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Préba empirycznego ustalenia
kanonicznego zestawu wskaznikow
rentownosci dla wybranych bankow
notowanych na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie

An Empirical Attempt to Create a Set
of Canon Profitability Indicators for
the Population of Selected Polish Banks
Listed on the Warsaw Stock Exchange

(WSE)

Streszczenie

Wykorzystujac publikowane przez Notorie Serwis kwartalne da-
ne za lata 1998-2004, w artykule okres§lono empiryczne podo-
bienstwa pomiedzy 17 wskaznikami rentownoéci dla 9 gléwnych
polskich bankéw gietdowych. Na tej podstawie prébowano usta-
li¢ kanoniczny zestaw wskaznik6w rentownosci dla tych bankéw
gietdowych. Wskazniki kanoniczne ustalano za pomoca 3 po-
dejs¢, aby wyniki podejs¢ wzajemnie sie weryfikowaty.
Przeprowadzone postgpowanie sugeruje, ze dwa wskazniki nale-
zy uzna¢ za kanoniczne dla wybranych 9 badanych bankéw giel-
dowych; sg to stopa zwrotu z aktyw6éw ROA oraz stopa odsetko-
wa aktywéw dochodowych. Inne wskazniki rentownosci nalezy

traktowacé raczej jako wskazniki uzupetniajace.

Stowa kluczowe: rentowno$¢ banku, wskazniki rentownosci

bankéw
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Abstract

In this article the author defines the empirical similarity between
(17) profitability indicators calculated for nine main Polish banks
listed on the WSE. On the basis of these indicators, the author
attempts to create a set of canon profitability indicators for these
nine banks.

The canon indicators are calculated using three different
methods, so that the results check one another. On the basis of
this approach, the author suggests two indicators that should be
considered as “canon indicators”: Return On Assets (ROA) and
Interest Rate of Total Working Assets. The remaining indicators

are supplementary.
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1. Wstep

Praca jest bezposrednig kontynuacja artykulu Kano-
niczne wskazniki rentownosci w wybranych bankach
notowanych na Gieldzie Papier6w Warto$ciowych
w Warszawie. O ile w przywolywanym artykule — kt6-
ry bedziemy nazywac I czeScia opracowania — starano
sie wyznaczy¢ zestawy kanonicznych wskaznikéw
rentownoéci osobno dla poszczegélnych bankéw,
o tyle obecnie bedziemy chcieli ustali¢ jeden zestaw
wskaznikéw kanonicznych, wspélny dla calej bada-
nej zbiorowosci bankow.

Plan obecnego artykulu jest nastepujacy. W roz-
dziale 2. scharakteryzowano niektére podejscia
do ustalania wskaznikéw kanonicznych dla catej
zbiorowosci bankéw. Wyniki empiryczne trzech
uwzglednionych podejé¢ przedstawiono w rozdzia-
tach 3-5.

* Kanoniczne wskazniki rentownosci wybierano
z nastepujacej listy:

Wskazniki globalne
1. ROE - stopa zwrotu z kapitalu wlasnego

2. ROA - stopa zwrotu z aktywéw
3. MOD - marza odsetkowa

4. MZB — marza zysku brutto

5. MZN - marza zysku netto

Wskazniki marzy
11. M.ODS - marza odsetkowa II

12. M.HAN - marza handlowa
13. M.PRO - marza prowizyjna
14. M.ZAP - marza zapotrzebowania

* Lista bankow:
1. BRE (BRE Bank)
2. BOS (Bank Ochrony Srodowiska)
3. BMI (Bank Millennium)
4. BSK (ING Bank Slaski)
5. BPH (Bank BPH)
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a) w danym banku we wszystkich rozpatrywa-
nych momentach czasu (na podstawie dotyczacych
banku szeregéw chronologicznych, opisujacych
ksztaltowanie sie wskaznikéw) — co wykorzystano
w czeéci I opracowania,

b) w danym momencie czasu we wszystkich ba-
danych bankach (na podstawie szeregu przekrojowe-
go charakteryzujacego wskazniki w calym zbiorze ba-
danych bankéw w danym momencie czasu),

c) w calej zbiorowosci badanych bankéw i bada-
nych momentach czasu (na podstawie szeregu czaso-
wo-przekrojowego, opisujacego ksztaltowanie sie
wskaznikéw we wszystkich badanych bankach
i wszystkich badanych momentach czasu).

Trudno jest przesadzi¢, ktéra wersja analizy jest
lepsza. Zalezy to od celu badania oraz hipotez na te-
mat powigzan poszczegélnych wskaznikéw:

* Jesli analityk chce zbada¢, czy dany bank w od-
niesieniu do por6wnywanych wskaznikéw rentowno-
§ci stosuje podobna polityke w jakim$ zbiorze dat (np.

6. EDB - efektywnosc dziatalnosci bankowej

7. EB — efektywnos¢ bank

8. SAD - stopa odsetkowa aktywéw dochodowych
9. SPK - stopa odsetkowa pasywéw kosztowych
10. ROD - rozpietos¢ odsetkowa

15. M.DYW — marza dywidendy
16. M.REZ — marza rezerw
17. M.NAD — marza nadzwyczajna

6. BZ WBK (Bank Zachodni WBK)
7. FOR (Fortis Bank Polska)

8. KRE (Kredyt Bank)

9. PeKaO (Bank Polska Kasa Opieki)

¢ Dane pozyskano z Notoria Serwis. Dotyczyly one kolejnych kwartaléw lat 1998-2004.

2. Niektére procedury ustalania kanonicznych
wskainikoéw rentownosci dla zbioru bankéw

Powiedzmy, ze dysponujemy szeregami chronologicz-
nymi danych opisujacych ksztaltowanie sie por6wny-
wanych wskaznikéw rentownoéci w kilku bankach
w kilku momentach czasu2. Mozliwe jest wéwczas
zbadanie podobiefistwa wskaZnikéw:

1 Wskazniki te pochodza z publikacji: Jaworski, Zawadzka (2004, s. 604,
605), Szambelanczyk (1999, s. 71, 84), Grabczan (1996, s. 42), Iwanicz-
-Drozdowska (2005, s. 71-73 oraz 74), Serwis Notoria. Ich definicje poda-
no w 1. czesci opracowania.

2 W naszym zagadnieniu jest to zbiér danych opisujacych 17 wskaznikow
rentownosci w 9 bankach w kolejnych 28 kwartatach lat 1998-2004.

w ciaggu ostatnich 5 lat), naturalne sa analizy typu a,
czyli badanie podobiefistw w danym banku na pod-
stawie szeregéw chronologicznych.

* Jes$li natomiast analityk chce zbadaé, czy
wszystkie rozpatrywane banki w danym momencie
czasu stosuja te sama lub podobna polityke w odnie-
sieniu do rentownosci, naturalne sg analizy typu b,
czyli obliczanie podobienstw w danym momencie
czasu na podstawie szeregu przekrojowego.

Pierwsze podejécie umozliwia zbadanie stabilno-
sci lub niestabilnoéci polityki banku ,wzdluz” osi
czasu, drugie — zbadanie podobienstwa lub niepodo-
bienstwa generalnej polityki wszystkich bankéw
w danym momencie czasu.



58 Rynki i Instytucje Finansowe

* Gdy analityk chce ustali¢ jakie$ ,$rednie” albo
,typowe” charakterystyki dla calego zbioru bankéw
i dat, wlasciwe sa analizy typu c. Mozna je zrealizo-
wac na przyklad nastepujgco:

1) podejscie pierwsze — scalanie wynikéw uzy-
skanych dla poszczegélnych bankéw (punktem wyj-
Scia sg analizy typu a),

2) podejscie drugie — scalanie wynikéw otrzyma-
nych dla poszczegélnych momentéw czasu (punk-
tem wyjscia jest przeprowadzenie badan typu b),

3) podejscie trzecie — bezposrednie ustalanie
podobienstw (np. wspélczynnikéw korelacji)
na podstawie szeregu czasowo-przekrojowego, czyli
na podstawie danych o wszystkich badanych ban-
kach i datach.

Ostatnie podejscie juz w punkcie wyjscia abstra-
huje od réznic miedzy bankami (podejscie 1.) oraz
miedzy momentami czasu (podejscie 2.). Niekoniecz-
nie jest to godne polecenia.
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W artykule zastosowano wszystkie trzy podej-
Scia, aby sie wzajemnie weryfikowaly.

3. Ustalanie kanonicznych wskainikéw rentow-
nosci na podstawie podobienstw wskainikow
w indywidualnych bankach (podejscie 1.)

Procedura I. Badanie frekwencji w zestawach kanonicz-
nych dla pojedynczych bankéw

Powiedzmy, ze dla kazdego banku osobno ustalono je-
go specyficzny zestaw kanonicznych wskaznikéw
rentownosci. Jedna z propozycji ustalania zestawu
kanonicznego dla pojedynczego banku przedstawio-
no w I czesci opracowania. Opiera sie ona na:

1) ustaleniu podobiefistw miedzy poréwnywany-
mi wskaznikami rentownosci, np. poprzez obliczenie
wsp6lczynnikéw korelacii,

Rysunek |. Graf podobienistwa wskaznikow rentownosci

grupa 1

Uwagi:

— linia ciggta — podobienstwo silne (korelacja) powyzej 0,90

— linia przerywana — podobienstwo duze (korelacja) od 0,80 do 0,90
— zacieniowano centra skupieft

Zrédto: opracowanie wlasne.

grupa 2

Tabela |. Podstawowe wskazniki rentownosci dla pojedynczych bankow

Bank ROE | ROA | MOD | MZB | MZN | EDB EB SAD SPK | ROD

BRE + + + +

BOS + + +

BMI + + +
BSK + + +

BPH + + +
BZ WBK + + + +
FOR + + +

KRE + +

PeKaO + + + +

+ oznacza wystepowanie wskaznika w zestawie dla danego banku.
Zrédto: opracowanie wlasne.
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2) wyodrebnieniu, na podstawie graféw podo-
biefistwa, skupien wskaznikéw podobnych,

3) ustaleniu wskaznikéw kanonicznych jako cen-
tralnych obiektow skupieni, przy dodatkowym postu-
lacie, by wskazniki uznane za kanoniczne wzajemnie
sobie nie przeczyly3.

Graf podobienstw wskaznikéw rentownosci usta-
lony na podstawie korelacji miedzy szeregami czaso-
wymi wskaznikéw w jednym z bankéw pokazano
na rysunku 1.

Wskaznikami kanonicznymi dla wspomnianego
banku moga by¢: ROA, SAD, MOD, EB.

Za wskazniki kanoniczne dla zbioru bankéw
przyjmujemy te, ktére na listach wskaznikéw kano-
nicznych dla poszczegélnych bankéw najczesciej sie
pojawiaty.

W tabeli 1 przedstawiono ustalone w I czesci
opracowania kanoniczne wskazniki rentownosci dla
poszczegblnych bankow.

* Za kanoniczne wskazniki rentownosci dla 9 ba-
danych bankéw gieldowych mozna uznac:

1) stope zwrotu z aktywow (ROA)

2) stope odsetkowq aktywéw dochodowych
(SAD).

W listach dla pojedynczych bankéw pojawialy
sie one zdecydowanie najczesciej.

3 Co formalnie oznacza, aby nie byly one ujemnie skorelowane, a ogélniej
aby nie byly niepodobne. O tym problemie duzo méwiono w 1. czesci opra-
cowania.
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Procedura I1. Badanie czgstosci powigzan z innymi wskai-
nikami dla pojedynczych bankéw

Za wskazniki kanoniczne uznajemy te, ktére w gra-
fach podobienstw dla pojedynczych bankéw odzna-
czajg sie najczestszymi powigzaniami z innymi.

W tabeli 2 podano, ile razy dane ,polaczenie”
pojawialo sie w — analogicznych do rysunku 1 — gra-
fach podobienstw wskaznikéw rentownosci w bada-
nych 9 bankach (grafy te przedstawiono w I czesci
opracowania).

Na rysunku 2 przedstawiono ,sumaryczny” graf
podobienstw miedzy wskaznikami rentownosci
w poszczeg6lnych bankach. Obok krawedzi umiesz-
czono ich ,obciazenie”. W tym przypadku jest nim
liczba bankéw, dla ktérych ta krawedz wystepowatla
w grafach podobienistwa wskaznikéw rentownosci.
Ograniczono sie tylko do krawedzi, ktére pojawiatly
sie niezbyt rzadko - przynajmniej w 3 bankach
(na 9).

Sugestie wynikajace z obecnych informacji sa ta-
kie, jak poprzednio. Za kanoniczne nalezy uznaé
wskazniki:

— stopa zwrotu z aktywow ROA (az 34 polaczenia
z innymi wskaznikami rentownoéci)4,

— stopa odsetkowa aktywoéw dochodowych (22
polaczenia)®.

4 Wyraznie na drugim planie w grupie reprezentowanej przez ROA sq: stopa zwro-
tu z kapitalu wlasnego (27 polaczen) oraz marza zysku brutto (24 polaczenia).

5 Na drugim planie w tej grupie jest stopa odsetkowa pasywow kosztowych
(19 potaczen).

Tabela 2. Liczba polqczen w grafach przynajmniej duzego podobienistwa wskaznikow dla 9

bankow
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Uwagi:
— maksymalna liczba polaczen wynosi 9,

— liczba 6 na przecieciu wiersza ROA oraz kolumny MZB oznacza, ze w grafach podobienistwa dla bankéw krawedz (ROA, MZB)

pojawita sie w 6 bankach.
Zrédlo: obliczenia wilasne.
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Rysunek 2. Czestotliwosé podobienistwa wskainikow rentownosci w zbiorze 9 bankow

Zrédlo: opracowanie wlasne.

Jednoczeénie zaden czastkowy wskaznik marzy
nie byl na tyle i tak czesto podobny do innych, aby
mozna go bylo uznaé za wskaznik kanoniczny®.

4. Ustalanie wskainikéw kanonicznych dla zhioru
bankéw na podstawie podobienstw wskainikéw
w poszczegdlnych latach (podejscie 2.)

Do badania podobienstw i w tym wypadku zastoso-
wano wspolczynniki korelacji. Liczono je na podsta-
wie danych dotyczacych wszystkich 9 badanych ban-
kéw w danym momencie czasu (szereg przekrojowy).
Np. podobienstwo wskaznikéw ROA oraz ROE
w IV kwartale 2004 1. liczono na podstawie danych
przedstawionych w tabeli 3.

W tabeli 4 podano wspélczynniki korelacji
rentownosci

miedzy wskaznikami dotyczace

6 Postgpowanie to — przypomnijmy — dotyczy badania podobienstwa w da-
nym banku w ciggu (28) momentéw czasu. Praktycznie dla zadnego banku ten-
dencja zmian jakiegokolwiek wskaznika marzy czastkowej nie byla wiec wy-
starczajaco podobna do tendencji zmian innego wskaznika marzy czastkowej.

3 gwa2 o

czwartego kwartalu poczatkowego roku (IV kwartat
1998 r.)

Odpowiadajacy tabeli 4 graf silnego podobien-
stwa wskaznikéw (korelacja ponad 0,9 - linia ciagla)
oraz podobienstwa duzego (korelacja miedzy 0,8 a 0,9
— linia przerywana) przedstawiono na rysunku 3.

Za kanoniczne wskazniki rentownosci dla 9 ba-
danych bankéw w IV kwartale 1998 r. mozna uznac:

— stope zwrotu z aktywéw ROA,

— stope odsetkowg aktywoéw dochodowych SAD,

— marze odsetkowa I MOD,

— rozpietosc¢ odsetkowa ROD,

— marze prowizyjna M.PRO.

Jednoczesnie na liscie tej nie ma wskaznika efek-
tywno$¢ banku EB, gdyz byl on sprzeczny (ujemnie
skorelowany) z innym zaakceptowanym wskazni-
kiem kanonicznym M.PRO.

Z kolei w tabeli 5 podano wspélczynniki korela-
cji wskaznikéw rentownosci dla ostatniego badanego
momentu czasu (IV kwartatu 2004 r.).

Widaé¢ wyrazne roéznice podobiefistw mie-
dzy IV kwartalem 2004 r. a IV kwartalem 1998 r.

Rysunek 3. Graf silnego i duzego podobieristwa wskaznikow rentownosci w zbiorowosci

9 bankow w 1V kwartale 1998 r.

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie tabeli 4.
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Tabela 3. Obserwacje ROE oraz ROA w IV kwartale 2004 r.

Nazwa Numer obserwacji Stopa ROE w IV kwartale Stopa ROA
2004 r. w IV kwartale 2004 r.
BRE 1 -0,1477 -0,0102
BOS 2 0,0630 0,0056
BMI 3 0,1289 0,0115
BSK 4 0,1222 0,0113
BPH 5 0,1393 0,0155
BZ WBK 6 0,1546 0,0173
FOR 7 0,1332 0,0144
KRE 8 0,1523 0,0081
Pekao 9 0,2338 0,0212

Zrddio: Serwis Notoria.

Zmieniala si¢ nie tylko sila powigzan, ale takze ich
kierunek. Na przyklad czastkowe wskazniki marz
w IV kwartale 2004 r. byly w duzym stopniu zharmo-
nizowane z ,,generalnymi” wskaznikami rentownosci,
a w IV kwartale 1998 r. wiekszo$¢ z nich byta niezhar-
monizowana. Zmieniala sie tez sita powiazan miedzy
wskaznikami ,generalnymi”. Mozna wiec przypusz-
czaé, ze podobienstwa miedzy wskaznikami rentow-
noéci zmienialy sie w czasie. Sprawy te wymagaja
glebszego zbadania, ale nie mieszcza sie w gtéwnym
nurcie artykulu.

Graf podobienistwa wskaznikéw rentownosci
w IV kwartale 2004 r. przedstawia rysunek 4.

Za wskazniki kanoniczne w IV kwartale 2004 r.
dla calego badanego zbioru 9 bankéw gietdowych

— efektywnos¢ banku EB,

— marze prowizyjnag M.PRO.

Zasadnicza zamiana w poréwnaniu z I kwarta-
fem 1998 r. jest taka, ze zmienil sie reprezentant
pierwszej grupy — jest nim teraz marza zysku netto.
Ponadto graf stal sie bardziej gesty (ujawnilo sie wie-
cej zaleznoéci) i w rezultacie znikly niektére wskazni-
ki tworzace skupiska jednoelementowe (MOD, ROD).
Wsréd wskaznikéw podobnych pojawilo sie tez kilka
wskaznikéw marz.

Ze zrozumialych wzgledéw nie bedziemy przed-
stawia¢ wszystkich wynikéw (28 macierzy korelacji,
kazda o wymiarach 17x17 zajeloby to okolo 15 stron)
ani wszystkich 28 graféw podobienstw dla poszcze-
gblnych kwartatéow (co zajeloby kolejne 3—4 strony).

mozna uznac: Sprébujemy okresli¢ kanoniczne wskazniki ren-
townosci dla catego przedzialu czasu 1998-2004, sca-
— marze zysku netto MZN, lajac (niekomentowane tu) wyniki dla wszystkich 28
— stope odsetkowa aktywéw dochodowych SAD,  kwartaléw.

Tabela 4. Podobienstwa miedzy wskaénikami rentownosci w IV kwartale 1998 r. na
podstawie 9 bankow

Wskaznik | ROE  ROA MOD MZB MZN EDB EB SAD SPK ROD | M.ODS M.PRO M.DYW M.HAN M.ZAP M.REZ M.NAD

ROE 085 037 0,75 081 056 016 049 036 058 | -005 0,03 002 -002 028 -020 -0,61
ROA 0,85 070 093 097 0,82 041 044 027 067 | 028 027 -037 008 0111 -039 -06l
MOD 0,37 0,70 0,65 0,69 0,52 014 0,11 -0,17 0,78 | 0,72 0,75 -042 -0,02 -0,50 -0,39 -0.43
MZB 0,75 093 0,65 099 094 039 0,19 0,04 049 | 025 024 -033 038 008 -0,60 -044
MZN 0,81 097 069 0,99 0,89 040 029 012 0,58 | 029 028 -034 026 007 -053 -0,51
EDB 0,56 082 052 094 0,89 0,53 0,02 -008 028 | 021 0,09 -039 048 019 -0,62 -029
EB 0,16 041 014 039 040 0,53 025 028 004 027 -0,19 -023 -0,12 037 000 -0,14
S4D 049 044 011 0,19 029 0,02 025 095 058 | 018 0,12 -0,06 -020 005 -009 -0,84
SPK 036 027 -0,17 0,04 012 -008 028 0095 031 | 0,03 -0,13 -004 -0,17 023 002 -0,67
ROD 0,58 0,67 078 049 058 028 004 0,58 031 066 072 0,10 -0,16 -048 -032 -0,84
M.ODS |-0,05 028 0,72 025 029 021 027 018 -0,03 0,66 0,86 -004 001 -078 -041 -043
MPRO | 0,03 027 0,75 024 028 009 -0,19 012 -0,13 072 | 0,86 001 012 -091 -049 -044
MDYW | 002 -037 -042 -033 -034 -039 -023 -0,06 -0,04 -0,10| -0,04 0,01 0,05 -0,16 0,15 0,07
MHAN |-0,02 0,08 -002 038 026 048 -0,12 -020 -0,17 -0,16| 0,01 0,12 -0,05 0,16 0,87 -0,04
M.ZAP 028 011 -0,50 0,08 007 0,19 037 005 023 -048| -0,78 -091 -0,16 -0,16 041 023
MREZ  |-020 -039 039 -0,60 -0,53 -0,62 0,00 -0,09 0,02 -032| 041 -049 0,15 -0,87 04l 0,44
MNAD  |-0,61 -061 -043 -044 -0,51 -029 -0,14 -0,84 -0,67 -0,84| -043 -044 007 -0,04 023 044

Zrédlo: obliczenia wlasne.
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Tabela 5. Podobienstwa miedzy wskaznikam?i rentownosci w IV kwartale 2004 r. na
podstawie 9 bankow

Wskaznik | ROE ROA MOD MZB MZN EDB EB SAD SPK ROD | M.ODS M.PRO M.DYW M.HAN M.ZAP M.REZ M.NAD
ROE 096 059 081 095 059 023 019 0,16 027 | 083 0,78 -0,63 009 -027 086 -0,15
ROA 0,96 0,67 089 099 076 033 025 018 027|087 081 -058 021 -021 078 0,10
MOD 0,59 0,67 090 0,73 080 -020 -026 -0,47 0,06 | 0,86 082 -027 020 053 039 0,06
MZB 0,81 089 0,90 094 084 002 007 -0,13 029 | 0,88 081 -0,52 037 024 064 013
MZN 095 099 0,73 094 0,77 022 025 0,13 034 086 079 -066 028 -0,10 081 0,06
EDB 0,59 0,76 0,80 0,84 0,77 037 001 -0,15 0,12 ] 0,74 080 0,14 033 0,16 047 028
EB 023 033 -020 0,02 022 037 028 045 -0,14| 008 018 -009 -006 -0,73 026 0,30
SAD 0,19 025 -026 0,07 025 0,01 028 093 081 |-0,15 -034 -043 061 -045 022 032
SPK 0,16 0,18 -047 -0,13 013 -0,15 045 0,93 0,56 | -023 038 -036 031 -072 022 026
ROD 027 027 006 029 034 0,12 -0,14 081 0,56 0,05 021 -0,52 083 -002 027 -007
MODS 083 087 086 088 086 074 0,08 -0,15 -023 -0,05 094 027 000 011 053 008
MPRO |0,78 081 082 081 079 080 0,18 014 -0,38 -021| 0,94 020 -0,11 0,11 057 -0,01
MDYW | 0,63 -0,58 -027 -0,52 -0,66 -0,34 -0,09 -043 -036 -0,52|-027 -0,20 020 025 -085 0,16
MHAN 0,09 021 020 037 028 033 -006 061 031 083|000 -0,I1 -020 024 -001 020
MZAP  |-027 -021 053 024 -0,10 0,16 -0,73 -045 -0,72 -0,02| 0,11 0,11 025 0724 033 007
MREZ |086 078 039 064 081 047 026 022 022 027|053 057 -085 -001 -0,33 0,18
MNAD |-0,15 0,0 006 013 006 028 030 032 026 -0,07| 008 -001 016 020 007 -0,I8

Zrddlo: obliczenia wiasne.

Za kanoniczne uznamy wskazniki, ktére w gra-
fach podobienstw dla poszczegélnych kwartaléw
byly powiazane najczesciej z innymi wskaznikami
rentownosci.

Liczbe przynajmniej duzych podobienstw (kore-
lacje ponad 0,80) w grafach czastkowych dla bada-
nych 28 kwartatéw podano w tabeli 6.

Iustracja tabeli 6 jest graf przedstawiony na ry-
sunku 5. Uwzgledniono na nim tylko te krawedzie,
ktére pojawily sie niezbyt rzadko — przynajmniej 5 ra-
zy (na 28 mozliwych).

» Wskaznikami kanonicznymi sg:

— stopa zwrotu z aktywéw ROA,

— stopa odsetkowa aktywow dochodowych SAD

(lub stopa odsetkowa pasywoéw kosztowych SPK),

— marza odsetkowa II (M. ODS)’.

Przypomnimy, ze badajac poszczegélne banki
w calym okresie (podejscie 1.) nie rejestrowano ja-
kich§ wyraznych podobienstw w obrebie czastko-
wych wskaznikéw marz. W kazdym razie podobieni-
stwa te nie byly na tyle duze, by jaki$§ wskaznik moz-
na bylo uzna¢ za kanoniczny. Obecnie natomiast (po-
dejscie 2.), badajac poszczegélne momenty czasu,
stwierdzamy silne podobienstwa miedzy dwoma
wskaznikami marz czastkowych — marza odsetko-
wa II (M.ODS) i marza prowizyjna (M.PRO) oraz mie-
dzy marza odsetkowa II (M.ODS) a rozpietoscia odset-
kowa (ROD) i marza odsetkowa I (MOD).

7 Efektywnos¢ banku EB wystepowala o wiele rzadziej niz wymienione i
dlatego nie zaliczono jej do wskaznikéw kanonicznych.

Rysunek 4. Graf silnego i duzego podobienstwa wskainikow rentownosci w zbiorowosci

9 bankow w IV kwartale 2004 1.

Zrddto: opracow




BANK I KREDYT /istopad-grudzien 2006

Financial Markets and Institutions 63

Tabela 6. Liczba przynajmniej duzych podobienstw wskaznikow rentownosci w grafach dla

28 kwartatow (1995-2004)

Wskaznik | ROE | ROA | MOD | MZB | MZN | EDB | EB | SAD | SPK | ROD | M.ODS |M.PRO |\M.DYW |M.HAN | M.ZAP | M.REZ | M.NAD
ROE 0 26 0 19 23 3 0 0 0 0 1 1 0 1 0 4 0
ROA 26 0 2 26 28 0 0 0 0 1 2 0 1 0 2 0
MOD 0 2 0 4 1 0 0 0 13 15 6 1 0 0 0 0
MZB 19 26 4 0 27 12 0 0 0 0 2 2 0 2 1 2 0
MZN 23 28 1 27 0 10 0 0 0 0 2 1 0 1 1 3 0
EDB 3 7 4 12 10 0 2 0 0 1 1 4 0 2 2 0 0
EB 0 0 0 0 0 2 0 0 0 0 0 0 1 0 9 0 0
SAD 0 0 0 0 0 0 0 0 20 2 1 0 6 1 0 0 0
SPK 0 0 0 0 0 0 0 20 0 0 0 0 5 0 0 1 0
ROD 0 0 13 0 0 1 0 2 0 0 14 3 1 1 0 0 0
M.ODS 1 1 15 2 2 1 0 1 0 14 0 13 1 0 0 0 0
M.PRO 1 2 6 2 1 4 0 0 0 3 13 0 0 1 0 0 0
M.DYW 0 0 1 0 0 0 1 6 5 1 1 0 0 0 0 1 0
M.HAN 1 1 0 2 1 2 0 1 0 1 0 1 0 0 0 0 0
M.ZAP 0 0 0 1 1 2 9 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
M.REZ 4 2 0 2 3 0 0 0 1 0 0 0 1 0 0 0 0
\M.NAD 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Zrddlo: obliczenia wiasne.

Scalanie wynikéw graféw czastkowych: dla ban-
koéw (podejscie 1.) oraz dla dat (podejscie 2.) dato po-
dobne rezultaty — za kanoniczne uznano bowiem
wskazniki ROA oraz SAD. Jednoczeénie jednak ujaw-
nita sie rozbieznos¢ co do roli czastkowych wskazni-
kéw marz.

Wyglada na to, ze w zakresie polityki wobec marz
czastkowych:

— banki do$¢ czesto ja zmieniaja w miare uply-
wu czasu — co bierze sie ze zmian uwarunkowan
rynkowych,

— jednoczes$nie wszystkie banki — przynajmniej
w zakresie gléwnych marz czastkowych - stosuja
w danym momencie polityke bardzo podobna, tak
jakby wszystkie realizowaly w danym momencie cza-
su ten sam wzdr zachowan - co oczywiscie wynika

z konkurencji miedzy bankami i wzajemnego obser-
wowania swoich poczynan.

W rezultacie podobienstwa wskaznikéw marz
czastkowych rentownosci sa wieksze ,po bankach”
w danym momencie czasu niz ,,po momentach czasu”
w danym banku.

5. Proba ustalenia wskainikow kanonicznych
dla zhioru bankéw na podstawie podobienstw
wskainikéw w zbiorze wszystkich bankéw i dat
(podeijscie 3.)

Jest to, jak juz méwilisSmy, podejscie bezposrednie.
Nie badajac zréznicowania wzgledem bankéw czy
wzgledem momentéw czasu, od razu oblicza si¢ podo-

Rysunek 5. Czestotliwosé silnego @ duzego podobieristwa wskaznikow rentownosci w grafach
dla poszczegolnych kwartatow w latach 1998-2004

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie tabeli 6.
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Tabela 7. Podobienstwa miedzy wskaznikami rentownosci w zbiorze 9 bankow w latach

1998-2004

Wskaznik ROE ROA MOD MZB MIZIN EDB EB SAD SPK ROD |M.ODS M. PRO M.DYW M. HAN M.ZAP M.REZ M. NAD
ROE 090 -006 0,86 094 041 030 034 030 027 025 022 000 020 -009 035 -0,04
ROA 0,90 0,02 093 092 072 041 040 035 039 (038 037 003 028 -0,1 035 -0,10
MOD 20,06 0,02 0,16 0,10 0,10 -044 -025 -044 036 036 029 -0,09 -024 -001 004 0,01
MZB 0,86 093 0,16 095 0,71 025 0,15 009 027 |023 039 002 032 004 033 -0,07
MZN 094 092 010 095 0,54 022 014 0,09 021 0,19 030 001 025 -002 038 -0,05
EDB 041 0,72 0,10 071 0,54 0,50 0,19 0,15 024 |025 042 006 041 018 -001 -0,19
EB 030 041 -044 025 022 0,50 070 0,76 025 (034 003 0,02 006 0,13 -004 -0,12
SAD 034 040 -025 015 0,14 0,19 0,70 097 081 (0,56 0,14 002 000 -033 006 -021
SPK 030 035 -044 009 0,09 015 0,76 097 0,58 (041 006 004 004 -028 006 -020
ROD 027 039 036 027 021 024 025 081 0,58 078 029 -005 -0,08 -036 004 -0,15
MODS 025 038 036 023 019 025 034 0,56 041 0,78 034 -0,04 -019 -047 -0,02 -0,03
MPRO 022 037 029 039 030 042 003 0,14 006 029 |0,34 0,07 049 -031 -0,04 0,02
MDYW 0,0 003 -009 0,02 001 006 002 002 004 -005|-0,04 -007 0,00 0,05 -007 0,00
MHAN |020 028 -024 032 025 041 006 0,00 004 -008|[-0,19 049 -0,01 0,10 -0,12 -0,13
MZAP  |-0,09 0,11 -0,01 0,04 -0,02 0,18 013 -033 -028 -036[-047 -031 -005 -0,10 0,06 -0,07
MREZ (035 035 0,04 033 038 -001 -0,04 0,06 006 004 |-0,02 -0,04 -007 -0,12 0,06 0,05
MNAD  |-0,04 0,10 0,01 -0,07 -0,05 -0,19 -0,12 -021 -0,20 -0,15 [-0,03 0,02 0,00 -0,13 -0,07 0,05

Zrédio: obliczenia wiasne.

dobienstwa wskaznikéw rentownos$ci zilustrowano
na rysunku 6.

bienstwa miedzy wskaznikami w calym zbiorze ban-
koéw we wszystkich badanych okresach i na tej pod-

stawie znajduje reprezentantéw grup wskaznikow.

Wspélczynniki podobienstwa wskaznikéw ren-
townosci w calym zbiorze bankéw i kwartatéw poda-
no w tabeli 78.

Zastosowane podejscie odpowiada na pytanie, ja-
kie ,,$rednio” podobiefistwa mialo miejsce, bez préby
wyspecyfikowania zréznicowania ze wzgledu
na obiekty (banki) oraz ze wzgledu na przebiegi
w czasie (momenty czasu).

Wariant I
Wyznaczony na podstawie tabeli 7 graf silnego (kore-

lacja ponad 0,9)? oraz duzego (korelacja 0,8-0,9) po-

8 Kazdy wspélczynnik liczono na podstawie 9 x 28 = 252 danych kwartalnych.
9 Dodajmy, ze obecnie, przy tak duzej liczbie obserwacji (r6wnej 252) na-
wet niewielkie réznice korelacji beda istotne w sensie testow statystycz-
nych. Przyktadowo tylko w zakresie korelacji od 0,9 do 0,95 istotnie réznig-
cymi sig progami sg: 0,90; 0,92; 0,94; 0,95, co z powodu bardzo duzej licz-
by klas praktycznie nie ma wiekszej wartosci.

Statystyka matematyczna jest uzytecznym narzedziem przy malej i $redniej
liczbie obserwacji.

Na tej podstawie, jako wskazniki najwazniejsze
mozna byloby wskazaé:

— stope zwrotu z aktywow ROA,

— stope odsetkowa aktywéw dochodowych SAD,

— efektywnos¢ banku EB,

— efektywnos¢ dziatalnosci bankowej EDB10,
Wariant II
Przyjmiemy jednak nizsza niz poprzednig wartos$¢
progowa korelacji, mianowicie 0,7, gdyz korelacje
na podstawie calego zbioru bankéw (ktéry, jak wi-
dzielismy, jest bardzo zréznicowany) — $rednio
biorgc — musza byé gorsze niz dla pojedynczych
bankéw. Uzasadniona jest zatem nizsza wartos$c
progowa.

10 Do wskaznikéw kanonicznych nie zaliczono marzy odsetkowej MOD,
gdyz jej wskazania sg sprzeczne (korelacja ujemna) ze wskazaniami innych
wskaznikéw kanonicznych — SAD, EB.

Rysunek 6. Graf silnego i duzego podobienstwa wskainikow rentownosci w zbiorowosci

9 bankow w latach 1998-2004

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie tabeli 7.
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Rysunek 7. Graf silnego, duzego i wyrazistego podobienistwa wskaznikow rentownosci

w zbiorowosci 9 bankow w okresie 1998-2004

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie tabeli 7.

Na rysunku 7 przypadek podobienstwa mie-
dzy 70% a 80% (wyraziste) oznaczono linig kropko-
wana. Poza tym — jak poprzednio - linia ciggta ozna-
cza korelacje powyzej 0,9 (podobienstwo silne), a li-
nia przerywana korelacje miedzy 0,8 a 0,9 (podobien-
stwo duze).

Graf 6 sugeruje, ze za kanoniczne wskazniki ren-
townos$ci bankowej nalezy uznac:

1) stope zwrotu z aktywéw ROA,

2) stope odsetkowa aktywow dochodowych
SAD1,

6. Podsumowanie

1. Wszystkie trzy postepowania (pierwsze — opiera-
jace sie na scalaniu wynikéw dotyczacych pojedyn-
czych bankéw, drugie — polegajace na scalaniu wy-
nikéw dotyczacych pojedynczych momentéw cza-
su i trzecie — opierajace sie na badaniu podo-
bienistw ,,od razu” w calym zbiorze bankéw i dat)
daja w zasadzie ten sam wynik, zgodny zreszty
z intuicja. Kanoniczne wskazniki rentownosci ban-
kowej to:

* Stopa zwrotu z aktywéw ROA, ktéra reprezen-
tuje zbidr pieciu wskaznikéw opartych na zysku (sto-
pa zwrotu z aktywéw, stopa zwrotu z kapitaléw wla-
snych, marza zysku brutto, marza zysku netto, efek-
tywnos¢ dziatalnosci bankowey).

* Stopa odsetkowa aktywow dochodowych
SAD, ktéra reprezentuje cztery wskazniki (stope
odsetkowa aktywoéw dochodowych, stope odset-
kowa pasywow kosztowych, rozpietos¢ odsetko-
wa, efektywnosc¢ banku), z ktérych trzy pierwsze

11 Sprawe nieuwzglednienia wskaznika MOD wyjasniono w poprzednim
przypisie.

oparte sg na poréwnywaniu $redniego oprocento-
wanial2,

2. W przypadku scalania wynikéw uzyskiwanych
dla momentéw czasu (zbiory danych dotycza wéw-
czas wszystkich badanych bankéw) dodatkowo uzy-
skuje sie jeszcze jeden wskaznik kanoniczny:

* Marze odsetkowa II M.ODS*3 (co tez jest zgod-
ne z intuicja). Reprezentuje on wiekszo$¢ wskazni-
kéw marz czastkowych.

3. Z badanego materialu statystycznego wynika
wiec ciekawy wniosek. Jezeli bada sie rentownosé
w danym banku w ciaggu pewnej liczby momentéw
czasu (analiza ,wzdluzna” — pozioma), to za kano-
niczne nalezy przyja¢ stope zwrotu z aktywoéw oraz
stope odsetkowg aktywéw dochodowych. Jesli nato-
miast bada sie rentowno$¢ w danym momencie cza-
su w zbiorze bankéw, np. dokonuje sie¢ poréwnan
miedzy bankami w danym kwartale (analiza ,po-
przeczna” — pionowa), to oprécz dwéch wymienio-
nych wskaznikéw nalezy takze uwzgledni¢ marze
odsetkowa II.

4. Dodajmy, ze w literaturze tez sugeruje sie wy-
dzielenie kilku obszaréw szeroko pojetych wskazni-
kéw rentownosci, miedzy innymi:

a) wskaznikéw rentownos$ci (sensu stricto),
opierajacych sie na poréwnaniu wyniku finanso-
wego z pewna podstawa (np. wskazniki ROA,
ROE, ROS),

b) wskaznikéw opartych na marzy14.

Uzyskane w artykule wyniki empirycznie po-
twierdzaja ten podzial.

12 Dodajmy jednak, ze nie jest to wynik catkowicie oparty na z intuicji. In-
tuicja bowiem nie przesadza, czy wybra¢ ROA, czy ROE, albo czy wybra¢
stope aktywéw dochodowych, czy stope pasywow kosztowych, a moze
wrecz rozpietos¢ odsetkowa.

13 Jest to wynik odsetkowy przez wielkos¢ aktywow.

14 Ppor, na przyklad Iwanicz-Drozdowska (2005, s. 70-74).
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5. Opisane powyzej rezultaty nalezy rozumie¢ ja-
ko sugestie, ze przeprowadzajgc analize rentownosci
bankéw, koniecznie trzeba stosowaé stope zwrotu
z aktywow oraz stope odsetkowa aktywow dochodo-
wych (i marze odsetkowa II). Do tych wskaZnikéw
praktycznie biorac mozna byloby ograniczy¢ badanie
rentownosci. Inne wskazniki nalezy natomiast trakto-
wac jako uzupelniajace, chyba ze dany wskaznik ren-
towno$ci uznajemy za wart zbadania.

Ten poglad mozna tez sformutowaé nastepujaco.
Moéwiac o rentownosci, trzeba mie¢ na uwadze
wskazniki kanoniczne. Jesli zas chcemy zbada¢ inny
wskaznik, na przyklad rozpieto$¢ odsetkows, raczej
nie nalezy méwi¢ ogélnie o ,badaniu rentownosci”,
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lecz tylko o badaniu konkretnego wskaznika finanso-
wego, np. o ,badaniu rozpietosci odsetkowe;j”.
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wskazniki, ktére moga okaza¢ sie niepelne. Rzeczag
analityka jest wybra¢ te wskazniki, ktére najbardziej
mu odpowiadajg?®.
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