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Analiza wskaznikowa od dawna byta cenionym narzedziem zarza-
dzania. W okresie transformacji byta punktem wyjscia do prywatyzacji
danego przedsigbiorstwa. Dzi$ najczesciej stuzy do zarzadzania biezaca
dziatalnoscig. Zatem analiza ta jest dobrym fundamentem do weryfikacji
juz podjetych decyzji, ich slusznos$ci oraz skutecznosci, a takze stanowi
podstawe do okreslenia celow i §rodkéw ich realizacji. W niniejszej pracy
zostat podjety temat analizy wskaznikowej, a w szczegdlnosci analizy
rentownosci przedsigbiorstw na przyktadzie sektora bankowego. Celem
niniejszej pracy jest wige przyblizenie tego zagadnienia czytelnikowi oraz
analiza i interpretacja warto$ci otrzymanych wskaznikow dla poszczeg6l-
nych bankow. W pierwszym rozdziale opracowania zostaly przedstawione
podstawowe pojecia zwigzane z analiza wskaznikowg — analiza rentowno-
$ci. Znaczng uwagg poswiecono wskaznikom: rentownosci sprzedazy net-
to, rentownosci kapitatdéw wlasnych, rentownosci aktywow oraz rentow-
nosci kapitatu podstawowego. Omowienie podstawowych miernikow sta-
o si¢ podstawa do czgsci empirycznej pracy, w ramach ktérej dokonano
analizy rentownosci w polskim sektorze bankowym. W czgéci koncowe;j
artykutu dokonano jego krotkiego podsumowania, a takze przedstawiono
wnioski z badania.

1. Wskazniki rentownosci, jako element analizy finansowej
Analiza finansowa to cze$¢ analizy ekonomicznej, ktora zajmuje zna-

czace miejsce w rachunku ekonomicznym prowadzonym przez dane jed-
nostki gospodarcze. Znajduje to odzwierciedlenie w procesie prowadzacym

“ Studenci ze Studenckiego Kota Naukowego Rewizji Finansowej ,,Audyt” z Kra-
kowa, Uniwersytet Ekonomiczny w Krakowie, Wydziat Finansow, Katedra Ra-
chunkowosci Finansowej, 31-510 Krakow ul. Rakowicka 27.
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do podjecia ekonomicznie uzasadnionych decyzji gospodarczych. Analize
finansowa mozemy rozpatrywac¢ w kontekscie procedur, jako zespdt roz-
nych ptaszczyzn badawczych, ktore mozna réwniez okresli¢, jako zakres
badan analitycznych. Mozemy wyrozni¢ nastgpujace zakresy badan anali-
tycznych: czasowy, podmiotowy, przedmiotowy, przestrzenny. Najistot-
niejszym za$ jest zakres czasowy analizy finansowej, co wynika z prospek-
tywnej orientacji wspotczesnych procesow zarzadzania. Warto nadmienic,
ze wspolczesnie analiza ta ewoluuje z analizy retrospektywnej w kierunku
prospektywnej. Jest ona integralng czescig rachunkowosci i podlega, tak jak
rachunkowos¢, ewolucji oraz dostosowuje si¢ do rosnacych potrzeb zarza-
dzania. Dlatego tez analiza finansowa w warunkach rynkowych charaktery-
zuje si¢ bezposrednim wykorzystaniem jej rezultatow do zarzadzania, pod-
kreslajac jej retrospektywny i prospektywny charakter. Mozemy wyrdznié
dwie najbardziej zasadnicze plaszczyzny wspodtczesnej analizy finansowe;,
ktorych kryteriami sg: orientacja czasowa oraz przedmiot dziatania anali-
tycznego wynikajacy z przekroju strukturalnego®.

Podstawowym narzg¢dziem, ktore stuzy do zanalizowania sytuacji fi-
nansowej przedsiebiorstwa jest analiza wskaznikowa, dzigki ktérej mozna
w tatwy sposob uzyskaé syntetyczne i obiektywne odzwierciedlenie funk-
cjonowania przedsicbiorstwa oraz bada¢ trendy w ciggu ubiegtych okre-
sow. To takze efektywny instrument zarzgdzania. Wskazniki, ktore zostaty
obliczone na podstawie dostepnych danych retrospektywnych moga by¢
podstawa do weryfikacji decyzji podjetych w spotce w przesztosci. Moga
tez by¢ punktem wyjscia do ustalenia planéw, celow i innych dziatan przy-
sztosciowych. Ponadto sa one $rodkiem kontroli?. Mierniki, ktore przyjmu-
ja zbyt wysokie lub zbyt niskie warto$ci w poréwnaniu ze wskaznikami
wzorcowymi sg symptomem majacych miejsce zjawisk, ktore wptywaja na
sytuacje finansowg oraz majatkowa firmy, a takze na metody prowadzenia
dziatalnosci. W praktyce wskazniki branzowe pomagaja w ocenie pozycji
danej jednostki gospodarczej wzgledem jej konkurencji. Wskazniki finan-
sowe obrazuja rowniez relacje pomiedzy wybranymi elementami sprawoz-
dania finansowego danej jednostki gospodarcze;®.

Przez lata wyksztalcito si¢ ponad 100 wskaznikéw finansowych jednak
w panstwach, ktore maja ustabilizowana gospodarke rynkowa uzywa sie¢

1 B. Micherda, Sprawozdania finansowe i ich analiza. Analiza finansowa, SKwP,
Zarzad Gtowny Instytut Certyfikacji Zawodowej Ksiegowych, Warszawa 2011.

2 W. Dobrowolski, Z. Krokosz-Krynke, J. Mercik, Wskazniki analizy finansowej
firmy, Politechnika Wroctawska, Wroctaw 1995.

% B. Nadolna, Rachunkowosé i analiza finansowa dla inzynieréw, Difin, Warszawa
2012.
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powszechnie tylko kilkunastu. Wskazniki finansowe mozna podzieli¢ na 5
podstawowych grup:

wskazniki aktywnosci, efektywnosci zarzadzania (activity ratios),
wskazniki ptynnosci finansowej (liquidity ratios),

wskazniki rentowno$ci, zyskownosci (profitability ratios),

wskazniki rynku kapitatowego, reakcji rynkowej (capital market ratios),
wskazniki wyptacalnosci, zadtuzenia (dept ratios)”.

W dalszej czgsci pracy skupiono si¢ na wskaznikach rentownosci, kto-
rych analiza moze by¢ podstawa do oceny efektywnos$ci dziatania danego
przedsigbiorstwa.

Rentowno$¢ oznacza mozliwo$¢ generowania zyskow przez firme tzn.
odnosi sie do relacji pomiedzy uzyskanym zyskiem a kapitatem, ktory zo-
stal zaangazowany w jego realizacje. Potrzeba poszukiwania najlepszych
mozliwosci zaangazowania wolnych kapitatow przedsigbiorstwa stata sig
impulsem do analizy rentownosci. Z tego powodu wyniki analizy sg punk-
tem wyj$cia dla porownan pomiedzy zwrotem z zainwestowanego kapitatu,
realnym do osiggnigcia na réznych rynkach i w roéznych przedsiebior-
stwach”.

Wskaznik rentownosci to miara, ktdra ocenia dzialalno$¢ finansowa
jednostki gospodarczej. To jedna z najbardziej zasadniczych miar, ponie-
waz rentownos¢ to fundamentalny czynnik sukcesu w kazdej branzy. Ren-
townos$¢ odnosi si¢ do zyskownosci, kiedy firma osiaga dodatni wynik fi-
nansowy (zysk) lub o deficytowosci, w przypadku wykazaniu straty przez
jednostke gospodarcza®. Istnieje wiele wskaznikow finansowych, ktore sa
niezwykle pomocne w ocenie rentownosci analizowanego podmiotu. Do
tych podstawowych zalicza si¢: wskaznik rentowno$ci sprzedazy netto
(ROS), rentownosci kapitatow wilasnych (ROE), rentownosci aktywow
(ROA) oraz wskaznik zyskownosci kapitatu podstawowego.

Wskaznik rentownosci sprzedazy to jeden z najczesciej wykorzysty-
wanych wskaznikow rentownosci. Jest liczony jako stosunek zysku netto
(gdzie zysk netto to réznica pomigdzy przychodami ogdlem a kosztem
uzyskania tego przychodu, po skorygowaniu o salda: strat i zyskow nad-
zwyczajnych, oraz po pomniejszeniu o dodatkowe odpisy tj. podatek do-
chodowy i pozostate obowigzkowe obcigzenia) do sprzedazy netto (czyli
przychody za sprzedane ustugi, towary, wyroby, materialy pomniejszone
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4 .
Ibidem
® G.K. Swiderska, Sprawozdanie finansowe bez tajemnic, Difin, Warszawa 2008.
® B. Nadolna, Rachunkowosé i analiza finansowa dla inzynieréw, Difin, Warszawa
2012.
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0 podatek VAT bez wzgledu na to, czy zostat on zaptacony). Stanowi on
marze zysku uzyskiwang przez przedsigbiorstwo ze sprzedazy’.

» _ zysk netto
rentowno$¢ sprzedazy netto (ROS) = ——————
sprzedaz netto

Wskaznik rentownosci sprzedazy netto informuje nas, jaki procent zy-
sku netto przynosi okreslona warto$¢ sprzedazy. Im wyzsza warto$¢
wskaznika, tym lepiej dla przedsigbiorstwa. Przy poréwnywaniu przedsig-
biorstw za pomoca tego wskaznika, aby nie doj$¢ do blednych wnioskow,
nalezy zwr6ci¢ uwage, iz dane jednostki moga rézni¢ si¢ wysokoscig opo-
datkowania zysku lub dzwignig finansowa.

Kolejnym miernikiem jest wskaznik zyskownos$ci kapitatow whasnych,
niezmiernie wazny dla potencjalnego inwestora. Liczony jest jako stosunek
zysku netto do kapitalu wlasnego (jest to stan kapitatdéw, w zaleznosci od
formy prawnej przedsiebiorstwa: akcyjnego, zapasowego, rezerwowego,
zaktadowego, a takze wklady oraz kapital wiasciciela danej jednostki bez
uwzglednienia zmiany funduszy, ktére powstaty na skutek przeszacowania
aktywow oraz bez nadwyzki z tytulu kapitatu pochodzacego ze sprzedazy
whasnych akcji powyzej ich wartosci nominalnej)®.

3 o zysk netto
rentowno$¢ kapitatéw wiasnych (ROE) = kapitat whasny

Wskaznik rentownoséci kapitatdéw wlasnych mierzy poziom zysku z po-
jedynczej zainwestowanej ztotowki. Wyzsza warto$¢ wskaznika $wiadczy
o lepszej zdolnosci jednostki do generowania zysku. Wskaznik ten nie jest
jednak wskazany do poréwnywania spotek o réznych dzwigniach finanso-
wych.

Wskaznik rentowno$ci aktywow liczony jest, jako stosunek zysku net-
to do aktywow ogotem (czyli sumy aktywow biezacych, trwatych, a takze
aktywow zmniejszajacych kapitat whasny)®.

. i zysk netto
zyskownos¢ aktywow (ROA) = W

" Ibidem.
& Ibidem.
® Ibidem.
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Wskaznik ten okresla zdolno$¢ aktywow do generowania zysku, a tak-
ze obrazuje efektywno$é zarzadzania aktywami'®. ROA informuje, jaka
wielko$¢ zysku netto przypada na jednostke wartosci zaangazowanego
W jednostce gospodarczej majatku. Jego poziom jest niezmiernie wrazliwy
na wszelkie zmiany w strukturze zrddetl finansowania. Im wyzsza jego war-
to$¢ tym lepiej.

Ostatnim analizowanym wskaznikiem jest wskaznik rentownosci kapi-
talu podstawowego obliczany jako stosunek zysku netto do kapitatu pod-
stawowego (kapitat podstawowy w zalezno$ci od formy prawnej przedsie-
biorstwa moze by¢ réznie nazwany np. w przypadku spotki akcyjnej jest to
kapitat akcyjny powiazany z nominalng wartoscig akcji, dla spétki z o.o.
bedzie to kapitat udziatowy, w spotce jawnej — kapital wspolnikow —
stanowigcy rownowarto$¢ wkladow wspolnikow wniesionych wedhug
wczesniejszych ustalen spotki).

zysk netto

zyskowno$¢ kapitatu podstawowego = kapitat podstawowy

Jest on istotnym wskaznikiem szczegolnie dla udziatowcow, poniewaz
informuje ile zysku przynosi jedna zlotowka kapitatu akcyjnego lub udzia-
lowego. Wskaznik zyskownosci kapitatu podstawowego mierzy zyskow-
no$é firmy w odniesieniu do faktycznie wniesionego do spotki kapitatu™.

Przy badaniu rentownos$ci danej sp6tki nie mozna poming¢ tzw. formu-
ly Du Ponta, ktora powszechnie uwaza si¢ za dostarczajacg najwiecej in-
formacji. Model ten jest bardziej ztozony i spaja ze sobg rozne czesci anali-
zy finansowej. Wskazuje on wystepujace powigzania migdzy okreslong
dziatalnoscia jednostki gospodarczej oraz charakteryzujacymi ja wskazni-
kami. Obszerno$¢ tego zagadnienia wykracza jednak poza temat tej pracy
i wymaga glebszej analizy.

2. Empiryczna analiza wskaznikow rentownosci
w sektorze bankowym w Polsce

W niniejszym rozdziale skupiono si¢ na analizie poprzednio omowio-
nych wskaznikéw rentownosci (ROE, ROA, zyskowno$ci kapitatu podsta-
wowego) najwazniejszych bankow w Polsce, do ktorych zaliczamy: Alior

0 R. Skikiewicz, Zmiany sytuacji na rynku kredytowym a rentownosé sektora ban-
kowego w Polsce, Acta Universita Lodziensis, Folia Oeconomica, nr 1 (299), 2014
11 H

Ibidem
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Bank S.A, Bank BPH S.A, Bank Handlowy w Warszawie S.A (CITY han-
dlowy), Bank Millennium S.A, Bank Ochrony Srodowiska S.A, Getin Hol-
ding S.A (Getin Banku), ING Bank Slaski S.A, mBank S.A oraz Po-
wszechng Kasg¢ Oszczednosci Bank Polski S.A. Nalezy podkresli¢, ze pod-
stawowym celem bankoéw jak i innych podmiotéw gospodarczych jest
maksymalizacja warto$ci. Ponadto sa one instytucjami transformacji ryzyka
ze wzgledu na posredniczenie finansowe pomiedzy podmiotami notujagcymi
nadwyzki finansowe a podmiotami, ktére odczuwaja pewien ich niedobor.
Jednoczesnie jednak banki uznaje si¢ za instytucje zaufania publicznego,
od ktoérych oczekuje si¢ zapewnienia bezpieczenstwa ulokowanym przez
klientéw $rodkom finansowym. Wszystkie wymienione wyzej cechy ban-
kéw sprawiaja, ze informacje o ich dziatalnosci posiadaja szczeg6élne dla
catego spoteczenstwa znaczenie. Wyniki analizy finansowej dostarczaja
informacji o kondycji ekonomiczno-finansowej danej instytucji, umozli-
wiaja podejmowanie strategicznych decyzji przez jej kierownictwo, a takze
pozwalaja Narodowemu Bankowi Polskiemu na sporzadzenie przekrojo-
wych informacji (np. na tworzenie tzw. grup réwiesniczych, skupiajacych
banki o zblizonych parametrach). Wykorzystujac analiz¢ wskaznikowa
mozemy dokona¢ oceny banku. Pelni ona rowniez wazna rolg w procesie
nadzoru pojedynczego banku, ich grupy a nawet calego sektora. Dzigki
analizie mozliwe jest podj¢cie dziatan zaradczych w razie wczesnego wy-
krycia zaburzen sytuacji finansowo-ekonomicznej danej jednostki. Mozna,
wiec wysnu¢ wniosek, ze analiza finansowa jest narzedziem zapewniania
bezpieczenstwa klientoéw bankdéw, ich inwestoréw oraz stabilnosci catego
sektora bankowego™.

Najwigkszym bankiem w Polsce pod wzgledem ilosci aktywow jest
bank PKO BP, ktorego aktywa wyniosty na koniec 2014 roku 248700 min
zt. Analizowane banki sg instytucjami, ktére sg notowane na Gietdzie Pa-
pierow Wartosciowych w Warszawie. W niniejszej pracy zatozono, iz
wszystkie analizowane banki stosujg ta sama dzwigni¢ finansows.

Pierwszym z analizowanych wskaznikow jest ROE, czyli wskaznik zy-
skownosci kapitatow wilasnych. Na podstawie Tabeli 1. mozna zauwazy¢,
iz $rednia warto$¢ tego wskaznika dla wszystkich bankéw zmniejszyta si¢
od roku 2011, co Zle §wiadczy o sytuacji dla catego sektora, poniewaz po-
zadana jest jak najwyzsza warto$¢ tego wskaznika.

2 M. Kedzior, J. Krasodomska, Analiza finansowa, jako narzedzie oceny dzialal-
nosci banku, ,Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie”,
nr.785, Krakow 2008, s. 76.
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Tabela 1. Wskaznik ROE dla poszczegbdlnych bankoéw w latach 2011-2014

(W %)
ROE 2014 2013 2012 2011 SREDNIA
Alior 10,68 10,43 7,75 13,68 10,64
BPH 2,45 4,13 6,73 5,88 4,80
City BH 12,78 13,31 15,11 12,90 13,53
Millenium | 11,29 9,99 9,79 10,17 10,31
BOS 4,02 4,25 4,13 5,30 4,42
GETIN 6,64 11,01 29,32 16,03 15,75
Mbank 11,68 11,82 12,43 14,22 12,54
ING 9,95 11,14 10,23 13,74 11,27
PKO BP 11,16 12,88 14,58 17,34 13,99
SREDNIA | 8,96 9,88 12,23 12,14

Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie sprawozdan finansowych poszczegélnych
bankow.

Najwigksza $rednig warto$§¢ wskaznika za lata 2011-2014 osigga GE-
TIN Bank (15,75%), co oznacza, ze w badanym okresie, osiggnat najwigk-
sza stope zysku z kazdej zainwestowanej zlotowki. Dla jednostki, ktora
osiaga wysoka wartos¢ tego wskaznika w poszczegolnych latach oznacza
to, iz cieszy si¢ dobra kondycja finansowa. Jednak w roku 2014 GETIN
osiggnat niepokojaca wartos¢ ROE, nizszg rowniez od $redniej w branzy.
Dla inwestorow moze by¢ to sygnalem, ze znacznie pogorszyla si¢ zdol-
nos¢ tego banku do generowania zysku. Najgorzej w branzy wypada BOS
Bank, ktory osigga z roku na rok zblizona, lecz niskg warto$¢ wskaznika
ROE (4,42%). Banki, ktore z roku na rok osiagaja coraz mniejsza wartos$¢
wskaznika to MBank oraz PKO BP. Z jednej strony jest to niepokojacy
sygnal, $wiadczacy o zmniejszajacej sie zyskownosci, lecz z drugiej strony
sa to banki, ktore w kazdym roku osiggnety wartos¢ ROE wyzszg od $red-
niej w branzy. Wazne, aby ta rentowno$¢ byta wyzsza od rentownos$ci kapi-
tatow obcych m.in. ze wzgledu na fakt, iz wlasciciele wigcej ryzykujg oraz
nie mozna odliczy¢ kosztu kapitatu wtasnego od podstawy opodatkowania.
Spotki, ktore potrafig ciggle osigga¢ wysokie zwroty ze swojego kapitatu
(przyjmijmy, ze sg to spotki, ktorych wskaznik ROE jest wyzszy niz $red-
nia) posiadaja trwala przewage rynkowa, co tym bardziej potwierdza atrak-
cyjnos$¢ inwestycji w ich akcje. Analizujagc wskaznik ROE nalezy réwniez
podkresli¢, ze wysokie zwroty na kapitale wlasnym w branzy sprzyjaja
powstawaniu konkurencji, dlatego tez spotki, ktore potrafig utrzymac wy-
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sokie wartosci ROE sa godne zainteresowania. Przyktadami takich spotek
(tj. spotek, ktorych wartos¢ wskaznika w badanym okresie nieprzerwanie
przekraczata $rednig) w sektorze bankowym w Polsce sg: City Handlowy,
mBank oraz PKO BP. Warto wskazaé, ze poza czynnikami finansowymi,
coraz czgsciej przewage rynkowa mozna osiagna¢ dzigki wypracowaniu
marki i pozyskaniu zaufania klientow (jak w przypadku PKO BP), jak row-
niez dzigki zaangazowaniu nowych technologii.

Kolejnym analizowanym wskaznikiem jest ROA, czyli wskaznik zy-
skownosci aktywow. Wartosci wskaznikow ROA dla poszczegdlnych ban-
koéw przedstawia ponizsza tabela.

Tabela 2. Wskaznik ROA dla poszczegbdlnych bankéw w latach 2011-2014

(W %)

ROA 2014 2013 2012 2011 SREDNIA
Alior 1,07 0,89 0,82 0,98 0,94
BPH 0,39 0,62 0,75 0,57 0,58
City BH 1,90 2,14 15,11 1,74 5,22
Millenium | 1,07 0,94 0,90 0,92 0,96
BOS 0,31 0,33 0,35 0,38 0,34
GETIN 0,86 1,85 6,17 1,63 2,63
Mbank 1,09 1,16 1,18 1,16 1,15
ING 1,04 1,23 1,06 5,88 2,30
PKOBP |1,26 1,65 1,88 2,10 1,72
SREDNIA | 1,00 1,20 3,13 1,71

Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie sprawozdan finansowych poszczegélnych
bankow.

Od roku 2011 spadta jego srednia warto$¢, jednak ze znaczacym
wzrostem w roku 2012 (gltéwnie determinowanym przez City BH ze
wskaznikiem ROA na poziomie 15,11%). Spadek tego wskaznika $wiadczy
0 pogorszeniu efektywnosci wykorzystania majatku jednostki gospodar-
czej. Najwyzszg warto$¢ ROA posiada City BH (5,22%). W kazdym roku
warto$¢ wskaznika w tym banku byta wyzsza od $redniej w sektorze ban-
kowym, a dodatkowo w roku 2012 osiagnal ponadprzecietng wartosSc.
Z kolei najmniej efektywnie wykorzystuje swdj majatek wedlug tego
wskaznika BOS Bank osiagajac $rednia warto$¢ dla czterech badanych lat
zaledwie na poziomie 0,34% i dodatkowo z roku na rok pogarszajac swoja
sytuacje. Banki przy udzielaniu kredytow wymagaja od firm, aby ROA
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ksztattowat si¢ w granicach 2%—6% (w przypadku matych przedsigbiorstw
wskaznik ten powinien by¢ jeszcze nieco wyzszy). Paradoksalnie mozemy
zauwazy¢, iz tylko 3 spoltki spetniaja ten warunek: City BH, GETIN Bank
oraz ING.

Ostatnim z analizowanych wskaznikéw jest wskaznik zyskownosci
kapitatu podstawowego.

Tabela 3. Zyskowno$¢ kapitatu podstawowego dla poszczeg6lnych bankow
w latach 2011-2014 (w %).

ZKP 2014 2013 2012 2011 SREDNIA
Alior 46,02 35,84 27,38 30,44 34,92
BPH 32,34 53,43 65,99 53,69 51,36
City BH 19,16 19,82 185,62 140,90 91,38
Millenium 53,66 44,17 38,92 38,45 43,80
BOS 8,01 8,08 7,70 10,83 8,65
GETIN 23,78 33,70 82,26 137,27 69,25
Mbank 36,59 34,42 34,38 32,76 34,54
ING 800,00 739,05 639,74 676,48 713,82
PKO BP 246,36 258,70 287,41 316,29 277,19
SREDNIA 140,66 136,36 152,16 159,68

Zrodlo: opracowanie whasne na podstawie sprawozdan finansowych poszczegdlnych
bankow.

Srednia ze wszystkich analizowanych bankéw spadla w poréwnaniu
z rokiem bazowym 2011, jednak w roku 2014 zaobserwowano niewielka
poprawe w stosunku do roku poprzedniego. Najwiekszy zysk netto przypa-
dajacy na jednostke wartosci zaangazowanego w przedsiebiorstwie majatku
osiggnat ING, nastgpnie PKO BP i City BH. Najgorzej w branzy wypadaja
za$ BOS Bank, MBank oraz Alior Bank. W przypadku GETIN Banku oraz
PKO BP mozna zaobserwowaé coroczny spadek tego wskaznika. Jest to
sygnal dla udzialowcow, iz jedna zlotowka kapitatu przynosi coraz mniej
zysku. Wskaznik ROA jest najczesciej wykorzystywany przez inwestorow
— jego rosngca warto$¢ wskazuje na mozliwos¢ wyplaty potencjalnie wyz-
szej dywidendy. Ponadto oznacza tez wyzsza cen¢ rynkowa akcji. Patrzac
na czteroletnig $rednig najwyzszy wskaznik rentownosci aktywoéw odnoto-
wat City Handlowy, Getin Bank i ING Bank Slgski. Kierujac si¢ wytacznie
warto$cig tego wskaznika mozna, wigc wysnu¢ wniosek, ze inwestycje
w akcje tych bankow bytyby najbardziej oplacalne.
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Warto nadmienic, iz po mimo tego, ze wskazniki ROA oraz ROE nie
posiadajg zadnego umownego poziomu, jednak powinny by¢ one jak naj-
wyzsze a stopy zwrotu z kapitatu wlasnego, a takze z aktywow ksztattuja
ponizsze relacje pomiedzy nimi:

v gdy ROE > ROA oznacza efektywne wykorzystanie kapitatu wtasnego,

v" gdy ROE = ROA taka sama rentownos$¢ kapitalu witasnego oraz akty-
WOW,

v gdy ROE < ROA oznacza, iz koszty z tytutu pozyskiwanych zobowia-
zan s3 na wyzszym poziomie niz uzyskiwane przychody z tytutu ich in-
westowania’.

Dla wszystkich bankéw w badanym okresie wskaznik ROE osiagat
wyzszg wartos¢ od wskaznika ROA, co oznacza i kapital wlasny zostat
efektywnie wykorzystany. Z drugiej jednak strony niepokojacym moze by¢
fakt, ze we wszystkich przypadkach wartosci wskaznika ROE sg kilkukrot-
nie, lub nawet kilkunastokrotnie wyzsze od wskaznika ROA. Taka sytuacja
moze wskazywaé, ze zyskowno$¢ danego banku jest wynikiem silnego
uzaleznienia od zewngtrznego finansowania. Moze to potencjalnie zwigk-
sza¢ ryzyko prowadzonej dziatalno$ci. Kilkunastokrotnie wyzszy wynik
wskaznika ROE moze by¢ rowniez spowodowany stosowaniem dzwigni
finansowej za pomocg ktorej bank moze doprowadzi¢ do wzrostu stopy
zwrotu z kapitatu w odniesieniu do danej warto$ci wskaznika ROA. Taka
sytuacje wykluczono dla potrzeb opracowania, przyjmujac na wstepie, ze
stosowane dzwignie sg jednakowe dla kazdego z analizowanych bankow.
Aby doglebnie przeanalizowa¢ kondycje finansowa i wysnu¢ prawidtowe
wnioski warto, wigc pami¢ta¢ o jednoczesnej obserwacji dwoch lub wigcej
wskaznikéw finansowych, a takze sytuacji w calej branzy. Podsumowujac
powyzsze rozwazania mozemy zauwazyc¢, iz rokiem, w ktérym banki osia-
gaty najnizsze wskazniki ROE i ROA byl rok 2014, za$ najlepszym 2012.
W przypadku wskaznika zyskownosci kapitalu podstawowego byly to ko-
lejno lata 2013 1 2011. Bankami, ktore zajety najwyzsza pozycje w rankin-
gu pod katem analizowanych wskaznikow to City BH oraz Getin Bank. Na
trzecim miejscu znalazt si¢ PKO BP. Inwestorzy moga by¢ spokojni
0 zainwestowane  fundusze, udzialowcy posiadaja wysoki  zysk
z zainwestowanego kapitalu. Mozemy, takze wyciggna¢ wnioski, iz maja-
tek jednostki gospodarczej byl efektywnie wykorzystany. Z kolei na koncu
listy jest BOS Bank, ktory w przypadku wszystkich wskaznikow osiagnat
najnizsze Srednie wartosci. Niewiele lepszy od niego jest BPH oraz Alior
Bank. Jest to, wigc sygnal, iz w tych spotkach mato efektywnie wykorzy-

13 ). Zabawa, Rentownosé¢ aktywéw i kapitatu wlasnego bankéw spolecznie odpo-
wiedzialnych, Uniwersytet Ekonomiczny we Wroctawiu, Wroctaw 2013.
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stywany byl majatek jednostki gospodarczej, niska zyskowno§¢ moze dac
do myslenia inwestorom, czy nie warto wycofa¢ zainwestowanych fundu-
szy.

Tabela 4. Ranking bankéw wedtug analizowanych wskaznikéw lata

2011-2014
Suma punk-

RANKING ROE ROA ZKP tow
Alior 4 3 3 10
BPH 2 2 5 9
City BH 7 9 7 23
Millenium 3 4 4 11
BOS 1 1 1 3
GETIN 9 8 6 23
Mbank 6 5 2 13
ING 5 7 9 21
PKO BP 8 6 8 22

Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie sprawozdan finansowych poszczegélnych
bankow.

Zakonczenie

Powyzsze rozwazania, zebrane dane, ich analiza oraz poréwnanie na
tle sektora bankowego ukazuja jak przydatnym narzedziem moze by¢ ana-
liza wskaznikowa do poréwnywania poszczegélnych spotek pod wzgledem
ich zyskownosci i efektywnosci wykorzystywania majatku. To bardzo
przydatny instrument do zarzadzania biezaca dzialalno$cia, poniewaz
otrzymane wskazniki moga okresla¢ aktualng kondycj¢ finansowa banku
oraz wskazywac¢ nam, w ktora strong podaza¢ ma spotka, wykrywac pewne
defekty w zarzadzaniu, a przede wszystkim w tatwy sposdb poréwnywac
swoja pozycje na tle konkurencji. Wyniki przeprowadzanych analiz finan-
sowych majg takze niezwykle istotne znaczenie dla podmiotow zewngtrz-
nych.
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Sprawozdawczo$¢ finansowa podlega w ostatnich latach
nieustajacej krytyce. Uwaza sie, ze nie jest ona w stanie sprostaé
rosngcym potrzebom i wymaganiom inwestoréow, ktérzy nie za-
dowalaja sie juz sucha informacja z raportéw finansowych. Decy-
zje o lokowaniu kapitatu wymagaja obecnie danych o charakterze
finansowym i niefinansowym, dobrowolnych ujawnien informacji
niewymaganych prawem, o znaczaco rozszerzonym zakresie, poz-
walajacych na przewidywanie sytuacji finansowej i wynikéw jed-
nostki w przysztosci. W erze spoteczenstwa informacyjnego raport
finansowy jednostki gospodarczej stopniowo ewoluuje w kierunku
raportowania biznesowego. Inwestorzy potrzebujg danych o znacz-
nie wiekszej przejrzystosci, zrozumiatych i czesto wspomaganych
informacjami opisowymi.

Prezentowana publikacja stanowi gtos w dyskusji nad ewolu-
cyjnym charakterem, ksztattem, kierunkami rozwoju oraz perspek-
tywami wspotczesnej rachunkowosci.
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