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WSTEP

Analiza finansowa bankow (jak i innych podmiotéw) stuzy sformutowaniu oceny
na temat kondycji finansowej tego podmiotu lub wybranego obszaru jego dzialal-
noSci. Aby mozliwe bylo wydanie osgdu wartoSciujacego, konieczne jest uprzednie
ustalenie: celu oceny, podmiotu, przedmiotu i zakresu oceny, kryteriow oceny, pod-
stawy odniesienia oceny!. Celem niniejszego opracowania jest wskazanie zasad do-
konywania analizy poréwnawczej, czyli adekwatnego doboru podstawy odniesienia
oceny wskaznikéw finansowych? i interpretacji wynikow. Przedstawione sg zasady
dokonywania analiz porownawczych, z uwzglednieniem kwestii metodycznych, cze-
sto pomijanych w publikacjach z zakresu analizy finansowe;.

*  Doktor hab. Monika Marcinkowska, prof. nadzw. Uniwersytetu Lodzkiego, jest kierownikiem
Zakladu Finanséw i Rachunkowosci Bankow.
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2 Pominigto tu prezentacje samych wskaznikéw stosowanych w analizie finansowej bankdow; ich
definicje i zasady kalkulacji przedstawiajg m.in. prace: M. Marcinkowska, Ocena dziatalnosci...,
op. cit.; A. Kopinski, Analiza finansowa banku, PWE, Warszawa 2008; M. Iwanicz-Drozdowska,
Metody oceny dziatalnosci banku, Poltext, Warszawa 1999; D.R. Fraser, L.M. Fraser, Ocena dzia-
talnosci banku komercyjnego. Analiza finansowa, Zwigzek Bankéw Polskich, Warszawa 1996.
Ogoélne zasady analizy finansowe]j przedstawia np. D. Wedzki w pracy Analiza wskaznikowa
sprawozdania finansowego. Tom 2. Wskazniki finansowe, Wolters Kluwer Polska, Krakow 2009.



Bezpieczny Bank
1(46)/2012

1. KIERUNKI POROWNAN

Analiza finansowa wskazuje okre§lone zalezno§ci miedzy réznymi wielko$cia-
mi finansowymi, pozwala na dokonanie oceny wybranych obszaréw dziatalno$ci
przedsiebiorstwa. Nalezy jednak zauwazy¢, ze wiele publikacji pomija istotny — o ile
nie kluczowy — etap analizy finansowej: dokonanie poré6wnan obliczonych wielko-
§ci z wybranym poziomem odniesienia. Analiza wskaznikowa (zar6wno wstepna,
jak i rozszerzona) wymaga bowiem — oprocz okreS§lenia zjawisk poddanych ocenie,
wyboru kryteriéw oceny i doboru adekwatnych narzedzi analitycznych, a takze
przeprowadzenia zasadniczego badania (obliczenia wskaznikéw), wymaga ich zre-
latywizowania. Dla wlaSciwej oceny i interpretacji obliczonych wielkosci konieczne
jest przeprowadzenie poréwnan z wybranym poziomem odniesienia. W praktyce
gospodarczej stosuje sie poréwnania3:
< strukturalne (sktadnikéw z ich sumami),
wewnetrzne (czasowe),
zewnetrzne (przestrzenne, geograficzne),
ze wzorcami (wielko$ciami postulowanymi/pozgdanymi, benchmarkami) lub
planami.
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2. ANALIZY STRUKTURALNE

Analizy strukturalne (zwane tez poréwnaniami bilansowymi) stuzg okresleniu
warto§ci réznych sktadnikéw tworzgcych pewng calo$é. Dokonywane sg na pod-
stawie obliczenia udzialu poszczegélnych elementéw w okreslonej wielkoSci i wy-
razone w procentach lub w utamkach. NajczeSciej podstawa odniesienia jest suma
konkretnych pozycji (np. suma bilansowa — w analizie struktury aktywoéw i pasy-
wow, suma przychodéw, badz suma kosztow w analizie odpowiednio dodatnich,
badZ negatywnych skladnikéw rachunku zyskow i strat).

W przypadku, gdy analizie poddane sg dane niesumujgce sie, nalezy wybraé
jedng pozycje, ktorej przypisuje sie wartosé 100%. Wybor tej pozycji powinien byc
podyktowany wzgledami merytorycznymi tak, by wyniki miaty sens ekonomiczny
i zwigzane byly z celem analizy. Nie jest uzasadnione przyjmowanie jako podsta-
wy odniesienia pozycji, ktéra moze przyjmowaé warto$ci ujemne (jak to bywa np.
w przypadku wyniku netto), ma niewielkie znaczenie (np. pozostate przychody
operacyjne) lub tez trudno wskazac logiczne merytoryczne powigzanie miedzy ana-
lizowanymi wielko$ciami (np. odnoszac wielko$é odpiséw na rezerwy celowe do
wyniku z tytulu prowizji).

3 Por.: S. Stachak, Wstep do metodologii nauk ekonomicznych, Ksigzka i Wiedza, Warszawa
1997, s. 203. Autor nazywa te poréwnania odpowiednio: bilansowymi, pionowymi, poziomymi
i z wzorcami.
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Przykladowo, w analizie struktury rachunku zyskéw i strat banku jako pod-
stawe odniesienia przyjmuje sie najczeSciej wartos¢ wyniku z dziatalnoéci banko-
wej* (jako podstawowego poziomu tworzenia wyniku banku). Zwykle przyjmuje on
warto§¢ dodatnia, jest znaczacg kwotg i tatwo wskazuje sie zwigzek merytoryczny
z analizowanymi wielko$ciami (tj. wskazuje sie, w jakim stopniu jest tworzony
przez poszczegdlne pozycje, np. wynik z tytulu odsetek, oraz w jakiej czeSci jest
przeznaczony/rozdysponowany na inne, np. koszty dziatalno§ci bankowej).

W analizie finansowej analiza struktury zwykle zwana jest analizg pionowa,
z racji pionowego zestawienia analizowanych danych.

Wyniki analiz strukturalnych moga by¢ — a nawet powinny — poddane dalszym
poréwnaniom, tj.:
<% w przestrzeni — np., czy udzial naleznosci w sumie bilansowej badanego banku

w poréwnaniu z konkurentami jest wiekszy, mniejszy, taki sam?
<% W czasie — np., czy udzial nalezno$ci w sumie bilansowej badanego banku jest

wiekszy, mniejszy, taki sam, jak w okresie poprzednim?
<% ze wzorcami — np., czy udzial nalezno§ci w sumie bilansowej badanego banku

jest wiekszy, mniejszy, taki sam, jak planowany/postulowany?

3. POROWNANIE W CZASIE
3.1. Zasady porownan czasowych

Poréwnania wewnetrzne (czasowe) dotyczg tych samych elementéw wystepuja-
cych w jednostce w r6znych okresach. Umozliwiajg one §ledzenie zmian i tendencji
w ksztaltowaniu sie okreslonych wielkosci w czasie. Poréwnania w czasie pozwalaja
na ocene dynamiki zjawisk, ocene rozmiaréw i tempa zmian tych zjawisk w bada-
nym okresie, w relacji do poprzednich okres6w.

Ocena kierunku i tempa zmian zalezy przede wszystkim od tego, jakiego typu
zmienne sg poddane analizie; w przypadku wskaznikow finansowych, pozytywnie
oceniany jest wzrost stymulant i spadek destymulant, negatywnie: wzrost destymu-
lant i spadek stymulant; w przypadku wskaznikoéw bedacych nominantami ocena
dynamiki zalezna jest od bazowego poziomu analizowanych wielkosci (pozytywne
jest zblizanie sie do wielko$ci okreslanej jako pozgdana). Nie jest wszakze mozliwe
dokonanie jednoznacznej oceny, czy zmiany te majg charakter pozytywny, czy sa
typowe w danych warunkach — wymaga to przeprowadzenia dalszych poréwnan
— z wzorcami lub wielko§ciami planowanymi; niekiedy ocena warunkowana jest
takze poréwnaniami strukturalnymi. Dokonujgc poréwnan w czasie, niezbedne

4 Wykazywanego w sprawozdaniu przygotowanym wedlug PSR, badz tez oszacowanego samo-

dzielnie, o ile bank stosuje MSR/MSSF.
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jest zatem przyjrzenie sie wspoélzaleznosci réznych wskaznikéw, a takze innym
charakterystykom analizowanego banku.

Przykladowo, wzrost wartoéci udzielonych przez bank kredytéw generalnie jest
postrzegany pozytywnie, jednakze nadmierny wzrost (tj. wzrost, ktorego tempo
przekracza pewng wielko$¢ wzorcowg — np. 30% rocznie — lub nie jest dostosowany
do uwarunkowan makroekonomicznych i wewnetrznych banku) moze stanowié
zagrozenie dla stabilno§ci banku, zatem zostanie oceniony negatywnie. Ponadto,
odmiennie oceniane bedzie tempo przyrostu akcji kredytowej w przypadku banku
nowo powstalego, a inaczej — banku, ktéry prowadzi ustabilizowang dziatalnosc.

W analizie finansowej analiza zmian w czasie zwana jest niekiedy analizg pozio-
ma (horyzontalna), z racji poziomego poréwnywania analizowanych danych (wier-
szy poszczegdlnych kolumn zawierajacych dane dla kolejnych okresow).

Analiza czasowa polega na poréwnaniu wielko$ci poszczegélnych pozycji spra-
wozdania finansowego w kolejnych badanych okresach. Pozwala to na ocene do-
tychczasowych zmian pozycji sprawozdawczych oraz umozliwia wskazanie tenden-
¢ji i wyznaczenie trendéw, mogacych np. sluzyé prognozowaniu ksztaltowania sie
analizowanych pozycji w przyszloSci.

Zmiany w czasie mozna wyrazié jako®:
< zmiane bezwzgledna,
< tempo zmian,

% wskaznik zmian.

W interpretacji zmian nalezy odréznic¢ ocene tego, ktore pozycje najbardziej
wzrosly (ktére kwoty zmian byly najwyzsze), od tego, ktore pozycje zmienily sie
w najwyzszym stopniu (ktérych tempo zmian bylo najwieksze).

Analiza zmian absolutnych (bezwzglednych) polega na prezentacji kwot, o jakie
zmienily sie dane wielkosci. Na tej podstawie okresla sie kwote wzrostu lub spadku
wartoSci pozycji w analizowanych okresach:

2

zmiana bezwzgledna = warto§é pozycji w badanym okresie — warto$¢ pozycji
w okresie bazowym

np.

a) jesli w roku n suma aktywéw wyniosta 120 z1, a w roku n-1 wynosita ona 100 z1,
wowczas zmiana absolutna wynosi: 120 — 100 = 20 zl; powiemy zatem, ze suma
aktywow wzrosla o 20 z1,

b) jesli w roku n suma aktywéw wyniosta 80 z1, a w roku n—1 wynosita ona 100 zi,
wowczas zmiana absolutna wynosi: 80 — 100 = -20 zl; powiemy zatem, ze suma
aktywow zmalata o 20 zt.

5 M. Marcinkowska, Ocena dziatalnosci..., op. cit., s. 256-260.
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Tempo zmian (zmiana wzgledna) okre§lane jest jako stosunek zmiany absolut-
nej do poziomu bazowego (wielkos$ci uznanej za podstawe odniesienia) i informuje
o ile procent zwiekszyla sie lub zmniejszyla warto§é badanej pozycji w analizowa-
nych okresach (czyli, jakie bylo tempo zmian w tych okresach):

) zmiana bezwzgledna
tempo zmian = — — - - X 100%
warto§¢ pozycji w okresie poprzednim (bazowym) ’

np.

a) zmiana bezwzgledna w naszym przykladzie wyniosta +20, zatem zmiane
wzglednag obliczymy jako: (20/100) X 100% = 20%, czyli suma aktywoéw wzro-
sta 0 20% w stosunku do poprzedniego roku, lub roczne tempo zmiany sumy
aktywow wyniosto 20%;

b) przy zmianie bezwzglednej o (-20), zmiana wzgledna wynosi:
[(-20)/100] x 100%= —20%, czyli suma aktywow zmalata o 20% w stosunku do
poprzedniego roku, lub roczne tempo zmiany sumy aktywoéw wyniosto (-20%).
Wskaznik zmian (dynamika) jest to relacja poziomu pozycji w danym okresie do

jej poziomu w okresie bazowym (np. poprzednim), czyli przyjmuje sie, ze wartosc

danej pozycji w poprzednim okresie stanowi 100%:

o ) warto§é pozycji w badanym okresie
wskaznik zmian =

warto$¢ pozycji w okresie poprzednim (bazowym)
Wskaznik ten mozna réwniez wyrazi¢ w procentach:

L. . warto$¢ pozycji w badanym okresie
wskaznik zmian = — — - - x 100%,
warto§¢ pozycji w okresie poprzednim (bazowym)

np.

a) suma aktywow w roku biezgcym stanowi 1,2 (lub 120%) kwoty z roku poprzed-
niego,

b) suma aktywow w roku biezacym stanowi 0,8 (lub 80%) kwoty z roku poprzed-

niego.

Jezeli wskaznik dynamiki jest:

wyzszy od 100% (1,0), oznacza to, ze badana wielko§é z okresu na okres roénie,

réwny 100% (1,0), oznacza to, ze badana wielko$¢ nie zmienia sie,

mniejszy od 100% (1,0), oznacza to, ze badana wielko§é maleje.

Nie ma konieczno$ci obliczania zaréwno wskaznika tempa zmian, jak i wskaz-

nika zmian, poniewaz latwo okres§li¢ poziom jednego z nich, gdy zostal okreslony

drugi: dodajemy zmiane wzgledng do 100%, np. a) 100% + 20% = 120% = 1,2;

b) 100% + (-20%) = 80% = 0,8. Jednoczesne stosowanie obydwu wskaznikow jest

0, R 2
X X X
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zbedne, nie daje bowiem zadnych dodatkowych korzy$ci. Pamietaé jedynie nalezy
o odpowiednim opisie (interpretacji) obliczonych wskaznikéw. Powiemy np., ze nalez-
noSci wzrosly w ciggu roku o 20% (lub wzrosty w tempie 20% rocznie), badz tez, ze
naleznosci w roku n stanowig 120% (lub 1,2) warto§ci na koniec poprzedniego roku.
W przypadku, gdy dysponuje sie danymi za kilka kolejnych okreséw sprawoz-
dawczych, za podstawe odniesienia (wielkos$ci bazowe) mozna wybrac:
< zawsze poprzedni okres — budowane sg wowczas tzw. wskazniki tancuchowe,
< zawsze jeden z badanych okresow (np. najstarszy) — tworzy sie wiec tzw. wskaz-
niki jednopodstawowe.
W praktyce warto policzy¢ wskazniki tancuchowe (zmiany z okresu na okres)
i uzupekic je wskaznikami jednopodstawowymi — bedziemy woéwczas dysponowac
informacjami o tym, jak zmienily sie dane pozycje w ciggu catego okresu objetego ba-
daniem (np. 1gcznie w ciggu okresu piecioletniego), a takze szczegélowymi informa-
cjami o zmianach, jakie zachodzily w poszczegdlnych okresach (czyli z roku na rok).
Istnieje kilka przypadkow, gdy nie nalezy liczyé wskaznikéw dynamiki. Przede
wszystkim ma to miejsce w przypadku ograniczen matematycznych: gdy w okresie
bazowym (stanowigcym podstawe odniesienia) dana wielko$¢ osiggata wartosé ze-
rowa — musielibySmy bowiem prébowa¢ dzieli¢ przez zero. Kolejnym przypadkiem
jest sytuacja, gdy w roku bazowym dana pozycja osiaga wielko$¢ negatywng — tu
problemy rodzi interpretacja wynik6w, konieczne jest bowiem przyjecie kwoty ujem-
nej jako 100% i wyrazanie zmian wartoSci jako odsetek kwoty ujemnej. W przypad-
ku, gdy we wszystkich badanych okresach dana pozycja przyjmuje warto$é ujemna,
mozna przyjac¢ do obliczen jej wartosci bezwzgledne, w interpretacji wskazujac,
ze wartoéci zmian odnoszg sie do straty (a nie wyniku), np.: strata zmniejszy-
Ia sie o polowe, strata dwukrotnie wzrosta. Mozna jednak wybraé konsekwentne
nieobliczanie wskaznikéw dynamiki réwniez w tych przypadkach (por. tabela 1).

Tabela 1. Przyklady obliczania zmian kwotowych i procentowych

Zmiana kwotowa Zmiana procentowa
Rok n Rok n-1 n - (n-1)
n - (n-1)

(n-1)
110 100 +10 +10
200 100 +100 +100
0 100 -100 -100
-100 100 -200 -200
100 100 0 0
100 0 +100 -
0 -100 +100 -

-200 -100 -100 —(ew. —100)

-50 -100 +50 —(ew. +50)

Zrédto: M. Marcinkowska, Ocena dziatalnosci..., op. cit., s. 259.
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R. Palczynska-Gosciniak sugeruje, aby w przypadku, gdy w okresie bazowym
wystepuje wielko$¢ ujemna, tempo zmian liczy¢ jako relacje zmiany absolutnej do
warto$ci bezwzglednej wielkosci odniesienia (gdy nie jest ona zerem)®:

zmiana bezwzgledna

tempo zmian = — — - - X 100% .
warto$¢ pozycji w okresie poprzednim (bazowym)

Przedstawione w poprzednim przyktadzie zmiany kwotowe i procentowe poka-
zuje tabela 2.

Tabela 2. Zmiany kwotowe i procentowe

Zmiana kwotowa Zmiana procentowa
Rokn Rok n-1 n - (n-1)
n - (n-1)

(n-1)
110 100 +10 +10
200 100 +100 +100
0 100 -100 -100
-100 100 -200 -200
100 100 0 0
100 0 +100 -
0 -100 +100 +100
-200 -100 -100 -100
-50 -100 +50 +50

Zrédto: M. Marcinkowska, Ocena dziatalnosci..., op. cit., s. 259.

Gdy podmiot dziala w gospodarce inflacyjnej, informacje o dynamice sg obcig-
zone skutkiem zmian cen. Nawet jesli inflacja ma relatywnie niski poziom, w przy-
padku analiz dotyczacych dluzszych okresow jej tgczny wplyw moze by¢ znaczacy.
Nalezy zatem dokonaé korekty wskaznikéw dynamiki o poziom ogdlnego tempa
wzrostu cen. Dokonujemy tego, wyrazajac wartosci z roku bazowego (np. z poprzed-
niego roku) w cenach wybranego okresu (np. biezgcego). Uzyskamy wowczas tzw.
wskazniki zmian realnych, w odréznieniu od obliczonych wcze$niej wskaznikow

zmian nominalnych:
o ) warto$¢ pozycji w badanym okresie
wskaznik zmian realnych = — 3 - X 100%
warto§¢ pozycji w okresie bazowym X

X (1 + wskaznik inflacji)

lub
. ) wskaznik zmian nominalnych
wskaznik zmian realnych = — — X 100% .
(1 + wskaznik inflacji)

6 R. Palezynska-GoSciniak, Dylematy analizy finansowej w ocenie zasadnosci kontynuacji dzialal-
nosci przedsigbiorstwa, ,,Zeszyty Teoretyczne Rachunkowosci”, Nr 3 (59), SKwP, Warszawa 2001.
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Jesli zatem w badanym okresie zanotowano inflacje na poziomie 15%, wskaz-

niki zmian realnych wyniosa: 120 120
5 i i . = 1,043 )
a) suma aktywow realnie stanowi 100x1.15 115 kwoty z poprzed
niego roku, 30 30
b) suma aktywow realnie stanowi = = 0,695 kwoty z poprzednie-
go roku. 100x1,15 115

Wskazniki tempa zmian natomiast wynosza:
a) suma aktywow realnie wzrosla o

120 - (100 XL,15) 105, = 80=115 . 1400, = 4.3%
100x1,15 115
b) suma aktywéw realnie zmniejszyla sie o
80 - 100 X1,15) 100, =80 =115 1609, = _30.4%.
100x1,15 115

Réwniez w tym przypadku mozliwe jest policzenie wskaznikéw jednopodsta-
wowych; nalezy woéwczas zastosowac wskaznik lgcznej inflacji w calym badanym
okresie (bedacy iloczynem wskaznikow inflacji w poszczegélnych podokresach).

Nalezy sie teraz zastanowié, jakie wskazniki inflacji powinny by¢ uzyte do ob-
liczenr dynamiki realnej. W przypadku wiekszoSci analiz finansowych (w szczegdl-
nosci dotyczacych instytucji finansowych) na ogét jest stosowany wskaznik zmian
cen towarow i ustug konsumpcyjnych (CPI), cho¢ w niektérych przypadkach moze
sie okazaé, ze inny wskaznik bedzie wlasciwszy.

Przy sprawozdaniach zawierajacych dane o ksztaltowaniu sie jakich$ pozycji
w okresie (czyli strumienie — np. rachunek zyskéw i strat za dany rok) poprawne
metodologicznie jest stosowanie wskaznika inflacji éredniorocznej. Gdy analizie
poddane sg stany jakich$ pozycji na dany moment (np. bilans na koniec roku), nale-
zy przyja¢ do obliczen wskaznik rok do roku (lub innych momentéw — odpowiednio
do dat, na ktére sporzadzone sg sprawozdania poddane analizie).

Gdy istnieje mozliwo§¢ i cheé przeanalizowania wiekszej liczby okresow, mozli-
we jest zbadanie serii czasowych, ktore dostarczajg cennych informacji umozliwia-
jacych szerszg ocene, a takze prognozowanie przysztych wynikow przedsiebiorstwa.
W analizie serii czasowych mozna wyr6znié nastepujgce typy zmian”:
< powtarzajacy sie trend — odzwierciedla wplyw czynnikéw powodujacych stop-
niowy wzrost lub spadek w dlugim okresie;
wahania sezonowe — pojawiajace sie regularnie w okre§lonych porach roku;
fluktuacje cykliczne — powtarzajgce sie zmiany nie wystepujace w statych okre-
sach;

0, R
XA X4

7 Ch.J. Woelfel, Rachunkowosé banku. Jak zrozumied i stosowaé standardy i regulacje, Wydaw-
nictwo Naukowe PWN, Warszawa 2000, s. 288.
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< przypadkowe lub nieprzewidywalne zmiany — liczne drobne zmiany, z natury
przypadkowe, bedace skutkiem wielu czynnikéw, w wiekszosci relatywnie nie-
istotnych.

3.2. Porownania w czasie — porownywalnos¢ wskaznikow
srodrocznych

W przypadku porownan w czasie wystepuja sytuacje, gdy analiza sporzgdzana
jest za okresy krétsze niz rok. Wyniki takich analiz poré6wnywane sg z wynikami
osiggnietymi w analogicznych okresach poprzednich lat. W niektérych przypad-
kach konieczne lub uzasadnione jest jednak poréwnanie wskaznikéw dotyczacych
okresow $rodrocznych (miesiecy, kwartaléw, polroczy) z wielkoSciami dla okresow
rocznychS8.

Z najprostszg sytuacjag mamy do czynienia w przypadku wskaznikéw, w ktorych
formule wyrazona jest liczba dni — tak bedzie na przyklad w przypadku wskazni-
kow rotacji (w dniach). Ich konstrukecja umozliwia liczenie i poréwnywanie wskaz-
nikéw za okresy o réznej dltugosci. Zalt6zmy, ze Sredni stan aktywéw na poczatek
i koniec poprzedniego roku wynosi 150 tys. z1, na koniec pierwszego kwartalu nie
ulegl on zmianie. Przychody ze sprzedazy w ubieglym roku wyniosty 400 tys. zl,
a w pierwszym kwartale biezgcego roku 100 tys. zI. Wskazniki rotacji majatku

w dniach wynoszg wiec odpowiednio:

dla ubiegtego roku: WRM = 150
400

x 360 = 135 dni;

150

dla pierwszego kwartalu biezgcego roku: WRM = 100 X 90 = 135 dni .

Poréwnania wskaznikow z danymi za dowolne okresy jest mozliwe dzieki
uwzglednieniu w formule liczby dni w okresie.

Mozna réowniez poréwnywac takie wskazniki, ktore uwzgledniaja w swej formu-
le tylko dane bilansowe (np. wskazniki struktury bilansu, wskazniki plynnosci czy
wskazniki zadluzenia) lub wylacznie dane z rachunku zyskéw i strat (np. marze
zysku badz poziom kosztéw). Uplyw czasu nie bedzie mial na nie wplywu — jest taki
sam w odniesieniu do poréwnywanych wielkosci. Ograniczeniem pelnej poréwny-
walnosci takich wskaznikow moze by¢ ewentualna sezonowo$c, ktéra powoduje, ze
poszczegélne okresy Srodroczne charakteryzujg sie réznym ksztaltowaniem danych
finansowych (np. przychodéw, kosztow, zobowigzan, gotowki itd.).

W przypadku wskaznikéw dynamiki oraz tych wskaznikoéw, ktore wiaza dane
bilansowe (stan na moment) z danymi strumieniowymi (stan w danym okresie),
a nie uwzgledniajg dlugosci okresu (np. wskazniki rentownosci), analiza jest utrud-
niona. Moga one oczywiScie by¢ liczone, ale porownywane jedynie ze wskaznikami

8 M. Marcinkowska, Ocena dziatalnosci..., op. cit., s. 299-302.
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dotyczgcymi okresow tej samej dtugosci, np. poprzedniego miesigca/kwartatu, badz
tego samego miesigca/kwartalu poprzedniego roku.

Przykladowo, éredni stan aktywow na poczatek i koniec poprzedniego roku
wynosi 150 tys. z1, na koniec pierwszego kwartalu nie ulegl on zmianie. Zysk net-
to w ubieglym roku wyniést 80 tys. z1, a w pierwszym kwartale biezgcego roku:
20 tys. zl. Wskazniki rentownosci majagtku wynosza wiec odpowiednio:

dla poprzedniego roku: 850 X 100% = 53,5%

dla pierwszego kwartatu: 20
150

X 100% = 13,3% .

Wskazniki zostaly policzone prawidlowo, jednak nie moga one by¢ poréwnane.
Rentowno$¢ majatku nie spadia — w pierwszym przypadku uwzgledniono zysk za
caly rok, podczas gdy w drugim - tylko za jeden kwartal. Por6wnanie moze by¢
dokonane wylgcznie dla okreséw o analogicznej dlugoSci. Jesli zatem w pierwszym
kwartale poprzedniego roku wypracowano zysk netto w wysokosci 19 tys. z1 (zaloz-
my $redni stan majatku bez zmian), to rentowno§é majatku w pierwszym kwartale
poprzedniego roku wynosila 12,7% (19/150). Zatem rentowno§é majatku w pierw-
szym kwartale biezgcego roku (13,3%) jest wyzsza niz w roku poprzednim.

Powyzsze odnosi sie takze do wskaznikow dynamiki: mozna je porownywaé
tylko z okresami o analogicznej dlugoséci. Przyktadowo, je§li zobowigzania przy-
rosty w ubieglym roku o 20% (z poziomu 75 tys. zt na poczatek roku, do poziomu
90 tys. zI na koniec roku), a w pierwszym kwartale biezgcego roku wskaznik przy-
rostu wynioést 11,1% (przyrost z poziomu 90 tys. zt do 100 tys. z1), to nie mozna
bezposrednio poréwnaé tych kwot — nalezy odnie§é sie do pierwszego kwartalu
poprzedniego roku (chyba, ze celem analizy jest wskazanie, ze wzrosto tempo przy-
rostu okre§lonych wielkoSci, np. przyrost nalezno$ci w pierwszym pétroczu wyniost
tyle, ile w calym poprzednim roku).

Poréwnanie wynikow analiz za okresy §rédroczne z danymi rocznymi lub in-
nymi danymi §rédrocznymi (np. kwartalnych z rocznymi) jest mozliwe dzieki
tzw. urocznieniu (annualizacji) wskaznikéw. Urocznienie wskaznikéw moze by¢
dokonane poprzez:

1) uwzglednienie w obliczeniach wartosci pelnego roku, utworzonego przez prze-
suniecie poczatku roku obrotowego lub
2) podzielenie wskaznika przez ulamek okreS§lajgcy uptyw czasu.

W pierwszym podejSciu, dla danych bilansowych za poczatek roku przyjmu-
je sie koniec analogicznego okresu poprzedniego roku (np. je§li analiza dotyczy
drugiego kwartalu, to za poczatek roku przyjmuje sie koniec drugiego kwartatu
poprzedniego roku), a w przypadku danych strumieniowych od danych dotyczacych
poprzedniego roku odejmuje sie wartoSci dotyczace analogicznego okresu poprzed-
niego roku (bgdz sumuje dane dotyczace wszystkich nastepnych okreséw) (zob.
schemat 1).
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Schemat 1. Zasada urocznienia wskaznikow poprzez przesuniecie poczatku
roku obrotowego

I kwartal |II kwartat [III kwartat IV kwartat | I kwartal | IT kwartat | IIT kwartat | IV kwartat | I kwartal | II kwartat
20x1r. 20x1r. 20x1r. 20x1r. 20X2T. 202 . 20x2r. 20X2 . 20x3r. 20x3r.
pelny rok dla analiz pelny rok dla analiz
na koniec I kwartalu 20x2 r. na koniec IT kwartatu 20x3 r.

Takie podejécie jest rowniez przydatne do przygotowywania poréwnywalnosci
danych dla tych podmiotéw, w ktérych rok obrotowy konczy sie w réznych mo-
mentach.

Drugie podejscie polega na podzieleniu obliczonego wskaznika przez utamek
okreslajacy uplyw czasu:

ZU)L:LUXE

w
uroczn.
12

’

n

gdzie: n oznacza liczbe miesiecy, jaka minela od poczatku roku obrotowego.

Przyktadowo, wskaznik uptywu czasu wynosi 1/12 dla pierwszego miesigca, 2/12
(czyli 1/6) dla drugiego miesiaca, 3/12 (czyli 1/4) dla pierwszego kwartatu itd.

Jest to zatem dodanie do wielkosci strumieniowych takich samych kwot doty-
czacych kolejnych okreséw roku. Rozwigzanie to obarczone jest przyjetym zato-
zeniem, ze analizowane wielkosci bedg sie zmienialy w kolejnych okresach roku
w taki sam sposob jak dotychczas. Moze by¢ zatem stosowane wylgcznie ze wska-
zaniem tego zalozenia (zob. schemat 2).

Schemat 2. Zasada urocznienia wskaznikow poprzez przesuniecie poczatku
roku obrotowego

II kwartal
20%2 .

III kwartat
20%2r.

IV kwartat

I kwartal
20x2 .

20x2r.

pelny rok dla analiz
na koniec I kwartalu 20x2 r.

Stosowanie tej metody ilustrujg przyktady:

Rentowno$c majatku w pierwszym kwartale wyniosta 13,3%, co po urocznieniu

(czyli przemnozeniu przez 4) daje wartosc 13,3 X 4 = 53,2%. Porownujac ten

wynik z danymi za poprzedni rok, stwierdzamy, ze poziom rentowno$ci nie

ulegl zmianie. Jeéli po trzecim kwartale zysk wyniesie np. 70 tys. z1, wowczas

wskaznik rentowno§ci majgtku za trzy kwartaty wyniesie 46,7% (70/150), co po

urocznieniu daje 46,7% X 4/3 = 62%, zatem mozemy powiedzieé, ze w stosunku

rocznym rentowno$¢ majatku wzrosta;

% Wskaznik przyrostu zobowigzan w pierwszym kwartale roku wyniést 11,1%, co
po urocznieniu daje 44,4% (11,1 X 4), zatem przyrost jest znacznie szybszy niz
w catym roku (20%).

R
%
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Poprzez zabieg urocznienia wskaznikow obliczonych dla okres6w krotszych niz
rok, mozna je poréwnywaé z danymi rocznymi. Istnieje jednak wazny warunek,
ktory musi by¢ spelniony: brak sezonowosci. W przypadku, gdy przychody i/lub
koszty (a zatem i wynik) oraz zmiany okre§lonych pozycji bilansowych nie ksztat-
tujg sie rownomiernie w ciggu roku i méwimy o zjawisku sezonowosci, nie nalezy
dokonywac urocznienia wskaznikéw i poréwnywania ich z danymi rocznymi.

4. POROWNANIE W PRZESTRZENI
4.1. Zasady porownan w przestrzeni

W analizie finansowej konieczne jest dokonanie por6wnan szerszych nizli ogra-
niczonych do danych wewnetrznych — wymagane sa badania przestrzenne, zwane
tez poziomymi lub geograficznymi. Dotyczg one tych samych elementéow wyste-
pujacych w réznych jednostkach w tym samym czasie, w tych samych warunkach
rynkowych?.

Dopiero poréwnanie wynikoéw osiagnietych przez bank z efektami dziatan in-
nych podmiotéw pozwala na wydanie odpowiedniego osgdu wartosciujacego. Przy-
ktadowo, jezeli bank osigga rentowno$¢ kapitalow wlasnych na poziomie 15%, to
mozna to uzna¢ za wynik satysfakcjonujgcy. Jezeli wszakze konkurenci w tym sa-
mym okresie odnotowali ten wskaznik na poziomie np. 20%, to ocena banku zmie-
nia sie. Doda¢ tu jednak nalezy, ze analiza przestrzenna winna by¢ uzupelniana
analizg czasowa. Ocena banku zmieni sie bowiem w zaleznoSci od obserwowanych
trendow. Jesli w poprzednim okresie bank charakteryzowal omawiany wskaznik
na poziomie 5%, a konkurenci: 30%, to ocena — jakkolwiek wcigz nie jest w pel-
ni pozytywna, to jednak jest lepsza: bank odnotowal bowiem trzykrotng poprawe
wskaznika, podczas gdy konkurenci - jego spadek o 1/3. Raz jeszcze nalezy zatem
podkresli¢, ze analiza finansowa nie moze by¢ zawezana do prostej oceny pojedyn-
czych wskaznikow. Konieczne jest ich wieloaspektowe relatywizowanie.

Poréwnania zewnetrzne — w zaleznoéci od celéw analizy — moga by¢ dokony-
wane z10:
< wielko$ciami §rednimi dla sektora bankowego (lub odpowiedniego podsektora)

— wielko§ciami dotyczacymi wszystkich bankow operujacych w danym sektorze;

w porownaniami takimi wigze sie pewne ograniczenie metodologiczne: dane

sektorowe uwzgledniajg dane analizowanego podmiotu, zatem osiggane wyniki

wplywaja na §rednie branzowe — w przypadku gdy podmiot ma znaczgcy udziat

9 Chyba, ze celem analizy jest np. okreslenie wptywu odmiennych warunkéw na wyniki przedsie-

biorstw.
10 M. Marcinkowska, Ocena dziatalnosci..., op. cit., s. 296-297.
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w sektorze, nalezaloby z danych dla catego sektora usungé¢ dane analizowanego
przedsiebiorstwa (tym samym analizy odnoszone beda do wszystkich pozosta-
Iych podmiotow z sektora); najczesciej jednak w praktyce pomija sie te kwestie;
§rednimi danymi dotyczacymi kilku podmiotéw z tego samego sektora — po-
réwnania mogg odnosi¢ sie np. do grupy lub poszczegblnych bezposrednich
konkurentéw, do grupy wybranej pod wzgledem jakie§ cechy (np. podmiotéw
gieldowych, podmiotéw o okreslonym profilu lub obszarze dzialania itp.), do
najlepszych podmiotéw!! itp.; jezeli celem analizy jest ocena wynikéw podmiotu
na tle podobnych (poréwnywalnych) bankéw, konieczne jest wprzody ustalenie
kryteriow poréwnywalnosci; niekiedy poréwnaniom poddana jest nie wartosc¢
§rednia, lecz érednia wazona (np. sumag bilansowg lub inng kategorig istotnie
réznicujgcg podmioty w grupie poréwnawczej);
< wielko$ciami érednimi dla innych sektoréw — jest to uzasadnione w przypadku,
gdy celem badania jest poréwnanie okreslonych aspektéw dziatalnoSci przedsie-
biorstw réznych branz (np. ocena rentownosci osiaganej przez podmioty z roz-
nych sektoréw) lub ocena wynikéw réznych podmiotéw funkcjonujgcych na tym
samym rynku geograficznym.

W przypadku wiekszo$ci analiz najwiekszg warto$¢ merytorycznag majg poréw-
nania z konkurentami. Kluczowg kwestie metodologiczng stanowi tu odpowied-
ni dobor podmiotéw, z ktérymi poréwnywany jest analizowany bank. Podmioty
poréwnywalne (podobne) powinny prowadzi¢ dzialalno$¢ w tym samym obszarze
merytorycznym (sektorze i ewentualnie podsektorze gospodarki), mieé¢ zblizong
oferte oraz krag jej odbiorcow, wielko§¢ (np. mierzong suma bilansowa, kapitatami,
wielko$cig przychod6w, zatrudnienia itd.) i ewentualnie takze podobny model biz-
nesowy. Takie poréwnania umozliwiajg ocene tego, jakie wyniki sg osiggane przez
poszczegdlne podmioty w analogicznych warunkach - czyli, jak dobrze wykorzy-
stuja one szanse i unikajg zagrozen wynikajacych z otoczenia. Grupa podmiotéw
przyjetych do poréwnan nazywana jest czasem grupg réwieSniczg lub grupg ban-
kow rownorzednych (peer group).

Warto tu wskazaé, ze jednym z narzedzi analitycznych nadzoru bankowego jest
Raport Wskaznikéw Ekonomiczno-Finansowych Banku na tle Grupy Rowie$ni-
czejl2. W Raporcie, oprécz informacji dotyczacych pojedynczego banku, znajdujag

2
%

11 Niekiedy stosowane sg tez poréwnania do podmiotu najlepszego pod wzgledem jakiej$ cechy —

takie por6wnania moga jednak prowadzi¢ do utworzenia ,,idealnego wzorca”, ktorego istnienie
w praktyce jest niemozliwe, z powodu ograniczen wynikajacych z zaleznoéci miedzy réznymi
wielko§ciami finansowymi (wymuszaloby bowiem pogodzenie niekiedy sprzecznych lub trud-
nych do pogodzenia standw, np. jednoczesnego osiggania bardzo wysokiej rentownosci i utrzy-
mywania wysokiej plynnosci); takie por6wnania musza zatem dotyczy¢ tylko wybranych analiz
odcinkowych.

NBP, GINB, Instrukcja do Raportu Wskaznikéw Ekonomiczno-Finansowych Banku na tle
Grupy Rowiesniczej, sierpien 2005 r., http:/www.knf.gov.pl/dla_rynku/Informacje_dla_podmio-

12
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sie takze Srednie dla grupy réwiesniczej danego banku oraz ranking w centylach
dla poszczegélnych wskaznikow banku na tle grupy. Banki sg przypisane do grup
réwie$niczych, aby umozliwi¢ wyliczenie $rednich wskaznikéw dla bankéw!s,
o wspodlnych cechach i podobnym profilu dziatania. Banki sp6idzielcze przypo-
rzadkowywane sg do grup réwie$niczych na podstawie wielkoSci aktywow (wy-
odrebniono 9 grup). Banki komercyjne podzielone sg na grupy zgodnie z profilem
dziatalnosci (grupa moze sktadaé sie minimum z szeSciu bankow)!4,

Oczywiscie analitycy mogg tworzy¢ dla wlasnych celow grupy réwiesnicze skia-
dajace sie z dowolnie dobranych podmiotow, kierujac sie wlasnymi kryteriami od-
powiadajgcymi celom przeprowadzanych badani®.

4.2. Wielowymiarowa analiza porownawcza — wskaznik syntetyczny

Pojedyncze mierniki nie okreslajg odpowiednio sytuacji finansowej banku,
zatem na podstawie poréwnan poszczegélnych wskaznikéw charakteryzujacych
bank z odno$nymi wskaznikami charakteryzujacymi sektor, badZz wybrang grupe
bankow, z uwzglednieniem tendencji ich zmian w czasie, nie jest mozliwe doko-
nanie calo§ciowej oceny kondycji finansowej banku. Z uwagi na wspoélzaleznosci
zachodzgce miedzy wskaznikami, obrang strategie finansowg banku i konkretne

tow_nadzorowanych/Sektor_bankowy_info_dla_podmiotow/instrukcja_do_reef.html. Raport na
bazie informacji przekazywanych przez banki do NBP na podstawie Uchwaly Zarzadu NBP w
sprawie trybu i szczegélowych zasad przekazywania przez banki do Narodowego Banku Polskie-
go danych niezbednych do ustalania polityki pienieznej i okresowych ocen sytuacji pienieznej
panstwa oraz oceny sytuacji finansowej bankow i ryzyka sektora bankowego.

13 Srednie grupy réwiesniczej wyliczane sg poprzez dzielenie sum licznikéw danego wskaznika
przez sume jego mianownikow.

14 Banki spoldzielcze przyporzadkowywane sg do grup rowiesniczych na podstawie wielkosci ak-
tywow (wyodrebniono 9 grup: od 63 do 79). Banki komercyjne podzielone sg na grupy zgodnie
z profilem dzialalnosci (grupa moze skladac sie minimum z szeSciu bankow):

19 - Banki regionalne i zrzeszajace,

20 - System bankéw komercyjnych,

21 — Banki hipoteczne,

22 — Banki obslugujace rynek motoryzacyjny,

23 - Banki detaliczne — obstugujace osoby fizyczne,

24 — Banki korporacyjne — obslugujace klientéw instytucjonalnych,

25 — Banki uniwersalne — obstugujace klientow instytucjonalnych i detalicznych,

26 - Oddzialy instytucji kredytowych.

Banki, ktérych ze wzgledu na specyfike nie mozna przyporzadkowaé do zadnej z grup rowiesni-
czych, poréwnywane sg do §rednich wskaznikéw calego systemu bankéw komercyjnych, stano-
wigcego grupe 20. Sklady grup rowiesniczych nie sg podawane bankom do wiadomosci.

15 Przyktadowo, Bank PKO BP S.A. w sprawozdaniu z dziatalnosci publikuje kluczowe wielkosci
finansowe w poréwnaniu do grupy rowiesniczej, w skiad ktérej wehodza: Pekao S.A., BRE Bank
S.A., ING Bank Slaski S.A., BZ WBK S.A.; dane wazone sg suma bilansowa (dane do analizy
poréwnawecze]j pochodzg z raportéw rocznych wymienionych bankow).
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uwarunkowania dziatalnoSci, ocena poszczegdlnych wskaznikéw moze byé zr6zni-
cowana (przykladowo, bank osiggajacy bardzo dobre wskazniki rentownoS$ci moze
charakteryzowac sie gorszg plynnoScig i wyplacalnoécig). CaloSciowa ocena musi
wiec uwzgledniaé¢ wszystkie aspekty dzialalno§ci banku.

Przeprowadzenie takiej oceny jest ulatwione poprzez skonstruowanie miar
agregatowych, ktore mogg by¢ wykorzystane do syntetycznego opisu stanu zjawisk
i proces6w finansowych banku!®.

Zaletg takiego miernika jest mozliwo$¢ syntetycznego ujecia oceny finansowej
banku, podsumowujacego analize kilku obszaréw, przeprowadzong na podstawie
wybranych wskaznikéw czgstkowych. Budowa miernika agregujacego najistotniej-
sze wskazniki czgstkowe z roznych obszaréw analizy finansowej ulatwia taka oce-
ne. Duzg zaletg takiego podejécia jest mozliwo§é bezposredniego poréwnania sytu-
acji finansowej podmiotu z jego konkurentami, badz tez poszczegélnych jednostek
wewnetrznych instytucji — w przypadku gdy analiza przeprowadzana jest w odnie-
sieniu do nich. Mozliwe jest zatem stworzenie rankingu podmiotéw danego rodzaju
(bank6éw lub ich jednostek wewnetrznych — np. oddziatéw), umozliwiajgcego ich
uporzgdkowang prezentacje, w zaleznoS$ci od postrzeganej ogblnej oceny. Ranking
jest cennym zrdédiem informacji o relatywnej ocenie instytucji finansowej (jednostki
wewnetrznej), uwzgledniajgcym pozycje na tle podmiotéw poréwnywalnych!?.

O istotnoéci rankingu i jego przydatnosci decydujg dwa podstawowe elementy!8:

< dobdr wskaznikéw czgstkowych — cech, poddawanych ocenie: powinny byé tu
uwzglednione obszary o najistotniejszym znaczeniu dla kreowania wynikéw
i wartos$ci banku, jego obecnej i przyszlej pozycji rynkowej;
sposob konstrukeji wskaznika zagregowanego: nalezy opracowac¢ metode 13-
czenia wskaznikéw czgstkowych w ogélnym mierniku; metoda ta powinna
uwzglednia¢ postrzegana istotnos¢ poszczegélnych cech, akcentujac jej poziomy
pozadane przez oceniajacego.
Wskaznik agregatowy jest miernikiem syntetycznym, tworzonym w celu prze-
prowadzenia oceny poréwnawczej kilku jednostek, moze takze by¢ zastosowany
do oceny danej jednostki z perspektywy czasu lub w odniesieniu do ustanowionego
wzorca. Postugiwanie sie wskaznikiem syntetycznym ma te zalete, ze sprowadza
analize wielowymiarowg (analize wielu zmiennych) do badania tylko jednej zmien-
nej, bedacej agregatem miernikéw czgstkowych.

Tworzenie modelu analizy wskaznika syntetycznego przebiega zasadniczo
w trzech etapach (w obrebie ktérych stosowane sg réznorodne podejscia i meto-
dologie):

2
L X4

16 A. Kopinski, Analiza finansowa..., op. cit., s. 59.

17 M. Marcinkowska, Ocena dziatalnosci..., op. cit., s. 585-595.

18 M. Marcinkowska, Wartos$é banku. Kreowanie wartosci i pomiar wynikéw dziatalnosci banku,
Wyd. Uniwersytetu Lodzkiego, £.6dz 2003, s. 354.
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1) Wybér kryteriéw oceny i szczegbélowych miernikow;
2) Doprowadzenie miernikow do wielkosci poréwnywalnych;
3) Konstrukcja miernika zagregowanego.

Wybor wskaznikéw czgstkowych uzalezniony jest przede wszystkim od rodzaju
ocenianych podmiotéw oraz celu przeprowadzania oceny. Odmienny zestaw miar
bedzie bowiem mozliwy do zastosowania wobec instytucji finansowych, a inny -
wzgledem np. ich oddzialow. W odniesieniu do jednostek wewnetrznych nie ma
mozliwosci lub nie jest uzasadnione obliczanie wielu miar (np.: wspétczynnika wy-
placalnosci, wskaznikéw ptynnosci, wskaznikéw gietdowych, struktury finansowa-
nia, wskaznika rentownoéci aktywow lub kapitaléw wlasnych — chyba ze kapital
alokowano na jednostki wewnetrzne wedlug akceptowalnych zasad itp.).

Cel i zakres analizy determinujg dobor wskaznikéw, jakie uznano za mozliwe
i zasadne do obliczenia. Mierniki oceniajgce dokonania przedsiebiorstwa lub o$rod-
ka odpowiedzialnosci winny!:
< by¢ adekwatne — dobrze opisywaé zdarzenia i procesy,
pozwalac ocenia¢ istotne aspekty zjawiska i analizowaé kooperacje funkcji i jed-
nostek organizacyjnych,
by¢ uzyteczne — przydatne w ocenie o$rodka i podejmowania decyzji,
pozwalac¢ na przeprowadzenie poréwnan dokonan w czasie,
mie¢ jasng konstrukcje,
zapewniaé bodzce do realizacji zdefiniowanych cel6w,
mie¢ odpowiednig efektywno$é, rozumiang jako relacje miedzy efektami stoso-
wania miernika a kosztami jego uzyskania,

% by¢ zgodne i spdjne z innymi informacjami o podmiocie,

< zapewnia¢ odpowiedni poziom agregacji — rozpatrywany w stosunku do potrzeb
zwigzanych ze stosowanymi metodami analitycznymi i sposobem podejmowania
decyzji,

by¢ nieskorelowane (lub stabo skorelowane) ze sobag (aby nie powielaé tych
samych informacji), a silnie skorelowane ze zmiennymi nie znajdujgcymi sie
w modelu,

< miec¢ wysoka zmiennos$¢ wérod wszystkich badanych jednostek.

Najistotniejsza przeslankg jest dobér wskaznikéw istotnych z punktu widze-
nia oceny jakiej$ cechy. Wskazniki mozna uzna¢ za istotne, jesli adekwatnie od-
zwierciedlaja stan jakiej$ cechy, a ich warto$c jest zréznicowana miedzy kolejno
ocenianymi jednostkami (je§li ocena ma by¢ dokonywana cyklicznie, nalezy wziaé
pod uwage zréznicowanie wartoSci w czasie; moze sie bowiem zdarzyé przypa-

2
E X4

R 2 2 0, R
L X X R X R <4

0,
L X4

19 Szerzej: E. Nowak (red.), Controlling w przedsigbiorstwie. Koncepcje i instrumenty, ODDK,
Gdansk 2003, s. 180; M. Sierpinska, B. Niedbala, Controlling operacyjny w przedsiebiorstwie,
Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2003, s. 115-116; W. Pluta, Wielowymiarowa analiza
poréwnawcza w badaniach ekonomicznych, PWE, Warszawa 1997, s. 45.
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dek, gdy jednostki poréwnywane w jednym okresie bedg mialy zblizong warto§é
jakiego§ wskaznika, co nie przesadza o jego nieistotnosci). Nalezy takze dazy¢ do
réwnomierne]j reprezentacji wskaznikow sluzacych ocenie poszczegblnych obsza-
réw oraz nie powielania informacji juz dostarczonych przez wybrane miary. Mimo
ze zadaniem wskaznika agregatowego jest dokonanie syntezy oceny na podstawie
wielu miernik6w, nie zwalnia to z wymogu ograniczenia iloSci wskaznikéw czgstko-
wych. Cho¢ syntetyczna analiza wielowymiarowa daje znacznie wieksze mozliwosci
uwzglednienia wskaznikow czastkowych, to nie nalezy nadmiernie rozbudowywac
zakresu miernikow, ale raczej dgzy¢ do zachowania przejrzystosci i czytelnosci mo-
delu. Gdy ocena wymaga zastosowania duzej liczby wskaznikéw, warto pogrupowac
je w jednorodne obszary (np. bezpieczenstwo, rentownos$é, efektywnosé, jakose,
rozw0j itp.), w ramach ktérych bedzie przeprowadzana szczegbélowa analiza (jest
to tzw. metoda hierarchicznej analizy problemu).

Po wyborze wskaznikéw nalezy dokona¢ ich klasyfikacji, uwzgledniajac przy
tym ewentualne wymagane progi lub zalecane przedzialy wartosci (bedzie to nie-
zbedne przy ocenie tych wskaznikéw). Wyrdznia sie trzy rodzaje wskaznikow:

1) stymulanty — im wyzsza warto$¢ wskaznika, tym lepsza ocena jednostki,

2) destymulanty — im nizsza warto$§¢ wskaznika, tym lepsza ocena,

3) nominanty — wskazniki, w przypadku ktérych nie nalezy dazy¢ do ich minima-
lizacji ani maksymalizacji, lecz wskazane jest osiggniecie okre§lonej wartoS§ci
(lub wartosci mieszczacej sie w danym przedziale).

W przypadku kazdej klasy wskaznikéw mozliwe jest okreSlenie wymaganego
progu lub przedzialu granicznego. Mogg one wynikaé z wytycznych prawnych
(w przypadku norm ostrozno$ciowych, np.: normy ptynnosci, wspétczynnik wypta-
calnoéci), wielkoSci przyjetych w planie finansowym (np. minimalna wymagana
stopa zwrotu, maksymalny dopuszczalny udziat kredytéw zagrozonych, minimalny
i maksymalny dopuszczalny rozwdj akcji depozytowej i kredytowej, minimalny lub
maksymalny udzial poszczegélnych rodzajéow lokat w portfelu inwestycyjnym itp.)
lub innych pozioméw postulowanych (np. przez rynek).

Kolejnym krokiem w budowie modelu oceny syntetycznej jest zamiana warto-
§ci poszcezegdlnych miernikéw na liczby poréwnywalne. Wymaga to pozbawienia
miernikéw ich mian i doprowadzenia do jednakowego rzedu wielkosci. W praktyce
spotykane sg nastepujace metody porzgdkowania obiektow wielocechowych:
< metoda rangowania,

KD

< metody wzorcowe (wzorca rozwoju),

< metody bezwzorcowe (odnoszg sie do wielko§ci zmiennej syntetycznej).
Metoda rangowania jest najprostsza. Polega ona na zastgpieniu warto§ci wskaz-

nika jego rangg (czyli miejscem w rankingu jednostek pod katem tej cechy); im

nizsza warto$é rang, tym wyzsza ocena jednostki?). Stymulanty szeregowane sg

20 Por.: M. Capiga, R. Kurzak, Miary syntetyczne w ocenie bankéw, ,Miesiecznik Bank”, Nr 10/1998.
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od najwyzszych do najnizszych wartosci, destymulanty — odwrotnie, problem na-
streczajg nominanty — mozliwe jest tu zastosowanie rozwigzania polegajacego na
przypisaniu pierwszej pozycji wszystkim jednostkom, dla ktérych warto§é wskazni-
ka spelnia nominalny wymoag, i ostatniej — pozostalym, lub: przypisaniu pierwszej
pozycji wszystkim jednostkom, dla ktérych warto§é wskaznika spelnia nominalny
wymog, a pozostalym — kolejno wedlug odleglosci od poziomu/przedzialu wyma-
ganego. Cho¢ niewatpliwg zaletg metody jest jej prosty i nieskomplikowany cha-
rakter, to jednak olbrzymig wadg jest brak dokonania oceny wartosci wskaznikow,
a jedynie ograniczenie sie do oceny relatywnej warto$ci — w odniesieniu do innych
jednostek (moze to zatem prowadzié¢ do sytuacji, w ktorej oczywiscie niezadowala-
jacy poziom jakiej$ cechy zyska dobra ocene wylacznie dlatego, ze inne jednostki
odnotowaly jeszcze gorsze wyniki), a takze brak zréznicowania oceny ze wzgledu
na réznice miedzy poziomami wskaznik6w réznych jednostek (zaréwno minimalne,
jak i bardzo duze réznice miedzy kolejnymi jednostkami dajg takie samo miejsce
w rankingu).

Metoda wzorca rozwoju niweluje niektére wady metody rangowania. W podej-
§ciu tym wyznaczany jest tzw. wzorzec rozwoju, czyli macierz sktadajgca sie z naj-
lepszych wartoSci dla poszczegblnych zmiennych. Nastepnie dla kazdej jednostki
obliczana jest odleglo$é od tak okreslonego wzorca: dla kazdej obserwacji wyzna-
czana jest miara rozwoju (przyjmujgca wartosci z przedziatu <0,1>); im blizsza
jest warto$¢ danego wskaznika wartoSci wzorcowej, tym blizsza jednosci miara
rozwoju dla tej jednostki. W praktyce najczesciej stosuje sie odleglto$¢ Euklidesa.
Zmienna taka nie jest unormowana, co moze utrudnia¢ poréwnania (mozna jednak
dokona¢ jej unormowania). Zaletg tego podejScia jest uwzglednienie konieczno§ci
zréznicowania oceny, w zalezno$ci nie tylko od miejsca w rankingu, ale i stopnia
zréznicowania warto$ci wskaznikéw. Pewnym ograniczeniem jest abstrahowanie
od wystepowania wspélzaleznosci wskaznikéw: wzorzec tworzg najlepsze wyniki
osiggane przez poszczegblne jednostki, a zatem moze wystgpié¢ sytuacja, w ktorej
nie jest ani teoretycznie, ani praktycznie mozliwe osiggniecie najlepszej wartoS§ci
miary syntetycznej, ze wzgledu na fakt, ze czestokro¢ wybitne wartosci jednych
wskaznikéw uniemozliwiajg osiggniecie bardzo dobrego poziomu innych wskazni-
kow (typowym przyktadem konfliktu cech jest najczeSciej rentownosc i ryzyko: na
0gol nie jest mozliwe maksymalizowanie rentownoSci przy jednoczesnym minima-
lizowaniu poziomu ryzyka). Rozwigzaniem moze tu by¢ opracowanie teoretycznego
wzorca, ktéry uwzglednialby wspoélzaleznosci miedzy wskaznikami, jednak wow-
czas pojawia sie ryzyko nieuwzglednienia konkretnych warunkéw i okolicznosci,
w jakich funkcjonowaly oceniane jednostki.

Metody bezwzorcowe wykorzystuja metode sum standaryzowanych wartoSci.

Normalizacja pozwala na najlepsze przygotowanie wskaznikéw do wyliczenia
miernika zagregowanego. Polega ona na przeksztalceniu wartosci bezwzglednych
réznoimiennych cech w relatywne, poré6wnywalne. Celem normowania jest na ogét
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wprowadzenie addytywnos$ci w zbiorach warto$ci cech o ré6znych mianach oraz
okreslenie na zbiorze wartosci cech funkgcji preferencyjnej przez wprowadzenie ele-
mentu warto$ciowania stanéw cechy?l.

Stosowanych jest wiele sposob6w normalizacji, na ogé! przyjmuje sie przedziat
<0,1> lub <-1,1>. Jedng z mozliwoSci jest zastgpienie wartos$ci wskaznika ilo-
razem jego odlegloSci od warto$ci maksymalnej — w przypadku stymulant lub mi-
nimalnej — w przypadku destymulant i obszaru zmiennosci wskaznika (réznicy
miedzy warto$cia maksymalng i minimalng). Ogélna formula normalizacji cech
polega na odniesieniu wartosci poszczegélnych zmiennych opisujacych obiekty do
podstawy normalizacji2.

Jedng z metod normalizacji jest standaryzacja. Polega ona na zamianie warto-
§ci wskaznikéw zmiennymi, ktére majg rozklad normalny o wartosci oczekiwanej 0
i odchyleniu standardowym 1. Zmienna zestandaryzowana jest ilorazem réznicy
miedzy wartoscig wskaznika dla danej jednostki i wartoScig Srednig wskaznika dla
wszystkich jednostek — w przypadku stymulant (w przypadku destymulant: réznicy
miedzy wartoScig Srednig wskaznika i wartoscig dla danej jednostki) oraz odchyle-
nia standardowego wskaznika dla wszystkich jednostek. H. Strahl zaproponowata
zasady normalizacji, ktore umozliwiajg uwzglednienie w modelu wszystkich typéw
zmiennych (w tym nominant, sprawiajgcych na ogél najwiecej problemoéw), a przy
tym zastosowanie ewentualnych wartosci progowych lub przedziatéw granicznych?23.

Miernik zagregowany dla poszczegdlnych jednostek obliczany jest jako suma
znormalizowanych wartoSci wskaznikow charakteryzujacych je. W przypadku, gdy
pozadane jest zroéznicowanie znaczenia poszczegblnych wskaznikow w ogélnej oce-
nie, miernik zagregowany jest wskaznikiem éredniowazonym, czyli sumg iloczynéw
znormalizowanych wskaznikéw czgstkowych i1 wag przypisanych danej cesze. Wagi
odzwierciedlajg relatywne znaczenie danego wskaznika w relacji do pozostatych miar.

Jeden z najprostszych sposobéw wyznaczenia wag polega na poréwnywaniu
wszystkich wskaznikéw parami i wskazywaniu tych, ktore (w danej parze) postrze-
gane sg jako bardziej znaczgce w ogdlnej ocenie (wskaznik uznany za wazniejszy
ma przypisywang warto$é 1, drugi — warto§é 0); wagi powstajg poprzez zsumowanie
punktéw zebranych przez danych wskaznik i odniesienie tej wartosci do acznej
warto§ci przyznanych punktéw. Przy tym podejsSciu trudno jest czasem dokonac
wyboru miedzy wskaznikami, nie jest takze mozliwe zaakcentowanie istotnej roz-

21 E. Nowak, Syntetyczna ocena kondycji finansowej przedsiebiorstw, Zeszyty Teoretyczne Rady

Naukowej SKwP Nr 36, Warszawa 1996.

22 Przyktady metod normalizacji zawierajg np. prace: E. Nowak, Metody taksonomiczne w klasy-
fikacji obiektow spoteczno-gospodarczych, PWE, Warszawa 1990, s. 89; M. Luniewska, W. Tar-
czynski, Metody wielowymiarowej analizy porownawczej na rynku kapitatowym, Wydawnictwo
Naukowe PWN, Warszawa 2006, s. 13.

23 D. Strahl, Modele zarzqdzania bankiem (model Triada), Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej
we Wroctawiu, Wroctaw 1996.
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nicy miedzy znaczeniem cech. Rozwigzaniem jest tu rozszerzenie zakresu wartosci
punktéw, ktore okreslajg wzgledne znaczenie wskaznikow.
Ostateczny miernik zagregowany (wskaznik syntetyczny) ma postac:

wskaznik syntetyczny = >, wiXm;,
i—1

gdzie:
m; — miernik (wskaznik) czastkowy,
w; — waga przypisana miernikowi i.

Wskaznik w tej postaci moze by¢ podstawg poréwnawczej oceny podmiotow oraz
ich jednostek wewnetrznych. Podobnie jak w przypadku wskaznikéw finansowych,
ocena ta moze by¢ przeprowadzona: w relacji do innych podmiotéw, planu finanso-
wego, wyznaczonego wzorca (optimum), a takze poprzez poréwnania w czasie (pod
warunkiem zachowania niezmienionej metodologii).

5. POROWNANIA Z WIELKOSCIAMI WZORCOWYMI
5.1. Porownania z wielko$ciami postulowanymi

Kolejnym wymiarem poréwnan sag odniesienia do wielkoS§ci postulowanych lub
uznanych za wzorcowe (benchmark — wzorzec). Benchmarking polega na dokony-
waniu poréwnan wynikéw analiz z cechami postulowanymi, modelami, normami
itp. Pozgdana warto§¢ r6znych wskaznikow, optymalna z punktu widzenia jakiej$
cechy (np. ogdlnej kondycji finansowej podmiotu), ustalana jest arbitralnie, na pod-
stawie badan empirycznych lub teoretycznych.

Wielko$ciami tymi mogg byé dane zawarte w planach, budzetach lub progno-
zach, badZ przyjete wewnetrznie normy czy limity. W przypadku norm ostrozno-
§ciowych limity okre§lane sg w regulacjach nadzorczych (dotyczy to np. wspoél-
czynnika wyplacalnoSci, norm ptynnosci, limitow koncentracji zaangazowan itd.).
Ponadto w przypadku niektorych wskaznikéw moga by¢ okreslane wielkoSci postu-
lowane, uznane przez rynek za optymalne. Ma to miejsce w przypadku niektérych
wskaznikéw rentownoéci (np. minimalna pozgdana warto$é stopy zwrotu z kapita-
tu wlasnego wynosi 15%) lub wskaznikow kosztowych (np. relacja C/I, czyli kosztow
dziatalnosci do wyniku dzialalnosci bankowej nie powinna przekracza¢ 50% lub
poziom kosztow dzialania i amortyzacji w relacji do Sredniego stanu aktywow nie
powinien by¢ wyzszy niz 3,5%).

Wzorce moga okre§laé nie tylko wartos$ci poszczegdlnych cech, ale takze po-
zgdane relacje miedzy réznymi cechami (np. wskaznikami dynamiki niektérych
wielko$ci ekonomicznych, rotacji niektérych pozycji majatku i kapitatéw itd.).
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Wyznaczenie optymalnej wielko§ci wskaznika nie jest jednoznaczne, wigze sie
z celami i opiniami badacza i moze r6zni¢ sie w zaleznosci od zapatrywan osoby
ustalajacej 6w wzorzec. Dodajmy, ze poniewaz punkt widzenia nadzorcéw rynko-
wych czesto nie pokrywa sie z punktem widzenia niektérych innych interesariuszy
przedsiebiorstw (np. wlascicieli), wielkoSci wzorcowe wskaznikéw bedacych nor-
mami ostrozno$ciowymi moga stanowic¢ swoisty kompromis oczekiwan tych grup,
czyli by¢ wypadkowg wyznaczajacg optimum wielokryterialne. Tym samym ze sty-
mulant z okre§long warto§cig progowa (pozgdana wartosc jest wyzsza, nie nizsza
niz x), stajg sie one nominantami z okre§lonym przedziatem warto$ci. Przyktadowo,
minimalna warto$¢ wspoélczynnika wyplacalnosci okre§lona w przepisach wynosi
8%2*, pozadana przez nadzorcéw warto§é to minimum 10%, za$ z punktu widzenia
wla$ciciela wskaznik ten nie powinien przekraczaé np. 12% lub 15%. Dlatego war-
to§¢ optymalna tego miernika zostanie ustalona w przedziale 10-12% lub 10-15%.

Wzorzec powinien by¢ sformulowany z uwzglednieniem warunkéw funkcjono-
wania podmiotow oraz wynikéw typowych dla danego sektora. Ponadto, poniewaz
réznym fazom cyklu zycia przedsiebiorstwa odpowiadajg odmienne charakterystyki,
potrzeby kapitatowe i mozliwosci ich zaspokojenia oraz wyniki finansowe?®, odmien-
ne wzorce winny by¢ okre§lone dla poszczegélnych faz istnienia przedsiebiorstw.

5.2. Analiza odchylen

Jedna z wielkosci bedacych podstawa do poréwnan osigganych wynikow sa wiel-
kosci planowane. Poglebiona analiza przyczyn zmian moze byé¢ dokonana z wyko-
rzystaniem oceny odchylen, stosowanej w badaniu zmian wielko§ci danego zjawiska
w odniesieniu do wielko$ci planowanych.

Wér6d metod analizy odchylen znajdujg sie26:

metoda kolejnych podstawien,

metoda reszty,

metoda réznic czgstkowych,

metoda podstawien krzyzowych,

metoda funkcyjna,

metoda logarytmowania.

Metody te pozwalajg na ocene wplywu poszczegélnych czynnikéw na ogdlne
odchylenie poziomu danego zjawiska. Zastosowanie kazdej z nich prowadzi do uzy-
skania innych wynikow rozlozenia ogélnego odchylenia na poszczegélne czynniki.

2 R0 R 2 2 0,
R XA X I X G X I X IR X4

24 Dla bankéw dzialajacych dtuzej niz 2 lata.

25 Patrz A. Damodaran, Corporate Finance. Theory and Practice, Second ed., John Wiley & Sons
2001, s. 512, 562.

26 L. Bednarski, T. Wasniewski, Analiza finansowa w zarzqdzaniu przedsiebiorstwem, t. I, Funda-
cja Rozwoju Rachunkowosci w Polsce, Warszawa 1996, s. 142 i nast.
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Omoéwimy tylko dwie z powyzszych metod — najczesciej stosowane: kolejnych
podstawien i podstawien krzyzowych?2’.

Metoda kolejnych podstawien moze by¢ stosowana, gdy miedzy zmiennymi
istnieje zwigzek wyrazony iloczynem, ilorazem lub sumg badanych czynnikéw. Ba-
danie przyczyn zmiennoSci poziomu wskaznika zaczyna sie od ustalenia jego tacz-
nej zmiany (w;-w,), a nastepnie oblicza odchylenia czastkowe poprzez dokonanie
kolejnych podstawien w odniesieniu do poszczegdlnych czynnikéw. Suma odchylen
czgstkowych jest rowna odchyleniu tgcznemu.

Rozwazmy przyklad dekompozycji wskaznika rentownosci kapitaléw wlasnych
na iloczyn wskaznikéw rentownos$ci majatku i mnoznika kapitatowego:

Zmiana
hy n,
n,—n, (ny-ny)in,
ROA 20,0% 18,3% -1,7 pkt. proc. -8,3%
EM 1,67 1,50 -0,17 -10,0%
ROE 33,3% 27,5% -5,83 pkt. proc. -17,5%

W ciagu roku wskaznik ulegt obnizeniu o 5,83 pkt. proc. Obydwa czynniki (ren-
towno$¢ majgtku i mnoznik kapitalowy) mialy na te zmiane ujemny wpltyw (oby-
dwa czynniki przyczynily sie do obnizenia rentownos$ci kapitatéw). Aby obliczy¢
wplyw kazdego z czynnik6w na zmiane 1gczng obliczamy:

iloczyn zmiany ROA i wskaznika EM,: (-1,7) x 1,67 = -2,78 pkt. proc.
iloczyn zmiany EM i wskaznika ROA;: (-0,17) x 18,3 = -3,06 pkt. proc.

Laczne odchylenie wynosi: (-2,78) + (-3,06) = (-5,83) pkt. proc.

Zatem na obnizenie wskaznika rentownosci kapitatléw silniejszy wplyw mialo
obnizenie mnoznika kapitalowego o 0,17 — spowodowalo to obnizenie wskaznika
ROE o 3,06 pkt. proc. Obnizenie rentownos$ci majatku o 1,7 pkt. proc. spowodowato
zmniejszenie poziomu ROE o 2,78 pkt. proc.

Obliczenia powyzsze wynikajg z nastepujacych zaleznoéci:

poziom wskaznika w roku 1 wynosi W; = g; X py,
poziom wskaznika w roku 0 wynosi Wy = g, X p,,
zatem zmiana poziomu wskaznika to: W, - Wy = g; X p; — gy X po.

27 M. Marcinkowska, Ocena dziatalnosci..., op. cit., s. 303-307.
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Wobec tego odchylenia czgstkowe wynosza:
odchylenie spowodowane zmiang czynnika g: R, = g; X po— &y X Do,
odchylenie spowodowane zmiang czynnika p: R, = g; X p; - g1 X py.
Czyli po uproszczeniu:
odchylenie spowodowane zmiang czynnika g: R, = (g1 - 8o) X po,
odchylenie spowodowane zmiang czynnika p: R, = g,(p; - p).
W naszym przykladzie zastosowalisémy:

odchylenie spowodowane zmiang ROA: Ry, = (ROA; — ROA,) x EM,,
odchylenie spowodowane zmiang EM: R, = ROA(EM, - EM,).

Wzory te mozemy oczywiscie zastosowaé rowniez do wskaznikéw obliczanych
jako iloraz. Pamietajgc o tym, ze iloraz jest odwrotnoScig iloczynu, zatem czynnik p
bedzie oznaczal 1/q.

Rozpatrzmy przyktad obliczenia rentownosci majatku:

Zmiana
hy n,
ny—ng, (n l_n())/n()
Zysk 100 110 10 10%
Srednie aktywa 500 600 100 20%
ROA 20,0% 18,3% -1,67 pkt.proc. -8%

Rentownosc aktywow spadla o 1,67 pkt. proc., a na te zmiane wptynal przyrost
zysku i przyrost aktywow. Wplyw tych zmian obliczymy stosujgc wyprowadzone
wyzej wzory, w ktorych czynnikiem g jest zysk, a czynnikiem ¢ $redni stan akty-
wow (czyli p = odwrotno§é aktywow):

odchylenie spowodowane zmiang zysku: R, = (Z, - Z,) X 1/A,,
odchylenie spowodowane zmiang Sredniego stanu aktywéw: R, = Z;(1/A; — 1/A,).

Zatem na obnizenie wskaznika rentownosci aktywow mial wptyw:

wzrost Sredniego stanu aktywéw spowodowal obnizenie wskaznika ROA
0 3,67 pkt. proc. (= 110 X (1/600 — 1/500)),
spadek ROA zostat ostabiony dzieki wzrostowi zysku netto; zmiana ta spowodo-
wala zwiekszenie wskaznika ROA o 2 pkt. proc. (=(110 — 100) x 1/500).

Laczne odchylenie wynosi zatem: (-3,67) + 2 = (-1,67) pkt. proc.
Metode te mozna stosowac dla dowolnej liczby czynnikéw.
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Metoda podstawien krzyzowych zaktada réwny podzial odchylenia ogélnego
(acznego) na poszczegélne czynniki. Metode te najlepiej wyprowadzi¢ za pomocg
nastepujacej siatki (jest to przyktad dotyczacy zmiennosci ROE):

EM

nhy n,

1,67 1,50

n, 0,20
n, 0,18

ROA

Pola wypelnia sie iloczynami wskaznikéw ROA i EM, czyli wskaznikami ROE
z podstawianymi krzyzowo czynnikami czgstkowymi:

EM
ny n,
1,67 1,50
n, 0,20 33,3% 30,0%
ROA
ny 0,18 30,6% 27,5%

Nastepnie oblicza sie odchylenia wskaznikéw ROE: réznice drugiego i pierw-
szego wiersza oraz drugiej i pierwszej kolumny, a nastepnie obliczamy ich warto§ci

§rednie:
EM
n, nq
1,67 1,50
n, 0,20 33,3% 30,0% -3,3 pkt.proc.
ROA -3,19 pkt. proc.
n; 0,18 30,6% 27,5% -3,1 pkt.proc.
-2,8 pkt. -2,5 pkt.
proc. proc.
-2,64 pkt. proc.

Owe $rednie sg wlaénie odchyleniami czgstkowymi, czyli okreslajg wplyw zmia-
ny danego czynnika na zmiane poziomu wskaznika:
< odchylenie spowodowane zmiang ROA: o — 2,64 pkt. proc.,
% odchylenie spowodowane zmiang EM: o — 3,19 pkt. proc.

30



Problemy i poglgdy

Uogdlniajge, wartosé wplywu danego czynnika na zmiane poziomu wskaznika
jest iloczynem wartoSci zmiany tego czynnika oraz érednig wielkoscig drugiego

czynnika: +
odchylenie spowodowane zmiang czynnika g: R, = (g,—g) X %,
8ot &

odchylenie spowodowane zmiang czynnika p: R, = (pi—po) X >

W przypadku, gdy wskaznik jest budowany jako iloraz, podstawiamy p=1/q:
11

+
odchylenie spowodowane zmiang czynnika g: R, = (g1—g,) X %,
. . : o (1 1\ 8&*tg
odchylenie spowodowane zmiang czynnika p (1/q): R, = - X 7
qd: {2

Wedlug tej metody zmiana rentownosci majatku o (-1,67) pkt. proc. byta spo-

wodowana:
wzrostem zysku — zmiana ta spowodowataby wzrost ROA o 1,83 pkt. proc.
(R, = (110-100) x 12002.1/600,,
wzrostem $rednich aktywoéw — zmiana ta spowodowalaby spadek ROA o 3,5 pkt. proc.

(R, = (1/600—1/5oo)xw)_

Taki sam wynik mozna otrzymac¢ wypelniajac pola:

Srednie aktywa
n ng
500,00 600,00
Zysk n, 100,00 20,0% 16,7% -3,3 pkt. proc. -3,50 pkt.
n; 110,00 22,0% 18,3% -3,7 pkt. proc. proc.
2,0 pkt. 1,7 pkt.
proc. proc.
-1,67 pkt.
1,83 pkt. proc. proc.

W przypadku metody podstawien krzyzowych mozliwe jest oczywiScie jej zasto-
sowanie rowniez przy wiekszej liczbie czynnikow wskaznika niz 2, jednak wymaga

to znacznie bardziej rozwinietych wzoréow.
Kazda z metod jest uproszczeniem rzeczywisto$ci i daje niedokladne wyniki,

o czym nalezy pamietac interpretujac wyniki analiz.
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6. POROWNANIA - UWAGI METODYCZNE

W analizach poréwnawczych niezbedne jest zapewnienie poréwnywalnoS§ci

danych. Pierwszg kwestig jest dobdr danych stanowigcych takie same mierniki
(wielkosci absolutne lub relacje), wyrazonych w tych samych jednostkach (np. ty-
sigcach zl, procentach, zI na osobe itd.). W poréwnaniach zewnetrznych niezbedne
jest oczywiScie, by dane dotyczyly tego samego okresu.

Kolejng kwestig w analizie poréwnawczej jest usuniecie wptywu ewentualnych

znieksztatcen. Moga to by¢ réznice2s:

R
£ <3

0,
%

R
%

metodyczne — wigzg sie z réznym sposobem przygotowania danych; aby méc je

wyeliminowaé nalezy dysponowa¢ odpowiednio szczegélowymi danymi (w nie-

ktorych przypadkach analiz zewnetrznych moze byé to niemozliwe); réznice
metodologiczne moga wynikac:

— ze stosowania réznych standardéw rachunkowosci finansowej lub zasad
i metod rachunkowosci zarzadczej (konsekwencjg jest nieporéwnywalnosé
poszczegdlnych wielkosci finansowych zawartych w sprawozdaniach finan-
sowych sporzadzanych wedlug odmiennych zasad),

— z odmiennego grupowania wielkosci finansowych (np. stosowania innych
kryteriow grupowania operacji lub agregacji przy sporzadzaniu sprawozdan
finansowych lub innych kryteriow sporzgdzania sprawozdan analitycznych),

— zinnego sposobu obliczania wskaznikéw (w przypadku niektérych wskazni-
kow stosowane sg rézne ich warianty);

finansowe (cenowe) — wigzg sie one ze zmienno§cig w czasie cen sprzedazy
lub zakupu, stawek podatkowych, taryf i oplat, stawek amortyzacyjnych; wy-
eliminowanie tych réznic wymaga przeliczenia danych z okreséw poprzednich
na warunki cenowe analizowanego okresu; w przypadku zmian ogélnych cen
stosowane jest uproszczenie w postaci przeliczenia danych finansowych na ceny
roku bazowego, tj. przemnozenia ich lub podzielenia (w zaleznosci od tego, kto6-
ry okres jest uznany za bazowy) przez wskaznik inflacji;
organizacyjne — wigzg sie ze zmianami organizacyjnymi wewnatrz przedsie-
biorstwa (np. tworzeniem nowych lub likwidowaniem oddziatéw, dzialow itd.)
lub w sektorze (np. tworzeniem lub likwidacjag przedsiebiorstw, Igczeniem lub
dzieleniem podmiotéw; eliminacja tego rodzaju réznic jest trudna, z uwagi na
potencjalny wplyw synergii i dzialania innych czynnikéw powodujacych, ze ca-
o&¢ jest nieporéwnywalna z sumg czeSci;
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< przedmiotowe (rzeczowe) — wigzg sie ze zmiang zakresu dziatalnoSci przedsie-
biorstw (np. wchodzeniem na nowe rynki geograficzne lub branzowe, wprowa-
dzaniem nowych lub eliminacjg dotychczasowych produktéw lub technologii);
tego rodzaju réznic nie mozna wyeliminowac.

PODSUMOWANIE

Dobrze przeprowadzona analiza finansowa pozwala na wydanie opinii warto-
Sciujacej na temat badanych zjawisk (w szczegélnosci kondycji finansowej banku).
Jednym z etapéw dokonywania tej analizy jest poréwnanie obliczonych wskazni-
kéw z wybranymi miarami odniesienia. W artykule niniejszym wskazano znaczenie
poréwnan strukturalnych, czasowych, przestrzennych oraz ze wzorcami. Bez doko-
nania relatywizacji oceny nie jest mozliwe przeprowadzenie pelnej analizy, a co za
tym idzie, wydana ocena moze by¢ mylna. Ponadto zaakcentowano, ze niezbedne
jest dokonanie wielowymiarowej analizy wspodlzaleznoSci miedzy poréwnywanymi
wskaznikami.

Abstract

The article is devoted to the narrow issue of the financial analysis of banks:
a comparative study. An adequate selection of reference for the evaluation and
comparison of the calculated indices determines the possibility of making a proper
assessment on the financial condition of a bank or a selected aspect of its perfor-
mance. The paper presents the principles of comparative analysis in four dimen-
sions: structure analysis, comparisons across time (dynamics) and space (other
banks), and references to the benchmarks. In discussing the internal analysis
(changes in time) one of the specific issues of concern is presented: the comparabili-
ty of interim indicators (requiring to annualize the rated measures). The guidelines
for external comparisons (with other entities) are recommended and the principles
of construction of the synthetic measure (allowing for a multi-criteria comparative
analysis) are presented. The article concludes with a list of methodological notes
associated with carrying out comparative analyses.
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