznie realizowac jego
funkcje nawet w przypadku wystapienia okresowych szokéw zewnetrznych [Ca-
piga, Gradon i Szustak 2011]. W literaturze przedmiotu adekwatnos$¢ kapitatowa
jest traktowana jako jeden z najwazniejszych elementéw oceny stabilnosci finan-
sowej banku [Capiga 2008]. W ocenie pokryzysowej pojawity sie liczne opinie, ze
warunkiem wzrostu stabilnosci bankéw jest zaostrzenie wymogoéw kapitatowych
dla instytucji kredytowych [Admati i in. 2010]. To stanowisko jest poparte teo-
retycznymi argumentami, ze banki z wiekszym kapitatem majg wiecej bodZcéw
do monitorowania kredytobiorcéw [Allen, Carletti, Marquez 2011] i mniej zachet
do inwestowania w aktywa nadmiernie ryzykowne [Acharya, Mehran i Thakor
2011]. Na podstawie analizy empirycznej wykazano takze, ze banki z wiekszym
kapitatem na og6t radza sobie lepiej w czasie kryzyséw finansowych [Berger
i Bouwman 2013]. Istniejace regulacje ostroznos$ciowe zostaty poddane jednak
weryfikacji w okresie ostatniego kryzysu finansowego, co uwydatnito ich niedo-
skonatosci. Pytanie o skuteczno$¢ oceny bezpieczenistwa finansowego bankéw za
pomoca wspotczynnika adekwatnosci kapitatowej jest o tyle istotne, iz wiekszos$¢
korzystajgcych z pomocy publicznej instytucji kredytowych speiniato regulacyjne
wymogi kapitatowe Bazylei Il zar6wno przed kryzysem, jak i na poczatku kryzy-
su. Wéréd podjetych dziatan w kierunku poprawy regulacji miernikéw adekwat-
nosci kapitatowej nalezy odnotowa¢ wdrozenie nowych europejskich regulacji
w ramach pakietu CRR/CRD 1V, poprzedzone wydaniem w grudniu 2010 roku
przez Komitet Bazylejski ds. Nadzoru Bankowego szczegétowych zasad nowych
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globalnych standardéw regulacyjnych dotyczacych adekwatnosci kapitatowej
i ptynnosci bankéw, ktére tacznie nazywane sg Bazyleg III.

Oparcie oceny bezpieczenstwa bankéw i sektoréw bankowych na miarach
uwzgledniajgcych szacowane ryzyko i wielko$¢ kapitatu jest niewystarczajgca
w perspektywie do$wiadczen kryzysu finansowego. UzaleZznienie posiadania ko-
niecznej bazy kapitatowej od ponoszonego przez banki ryzyka sktania bowiem
do jego niedoszacowania, co staje sie szczegdlnie niebezpieczne w warunkach
braku mozliwosci zastosowania dotkliwych sankcji przez nadzorce, w przypadku
stwierdzenia wystepowania takich praktyk [Blaum 2008]. W konstrukcji funkcji
zaufania do bankéw, oprdocz wielkosci kapitatéw wiasnych banku czesto wyko-
rzystuje sie takze stabilno$¢ wyniku finansowego, co sktania do wykorzystania
miernika oceny bezpieczenstwa tgczacego te zmienne [Kane 1994].

Brak jest kompleksowych badan dotyczacych czynnikéw wptywajgcych na
bezpieczenstwo bankéw w krajach Europy Srodkowo-Wschodniej, zwtaszcza
w ostatnim okresie. W badaniu przeprowadzonym przez grupe tureckich na-
ukowc6w na podstawie danych rocznych (2007-2012) 71 bankéw komercyjnych,
nalezacych do 10 réznych krajéw w regionie SEE wykazano, Ze zmienne mikro-
ekonomiczne: ROA, wybrane miary ptynnosci, marza odsetkowa netto i wskazniki
ryzyka majg istotne statystycznie znaczenie dla ksztaltowania sie warto$ci wspot-
czynnikoéw wyptacalnosci dla bankéw w regionie [Aktas i in. 2015]. W znacznej
mierze sprzeczne wnioski ptyna natomiast z badan dotyczacych determinant
bezpieczenistwa bankéw dziatajagcych w Albanii. Shingjergji i Hyseni [2015] prze-
prowadzili analizy czynnikéw wptywajgcych na adekwatnos$¢ kapitatowag bankéw
albaniskich po kryzysie finansowym. Wykorzystujac model regresji (UMNK), wy-
kazali, ze wskazniki rentownosci, takie jak ROA i ROE, nie maj3g zadnego wplywu
na TCR, podczas gdy NPL oraz wskaznik L/D (kredyty/depozyty) maja negatywny
i istotny wptyw na TCR albariskich bankéw. Ponadto wykazali w badaniu, ze wiel-
ko$¢ banku ma pozytywny wptyw na osiggang przez bank warto$¢ wspétczynnika
wyptacalnosci.

Z uwagi na zr6znicowanie wynikow dotychczasowych badan przeprowadzo-
no kompleksowe analizy determinant bezpieczenstwa bankéw w przed- i pokry-
zysowej perspektywie.

METODA BADAN

Panstwa regionu Europy Srodkowo-Wschodniej (ESW) stanowig do$¢ zréznico-
wang grupe. Z uwagi na ich potozZenie geograficzne, zréznicowanie instytucjonal-
ne, poziom rozwoju gospodarczego i przynalezno$¢ do instytucji miedzynarodo-
wych przypisywano je do trzech podregionéw: Europy Srodkowej (ES, CE), Europy
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Potudniowo-Wschodniej (EPW, SEE) i Wspoélnoty Niepodlegtych Panstw (WNP).

Do regionu ES klasyfikowane sa: Polska (POL), Wegry (WEG), Czechy (CZE), Sto-

wacja (SLC) i Stowenia (SLN), bedace cztonkami Unii Europejskiej od 2004 roku,

przy czym Stowacja i Stowenia s3 obecnie takze cztonkami UGW. Dodatkowa
podgrupa wiaczong do analiz sg kraje battyckie (KB) - Litwa (LTW), Lotwa (LVA)

i Estonia (EST), takZe obecnie czlonkowie strefy euro. W niniejszym opracowaniu

beda analizowane lacznie jako element grupy ES. Subregion EPW sktada sie z sied-

miu krajéw, ktére charakteryzuja sie znacznymi rozbieznosciami gospodarczych

i politycznych. Do tego regionu przypisano dziewie¢ krajéw - Rumunia (RUM),

Butgaria (BGR) and Chorwacja (CHO) - nowi cztonkowie UE, oraz Serbia (SRB),

Bosénia i Herzegovina (BIH), Albania (ALB), Macedonia (MAC), Czarnogoéra (CZA)

i Kosowo (KOS) - kraje Batkanéw Zachodnich. W sktad subregionu Wspoélnoty

Niepodlegtych Panstw (WNP) zaliczane sg Rosja (ROS), Ukraina (UKR) i Biato-

ru$ (BIA). Rosja i Ukraina sa krajami o najwiekszej liczbie mieszkanncéw sposréd

panstw Europy Srodkowej i Wschodniej (CEE).

Celem dokonania analizy czynnikdw wptywajgcych na stabilno$¢ bankéw giet-
dowych, dziatajacych w krajach ESW w przed- i pokryzysowym oKkresie, przepro-
wadzono badania panelowe ze statymi efektami (przeprowadzono test Hausma-
na i test Breuscha-Pagana), do ktérych pozyskano jednostkowe dane bilansowe
bankéw krajow ESW, ktérych akcje byty przedmiotem obrotu gietdowego wedhug
stanu na 31 grudnia 2014 roku. Banki zostaty podzielone na trzy grupy badawcze,
wedtug przedstawionego wczesniej przyporzadkowania geograficznego.

Zmienna objasniang byty:

— wspbiczynnik wyptacalnosci (dalej zamiennie nazywany w mys$l metodologii
Bazylei III tacznym wspotczynnikiem kapitalowym - iloraz kapitatéw wia-
snych regulacyjnych (Tier 1i Tier 2) oraz aktywéw i zobowiazan pozabilanso-
wych wazonych ryzykiem - WW;

— indeks Z-score - miara odlegtosci od bankructwa, zdefiniowana jako iloraz
sumy CAR i ROA w danym roku oraz odchylenia standardowego ROA dla lat
2004-2014 - Z-sc;

— wspbiczynnik Tier 1 - relacja kapitatu Tier 1 do aktywow i zobowigzan poza-
bilansowych wazonych ryzykiem - T1;

— wskaznik KW/A - definiowany jako iloraz kapitatéw wtasnych w ujeciu ksie-
gowym oraz warto$ci sumy bilansowej - KW/A.

Wsréd regresoréw wyodrebniono dwie grupy zmiennych: opisujgcych czyn-
niki makroekonomiczne, z uwzglednieniem specyfiki kraju dziatania banku, oraz
zmienne mikroekonomiczne - charakteryzujgce bank i jego model biznesowy.
Opis regresoréw zostat przedstawiony w tabeli 1.
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TABELA 1. Charakterystyka zmiennych obja$niajacych wykorzystanych w badaniach pa-

nelowych
Oznaczenie | Opis | Zrédto danych
Zmienne o charakterze makroekonomicznym
tempo wzrostu produktu krajowego brutto kraju, Worldbank: World
A PKB . Co . .
w ktérym bank ma siedzibe - ujecie roczne (%) Development Indicators
CPI inflacja mierzona zmiang warto$ci cen konsumpcyjnych Worldbank: World
- ujecie roczne (%) Development Indicators
WSB wielko$¢ sektora bankowego mierzona relacja warto$ci Raiffeisen Research
aktywow sektora i PKB kraju (%) [2015]
HHI koncentracja ;jlktywow ,sgktora ‘?ankowegf) mierzona| pooep [2004-2014]
z wykorzystaniem wskaznika Herfindahla-Hirschmana
Zmienne o charakterze mikroekonomicznym
In_A w1lelkosc banku wyrazona logarytmem wartos$ci akty- BankScope
woéw (USD)
MON efektywn(?éé dzia}aln9éci depozytqwo-kredytowej mie- BankScope
rzona poziomem marzy odsetkowej netto
/1 .efektywnos,c kosztowa mierzona relacja kosztow BankScope
i przychodéw
AK dynamika akcji kredytowej b’anku mierzona rocznym BankScope
przyrostem wolumenu kredytéw brutto (%)
poziom materializacji ryzyka kredytowego oceniany
NPL przez udziat kredytéw z utrata wartosci w kredytach BankScope
brutto (%)
K/A profil dziatalnosci finansowej oceniany z wykorzysta- BankScope
niem miernika udziatu kredytéw netto w aktywach (%) p
K/D sfrat.egla fmarllsowanla banku. w_yrazona relacja kredy- BankScope
téw i depozytow dla sektora niefinanowego

Zrédto: Opracowanie whasne.

WYNIKI BADAN

Wsrod bankéw gietdowych analizowanych krajéw obserwowane jest istotne zréz-
nicowanie wartosci miernikéw bezpieczenstwa, zaréwno w latach 2004-2008,
jak i w okresie 2009-2014. Najwiekszymi przecietnymi warto$ciami tacznego
wspoétczynnika kapitatowego oraz Tier 1 charakteryzowaly sie gieldowe banki
dziatajace w Serbii, natomiast najmniejszymi w Stowenii (dla tego kraju dane nie-
co zaburzone, tylko jeden bank poddany analizie w tym kraju). Przecietnie przed
kryzysem badana grupa bankéw krajéw ESW cechowata sie wartoscig wspétczyn-
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nika wyptacalno$ci na poziomie 15,68%, wskaznika Tier 1 - 12,97 %, wskaznika
KW/A - 11,52% oraz indeksu Z-score - 19,59. W okresie pokryzysowym nastapit
wzrost przecietnych wartosci wszystkich miernikéw bezpieczenistwa (tabela 2).
Zroznicowane sg czynniki wptywajace na bezpieczenstwo bankéw gietdowych
krajow WNP w przed- i pokryzysowym okresie. W catym okresie, bez wzgledu na
zastosowang miare bezpieczenstwa, istotny na poziomie 5 lub 1% pozostaje ne-
gatywny wptyw inflacji (w warunkach wyzszego poziomu CPI wystepuje nizszy
poziom bezpieczenstwa). Na warto$ci wszystkich miar bezpieczefistwa w okre-
sie przedkryzysowym, wplywata tez wielko$¢ banku (zalezno$¢ negatywna), co
oznacza, ze wieksze banki przed kryzysem cechowaty sie nizszym poziomem bez-
pieczenstwa. Potwierdza to teze o podejmowaniu zdecydowanie wiekszego ryzy-
ka przez banki istotne systemowo w latach 2004-2008. W okresie pokryzysowym
dla WW i T1 zmienit sie znak wspétczynnika regresji dla wielko$ci banku, jednak
okazat sie on nieistotny statystycznie. W latach 2004-2008 potwierdzono takze
negatywny wpltyw wzrostu PKB kraju na bezpieczenstwo bankéw. W warunkach
wysokiego wzrostu gospodarczego widoczne jest wyrazne ograniczenie dbato-
$ci o wysoki poziom adekwatnosci kapitatowej (wynikajace prawdopodobnie ze
zwiekszonej dynamiki akcji kredytowej). W latach 2009-2014 taka zalezno$¢ za-

TABELA 2. Wartos$ci Srednie wskaznikdw bezpieczenstwa bankéw gietdowych w krajach
ESW w przed- i pokryzysowym okresie

2004-2008 2009-2014

Wyszczegdlnienie

ww T1 Z-sc | KW/A | WW T1 Z-sc | KW/A
Bos$nia i Herzegowina | 15,44 | 14,04 | 27,07 | 11,93 | 22,93 | 11,23 | 46,03 | 16,28
Butgaria 17,37 | 15,06 | 13,50 | 14,18 | 15,33 | 12,24 | 14,65 | 12,80
Chorwacja 16,46 | 16,20 | 32,60 | 12,36 | 16,25 | 15,62 | 31,82 | 13,26
Czechy 15,14 | 14,50 | 66,06 | 11,18 | 11,82 | 10,93 | 55,33 8,90
Wegry 18,20 | 14,85 | 10,79 | 13,42 | 13,72 | 11,73 | 10,51 | 10,76
Litwa 12,65 | 11,83 7,21 9,51 13,70 | 12,51 | 10,89 | 12,56
Macedonia 16,07 | 12,94 | 15,89 | 12,00 | 26,43 | 23,13 | 20,63 | 21,12
Czarnogora 13,29 | 12,06 | 6,23 11,53 | 28,11 | 10,17 | 11,01 | 16,37
Polska 14,58 | 13,50 | 32,33 | 11,52 | 14,01 | 12,44 | 30,77 | 10,56
Rumunia 14,34 | 12,73 | 8,37 10,01 | 13,77 | 11,02 | 10,40 | 11,19
Rosja 15,28 | 11,20 | 14,05 | 11,31 | 15,74 | 12,75 | 17,14 | 13,44
Serbia 24,73 | 23,73 | 14,67 | 21,49 | 29,52 | 27,85 | 13,47 | 35,44
Stowacja 14,03 | 12,57 | 33,61 8,30 12,01 | 11,07 | 26,95 6,53
Stowenia 8,37 5,16 0,03 5,42 10,40 8,14 3,22 9,22
Ukraina 17,68 | 13,83 | 15,72 | 10,48 | 18,40 | 16,40 | 19,51 | 13,42
Srednio kraje ESW 15,68 | 12,97 | 19,59 | 11,52 | 17,17 | 14,02 | 23,30 | 14,18

Zrédto: Opracowanie whasne.

I ZARZADZANIE FINANSAMI I RACHUNKOWOSC 3 (4) 2015




Determinanty bezpieczenstwa finansowego bankéw gietdowych... 11

obserwowano jedynie dla wskaznika KW/A. Takze znaczenie wielkoSci sektora
bankowego dla bezpieczenistwa bankéw udato sie potwierdzi¢ jedynie w okre-
sie przedkryzysowym (dla trzech z czterech wskaznikéw, przy poziomie ufnosci
99%). Dla wszystkich wskaZnikéw zalezno$¢ miata charakter dodatni, wskazu-
jacy na wyzszy poziom stabilno$ci bankéw dziatajgcych w bardziej rozwinietych
sektorach bankowych. Wsréd zmiennych o charakterze mikroekonomicznym na
uwage zastuguje takze potwierdzony dla trzech wskaznikoéw wpltyw poziomu kre-
dytow z utratg warto$ci, ale wytgcznie w okresie pokryzysowym. Co ciekawe znak
wspotczynnika kierunkowego jest dodatni, co moze swiadczy¢ o wysokim pozio-
mie prewencji (zwiekszanie bazy kapitatlowej) w przypadku wystgpienia w da-
nym banku wyzszego poziomu odpiséw z tytutu utraty wartosci. Ciekawe wnioski
ptyna takze z oceny wptywu modelu biznesowego na bezpieczenstwo bankéw
krajow WNP. W okresie przedkryzysowym nizszym poziomem bezpieczenstwa
(mierzonego WW i T1) charakteryzowaty sie banki z wiekszym udziatem kredy-
tow w aktywach i mniejsza relacjg kredytéw do depozytéw sektora niefinansowe-
go. W latach 2009-2014 udato sie natomiast potwierdzi¢ dla bankéw gietdowych
krajéw WNP dodatni wptyw wartosci K/A jedynie dla indeksu Z-sc oraz wskazni-
ka KW/A (tabela 3).

Nieco mniej zmiennych okazato sie istotnie wptywaé¢ na bezpieczenstwo
bankéw gietdowych krajéow ES. Wéréd zmiennych makroekonomicznych istotny
okazat sie wptyw inflacji (dodatni przed kryzysem i ujemny po kryzysie), ale tyl-
ko dla niektorych wskaznikéw. Jest to sytuacja odmienna w stosunku do krajow
WNP. Prawdopodobnie taki stan rzeczy jest wynikiem réznic w poziomie rozwoju
wspomnianych krajéw i skali oraz przewidywalno$ci poziomu inflacji w obydwu
badanych grupach panstw. W okresie pokryzysowym potwierdzono tez negatyw-
ny wplyw (na poziomie istotno$ci 10%) koncentracji sektora na warto$¢ wspét-
czynnika wyptacalno$ci bankéw krajow ES.

Wielko$¢ banku okazata sie istotnym czynnikiem ksztattujgcym warto$¢
wskaznika KW/A w catym badanym okresie oraz wskaznika T1 w latach 2004-
-2008. We wszystkich przypadkach wzrost wartosci banku zwigzany byt ze
zmniejszeniem jego bezpieczenstwa.

Potwierdzono takze znaczenie rentownosci (MON) bankéw ES dla poziomu
ich indeksu Z-sc w latach 2009-2014 (dodatnia zalezno$¢ na poziomie ufnosci
95%). Przed kryzysem wyzsze wskazniki bezpieczenstwa byty ponadto zwigzane
z wiekszg efektywnos$cig kosztowg (dla Z-sc oraz T1). W okresie pokryzysowym
wieksza dynamika akcji kredytowej negatywnie oddziatywata na poziom Z-score.
Podobnie jak w przypadku bankéw gietdowych krajéw WNP, model biznesowy
banku, wyrazony udziatem kredytéw w aktywach, w przeciwny sposdéb oddziaty-
wat na bezpieczenstwo w przed- i pokryzysowym okresie, co widoczne jest szcze-
gblnie dla Z-sci T1 (tabela 4).
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Najmniejszg ilo$¢ statystycznie istotnych determinant bezpieczenstwa ban-
kéw zidentyfikowano w badaniu krajéw EPW. Jedng z istotnych przyczyn tego
faktu moze by¢ znaczace zr6znicowanie sektoréw bankowych krajow wchodza-
cych w sktad tej grupy. Wsrdd czynnikéw makroekonomicznych na uwage zastu-
guje przede wszystkim zidentyfikowany na poziomie 5% istotno$ci pozytywny
wptyw koncentracji na bezpieczenstwo bankéw gietdowych tej grupy krajow
w latach 2009-2014 (dla WW oraz KW/A). Wielko$¢ banku okazata sie czynni-
kiem negatywnie wptywajacym na warto$¢ WW oraz KW /A w okresie pokryzy-
sowym (przy ufnosci na poziomie 95%). Silnie w tej grupie bankéw na poziom
bezpieczenistwa w okresie pokryzysowym oddziatuje wartos¢ wskaznika NPL.
Jego wzrost prowadzit do spadku wartosci WW, T1 (istotno$¢ na poziomie 1%)
i KW/A (istotno$¢ na poziomie 5%). Wyniki badania przedstawiono w tabeli 5.

WNIOSKI

W wyniku przeprowadzonych badan panelowych dotyczacych determinant bez-
pieczenstwa finansowego bankéw gietdowych w krajach ESW nalezy stwierdzi¢,
ze istnieje bardzo duze zréznicowanie wptywu poszczegélnych zmiennych na
poziom wskaznikow WW, T1, KW/A oraz indeksu Z-sc w poszczeg6lnych gru-
pach badawczych. We wszystkich grupach zidentyfikowano ujemna zaleznosé
pomiedzy wielko$cig bankéw a ich bezpieczenstwem w okresie pokryzysowym.
Nie potwierdzono wplywu dynamiki wzrostu gospodarczego na bezpieczenstwo
bankéw. Na uwage zastuguje zréznicowany kierunek wptywu koncentracji sekto-
ra w poszczeg6lnych grupach badawczych, w latach 2009-2014. Zaskakujacy jest
bardzo nieznaczny i rzadko identyfikowany wptyw efektywnos$ci na bezpieczen-
stwo banku oraz przeciwny kierunek oddziatywania NPL, zwtaszcza w okresie
pokryzysowym. Takie rezultaty badan sktaniajg szczeg6lnie do refleksji nad rola
duzych bankéw, systemowo waznych w poszczegblnych grupach krajéw podda-
nych analizie.
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DETERMINANTS OF FINANCIAL SAFETY LISTED BANKS
IN THE COUNTRIES OF CENTRAL AND EASTERN EUROPE

Abstract. The paper analyzes determinants of financial safety of listed banks
in countries of Central and Eastern Europe in the years 2004-2014, with the
countries being divided into groups: Central Europe, South-Eastern Europe and the
Commonwealth of Independent States. An overview of selected existing research
in this area was presented and the impact of macro- and microeconomic factors
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on the safety factor, measured by total capital ratio, Tier 1 and E/A and the index
Z-score, was assessed. Significant differences in safety determinants between
banks in different research groups, both pre- and post-crisis, were observed.

Key words: listed banks, financial safety, CEE, Z-score
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