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Przyczynowa analiza rentownosci
wybranych polskich bankow
za pomocg modelu Du Ponta

Adam Kopinski, Dariusz Porebski”

Streszczenie: Rentownos$¢ netto kapitatu wlasnego (ROE) jest centralnym parametrem oceny banku i jego
poszczegdlnych obszarow dziatalnosci. ROE jako miara rentownosci i podstawowy cel banku stuzy do ste-
rowania w kierunku bardziej efektywnego zastosowania pozyskanego kapitatu oraz okreslenia czynnikow,
ktore determinuja dynamike rentownosci banku.

Metodologia badania — Mozliwe jest dekomponowanie wskaznika rentownosci kapitatu wlasnego w ocenie
bankéw za pomoca rozktadu Du Ponta stosujac metody logarytmowania i kolejnych podstawien.

Wynik — Na podstawie danych z bazy Emis obliczono mierniki rentownosci (gtéwnie ROE) dla bankéw ko-
mercyjnych funkcjonujacych w Polsce oraz zastosowano model Du Ponta do okreslenia wptywu czynnikow
zawartych w tym modelu na rentownos¢ kapitatu wtasnego.

Oryginalnosé/wartos¢ — Dekompozycja wskaznika ROE moze by¢ pomocna w analizie sytuacji finan-sowej
banku jako narzedzie przyczynowej oceny zmian rentownosci kapitatu wtasnego w latach 2008-2016.

Stowa kluczowe: wskazniki rentownosci banku, rentowno$¢ kapitatu wtasnego (ROE), dekompozycja ROE,
model Du Ponta

Wprowadzenie

Banki komercyjne sg to instytucje finansowe zaufania publicznego uznawane za wysoko
wyspecjalizowane w zarzadzaniu obiegiem pieniadza pomiedzy podmiotami gospodarczy-
mi, jednostkami samorzadowymi, instytucjami panstwowymi a spoteczenstwem. W Polsce
dziataja one na podstawie prawa bankowego i podlegaja polskiemu nadzorowi bankowemu
funkcjonujagcemu w ramach skonsolidowanej Komisji Nadzoru Finansowego.

Instytucje te $wiadczg ushugi nazywane czynno$ciami bankowymi, do ktérych zalicza
si¢ przede wszystkim gromadzenie srodkow pieni¢znych, udzielanie kredytow i pozyczek
oraz dokonywanie rozliczen pieni¢znych nie tylko w obrocie krajowym, ale i zagranicz-
nym. Banki komercyjne sa wigc bardzo waznymi instytucjami dla ogdtu spoteczenstwa,
$wiadczg one bowiem ustugi tzw. klientowi masowemu (Kopinski, 2016, s. 225-236) oraz
wszelkiego rodzaju podmiotom gospodarczym i jednostkom samorzadu terytorialnego.
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Celem artykutu jest przeprowadzenie analizy przyczynowej wskaznika rentownosci kapi-
tatu wlasnego oraz mozliwosci zastosowania modelu Du Ponta w ocenie stopy zwrotu ka-
pitatu wlasnego banku'. Badania zrealizowano na bazie danych pozyskanych z bazy Emis,
a do analizy rentownosci kapitatu wiasnego bankow z pomocg modelu Du Ponta wybrano
10 bankéw komercyjnych, ktére pod wzgledem warto$ci kapitalu wlasnego na koniec 2015
roku (poczatek 2016 r.) zajmowaty najwyzsze pozycje i dla ktorych w bazie uzyskano petny
zakres danych z lat 2008-2016.

1. Rentowno$¢ banku, model Du Ponta i dekompozycja wskaznika ROE

Wskazniki rentowno$ci banku naleza do najwazniejszych grup wskaznikoéw finansowych,
jakie wykorzystuje si¢ do oceny kondycji banku, a przy tym w kazdej z nich znajduje si¢
wiele wskaznikow szczegdtowych, ktore pozostaja we wzajemnych zaleznosciach. W lite-
raturze przedmiotu i praktyce gospodarczej wystepuje wiele roznorodnych miar (wskaz-
nikow) rentowno$ci banku, poniewaz zaréwno w liczniku, jak i w mianowniku ogoélnej
formuty moga wystepowac rozne wielkosci.

Ogolna posta¢ wskaznikoéw rentownosci jest nastepujaca (Gabrusewicz, 2002; Kopinski,
2008):

efekt/naktad lub efekt/kapitat.

Gdy korzysta si¢ z obligatoryjnego rachunku zyskow i strat, efektem moze by¢ wynik
finansowy, jako nast¢pujaca kategoria finansowa (Kreczmanska-Gigol, 2003):

— wynik z tytulu odsetek,

— wynik z tytulu prowizji,

— przychody z akcji, udziatow i innych papierow wartosciowych,

— wynik na operacjach finansowych,

— wynik z pozycji wymiany,

— wynik dziatalnosci bankowe;j,

— wynik dziatalnosci operacyjnej,

— wynik operacji nadzwyczajnych,

— zysk (strata) brutto,

— zysk (strata) netto.

Kazda z tych pozycji odzwierciedla inny zakres rentownos$ci banku. We wskaznikach
rentownosci banku najczesciej wystepuje zysk brutto lub zysk netto, nickiedy wynik na
dziatalnos$ci bankowej lub wynik na dziatalno$ci operacyjnej. Ponadto oblicza si¢ wskaznik
rentownosci dotyczacy dochodow netto z odsetek (wynik z tytutu odsetek), ktore stanowia
gtowne zrodto zysku banku, a takze wskaznik rentownosci dochodéw poza odsetkowych

! Artykut jest rozszerzeniem i modyfikacja badan Mioduchowskiej-Jaroszewicz (2009).
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(tj. sumy wyniku z tytutu prowizji, przychodoéw z akcji i udzialéw, wyniku na operacjach
finansowych, wyniku z pozycji wymiany i innych) (Kopinski, 2005).

Wystepujaca w mianowniku wskaznika rentownosci podstawa odniesienia wyniku fi-
nansowego moze reprezentowaé nastepujace wielkosci finansowe:

— aktywa banku,

— przychody banku,

— kapitaty banku.

Mozna kazda z tych wielkosci ujaé catosciowo lub tez wyodrebni¢ z nich pewne cha-
rakterystyczne czesci, w zaleznosci od celu badania. Ponadto w mianowniku jako bazie
odniesienia mozna uwzgledni¢ ich przecigtne wielkosci, ktore oblicza si¢ na podstawie
dostepnych danych ze sprawozdania. Wyrdznia si¢ trzy podstawowe rodzaje wskaznikow
rentownosci banku:

— wskaznik rentownosci sprzedazy (przychoddéw) ROS (return on sales) jako relacji zy-
sku netto (wyniku finansowego netto) do sumy przychoddw z tytulu odsetek, prowizji,
udziatow, innych papieréw wartosciowych, wyniku na operacjach finansowych oraz
Z wymiany,

— wskaznik rentownosci aktywow ROA (return on assets) jako relacja zysku netto (wy-
niku finansowego netto) do przecietnego stanu aktywow,

— wskaznik rentownosci kapitatow ROE (return on equity), czyli stopa zwrotu z tytutu
zainwestowanego kapitalu innymi stowy to relacja zysku (po opodatkowaniu) do prze-
cigtnego stanu kapitalu wtasnego wlozonego w dang dziatalno$¢ gospodarcza (Porgb-
ski, 2014).

Rentownos$¢ netto kapitatu wtasnego w bankach to zwykle centralny parametr oceny

i sterowania; podstawowy cel banku, w odniesieniu do catoSci przedsigbiorstwa, jak i jego
poszczegdlnych obszaréw dziatalnosci. ROE sprawia, ze bank dziata racjonalnie poprzez
kierowanie zdobytego kapitatu do miejsc efektywniejszych zastosowan. W ten sposob bank
najlepiej przyczynia si¢ do obnizenia kosztow transakcyjnych w gospodarce. Jednoczesnie
wysoki ROE to wyraz sprawnego funkcjonowania banku jako posrednika finansowego na
rynku konkurujagcym o inwestoréw kapitatu, a wigec wyraz prawdziwej odpowiedzialnosci
spotecznej (zwanej tez makroekonomiczng).

Zrédlem wiarygodnosci banku, jako determinanty jego przetrwania i rozwoju, sa
de facto minione wyniki (np. ROE, ktory nie ujmuje kwestii czasu przyszlego). Dlatego
w sprawach wiarygodnos$ci sensowne jest odwotanie si¢ do czasu minionego czy przemija-
jacego, czyli do rzeczywistos$ci, ktora nie musi si¢ powtorzy¢ wobec wysokiej turbulencji
rzeczywistosci ekonomicznej (Korenik, 2016, s. 177-195).

Wskaznik ROE ulega swego rodzaju dekompozycji, ktérg mozna przedstawié¢ bardzo
popularnym modelem piramidy zalezno$ci rentownos$ci kapitaldéw wiasnych od innych
wskaznikow. Jest to model Du Ponta, opracowany w przedsigbiorstwie o tej samej nazwie
okoto osiemdziesigciu lat temu. Model ten najczgsciej jest przedstawiany lub — inaczej — po-
rownywany do uktadu drzewa lub piramidalnego. Na jego szczycie znajduje si¢ rentownos¢
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netto kapitatu wlasnego, a nizej czynniki majace wptyw na t¢ rentowno$¢ (Dudycz, 2013,
s. 238).

Metoda dekompozycji wedtug Du Ponta zostata wykorzystana na wigksza skale przez
H.W. Colliera, C.B. McGowana i J. Muhammad (2010) nie tylko do analizy finansowej, ale
i do okreslenia wplywu azjatyckiego kryzysu finansowego lat 1997-1998 na funkcjonowa-
nie jednego z najwigkszych bankéw w Malezji. Autorzy, na przyktad B. Dehning i T. Stra-
topoulos, badaja zalezno$¢ migdzy poziomem inwestycji w technologi¢ (obliczonym, jako
udzial w przychodach ze sprzedazy) a efektywnos$ciag firm. Za pomocg piramidy Du Ponta
poréownano kondycje finansowa przedsiebiorstw wedlug wielkosci oraz klasyfikacji dzia-
falnosci gospodarczej w latach 1988—1997 (Sokotowska, 2012, s. 48).

Niewatpliwie model Du Ponta jest jednym z najbardziej znanych uktadow piramidalnych
wskaznikow rentownosci, wykorzystywanych takze do analizy przyczynowej rentownosci
zaré6wno przedsigbiorstw, jak i bankdéw. Jak wspomniano, w systemie tym punktem wyj-
$cia jest wskaznik ROE, ktory na wstepie przedstawia si¢ jako iloczyn dwoch wskaznikow
czastkowych, tj. wskaznika rentownosci netto aktywow (ROA) oraz wskaznika pokrycia
kapitatow wiasnych aktywami, zwanego mnoznikiem kapitatu wiasnego (MK). Dekompo-
zycje wskaznika rentowno$ci mozna zapisa¢ nastepujaco:

ROE = ROA x MK.

W rzeczywisto$ci pierwszy model Du Ponta przedstawiat rentowno$¢ aktywow ROA,
jako iloczyn rentownosci netto sprzedazy ROS oraz produktywnosci aktywow (PM) rozu-
mianej jako iloraz przychodow ze sprzedazy przez wartos¢ catkowitg aktywow. W sytuacji,
w ktorej w latach 70. XX wieku zaczeto koncentrowa¢ uwage na rentownosci kapitatow,
rozwini¢to pierwszy model o mnoznik kapitatéw wtasnych rozumiany jako iloraz catkowi-
tych aktywow przez kapitaty wlasne i powstal model trzyczynnikowy, opisujacy czynniki
wplywajace na rentownos¢ kapitatow wiasnych ROE. Przyjmuje on wtedy nast¢pujaca po-
sta¢ rownania (Sibilski, 2013, s. 260):

ROE =ROS x PM x MK.

Tak wigc model dla dekompozycji ROE mozna przestawi¢, jako iloczyn trzech wskaz-
nikow: rentownosci sprzedazy (ROS), produktywnos$ci majatku (PM) i mnoznika kapitato-
wego (MK).

2. Metoda logarytmowania i kolejnych podstawien w modelu Du Ponta

W modelu Du Ponta ukierunkowanym na ocen¢ banku z wykorzystaniem rentownosci ka-
pitatu wlasnego mozna zastosowaé metody deterministyczne, tj. metode logarytmowania
i metode kolejnych podstawien (Mioduchowska-Jaroszewicz, 2009, s. 557). Zastosowanie
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dwoch metod ma swoje uzasadnienie ze wzglgedu na koncepcj¢ gloszaca, iz najdoktadniej-
sze wyniki otrzymujemy stosujac metod¢ logarytmowania, jednak wykorzystanie tej me-
tody jest ograniczone dodatnimi wartosciami wskaznikow. Konstrukcja wskaznika ROE
w niektorych przypadkach uniemozliwitaby zastosowanie tej metody, stad mozna zastapic¢
ja metoda kolejnych podstawien.

Zazwyczaj metoda logarytmowania polega na zrealizowaniu kolejnych krokéw oblicze-
niowych (Zwirbla, 2007, s. 110):

— ustaleniu odchylenia og6lnego,

— ustaleniu rownos$ci: dynamika zmiennej jest iloczynem zmiennych wptywajacych na

zmienng badang (badana zaleznos$¢ funkcyjna jest iloczynem),

— logarytmowaniu obu stron réwnosci,

— dzieleniu obu stron réwnosci przez logarytm zmiennej badane;j,

— ustaleniu odchylen czastkowych,

— interpretacji wynikow.

Mioduchowska-Jaroszewicz (2009, s. 557) w metodzie logarytmowania przedstawia
schemat postgpowania za pomocg nastepujacych wzorow:

R =ROE; - ROE,,
iROE =iROS % iPM x iMK,
LOG iROE =iROS x iPM x iMK,

LOG iROE _ LOGIROS LOGiPM  LOG iMK
LOGiROE LOG iROE  LOG iROE  LOG iROE

Kolejno szacowane sa odchylenia czastkowe dla:

ROS — R x LOG .1ROS ’
LOG iROE

pM = R x OG0 IPM
LOG iROE

MK = R x LOG iMK '
LOG iROE

Metoda kolejnych podstawien stuzy do liczbowego okreslenia wptywu poszczegolnych
czynnikéw na wielko$¢ badanego zjawiska tylko w tych przypadkach, gdy wspolzaleznosei
maja charakter funkcyjny, wyrazony w formie iloczynu, ilorazu, sumy lub r6znicy algebra-
icznej badanych czynnikéw. Metoda ta polega na matematycznym sfomutowaniu funkcji
ekonomicznej, stanowigcej przedmiot badan.
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metodzie kolejnych podstawieni mozna przyjmowac nastepujaca kolejno§¢ dziatania

(Wasniewski, s. 1983, s. 51-52):

ustalenie odchylenia tacznego migdzy wielko$cig stanowiaca przedmiot porownania
a wielkoS$cig przyjeta za podstawe odniesienia,

okreslenie czynnikéw wplywajacych na odchylenie taczne oraz zwigzku przyczyno-
wego istniejacego migdzy nimi,

przeprowadzenie kolejnych podstawien w odniesieniu do poszczegolnych czynnikow
z rownoczesnym zachowaniem uznanego w teorii i praktyce trybu postepowania: naj-
pierw podstawia si¢ czynniki iloSciowe, a nastepnie uwzglednia si¢ czynniki warto-
sciowe (ceny, stawki ptac itp.) z jednoczesnym zachowaniem podstawionych uprzed-
nio czynnikow ilosciowych,

zestawienie odchylen czastkowych i ich interpretacja.

Odpowiednie wzory odnoszace si¢ do schematu metody kolejnych podstawien przedsta-
wia Gotebiowski i Gos (2010):

R= ROEl — ROE(),

ROS = 1{081>< PMO X MKO — ROSO X PMO X MKO , CZyli (ROSl — ROSO) PMO MK(),

PM = ROS, x PM;x MK~ ROS, x PM, x MKy czyli (PM,; — PM,) ROS; MK,

MK = ROS]X Pl\/ll>< MKl - ROS] X PM] X MKO , CZyli (MK] - MKo) ROS] PM]

Ko

rzystajac z formuly Du Ponta (ROE = ROS x PM x MK), istnieje mozliwo$¢ stworze-

nia zalezno$ci w uktadzie iloczynowym, natomiast wykorzystujac metod¢ podstawien fan-
cuchowych mozna okresli¢ wptyw poszczegdlnych czynnikow na odchylenie taczne, czyli
zmiane rentownosci kapitalu wlasnego w analizowanej spotce lub banku.

Suma odchylen czastkowych powinna by¢ réwna tacznemu (catkowitemu) odchyleniu

miedzy wielkoscia wskaznika, ktory jest przedmiotem poréwnan, a wielkoscia wskaznika
przyjetego za podstawe odniesienia.
Przyktad zastosowania obu metod na podstawie ING BSK SA przedstawiono w tabeli 1.

Tabela 1

Dekompozycja wskaznika ROE dla ING BSK SA w latach 2008-2015

ING BSK SA

Element 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

1 2 3 4 5 6 7 8 9

Zysk Netto (zt) 455563 582151 702 300 903 800 757 800 920 100 1067 900 1140 000
Przychody (zt) 4409 117 4251810 4061300 4602100 4867900 4749 800 4855500 4 888 400
Aktywa (zh) 69535885 59751488 64428400 69624300 75159200 83670500 96742400 106 105900
Kapital wtasny (zt) 4067 526 4713773 5439 969 6233103 7877338 8326696 10248 560 10 487 580
ROS (%) 10,33 13,69 17,29 19,64 15,57 19,37 21,99 23,32

ROE (%) 11,20 12,35 12,91 14,50 9,62 11,05 10,42 10,87

ROA (%) 0,66 0,97 1,09 1,30 1,01 1,10 1,10 1,07
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1 2 3 4 5 6 7 8 9
Elementy dekompozycji wg modelu Du Ponta

PM 0,06 0,07 0,06 0,07 0,06 0,06 0,05 0,05
MK 17,10 12,68 11,84 11,17 9,54 10,05 9,44 10,12
R* (%) —6,80 1,15 0,56 1,59 —4,88 1,43 —0,63 0,45
iROE 0,11 0,12 0,13 0,15 0,10 0,11 0,10 0,11
LOG ROE -0,95 -0,91 -0,89 -0,84 -1,02 -0,96 -0,98 -0,96
LOG ROS/LOG ROE 1,69 -1,46 -1,40 -1,48 -0,89 -1,02 -0,88 -0,95
Odchylenia czastkowe (%)

ROS -7,05 1,09 0,48 1,34 -3,88 1,07 0,42 0,30
PM -8,57 1,45 0,76 2,24 -5,70 1,86 -0,83 0,62
MK 8,82 -1,40 -0,68 -1,99 4,70 -1,50 0,63 0,47
R** 6,80 1,15 0,56 1,59 —4,88 1,43 -0,63 0,45

R* = (ROE, — ROE).
R** =3 (ROS x PM x MK).

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie sprawozdan finansowych bankow.

3. Analiza rozkladu rentownosci kapitalu wlasnego wybranych bankéw
w Polsce z wykorzystaniem metody Du Ponta

Selekeji bankéw komercyjnych do badan dokonano na podstawie zebranych danych finan-
sowych. Wybrano 10 jednostek ze wzgledu na wielkos¢ kapitatu whasnego w roku 2015
wedhug Notorii, zaczerpni¢tych z bazy danych Emis.

Tabela 2

Zestawienie 10 bankow komercyjnych w Polsce o najwigkszym kapitale wiasnym w 2015 roku (z})

Lp. BANK Kapital wlasny Zysk Netto Przychody Aktywa
1. PKOBPSA 30213 184,49 2571 142,00 13390222,00 262 380 030,00
2. Bank Pekao SA 22790 029,85 2290 398,00 8308 359,00 165 760 670,00
3. BZWBKSA 18 702 981,90 1756 210,00 6989 580,00 125477 589,00
4. mBank SA 11 949 708,65 1271 449,00 5135207,00 118 795 306,00
5. Bank Gospodarstwa Krajowego 11 168 123,17 380 833,00 1339 643,00 43092 721,00
6. ING BSK SA 10 487 580,50 1 140 000,00 4 888 400,00 106 105 900,00
7. Bank Handlowy w Warszawie SA 6 785 853,39 620 227,00 2352 533,00 49 442 300,00
8 BGZ BNP Paribas SA 6356 153,85 8263,00 2 756 516,00 63 009 129,00
9. Bank Millennium SA 6291 785,16 814 157,00 3394 067,00 66 065 250,00

10. Raiffeisen Bank Polska SA 6247 761,00 160 075,00 1 634 379,00 56 168 703,00

Zrédto: opracowanie wilasne na podstawie sprawozdan finansowych bankow.

Stosujac metody omdéwione w poprzednim punkcie, skonstruowano tabelg, ktora przed-
stawia dekompozycje rentownos$ci kapitatu wtasnego na nastgpujace elementy czastkowe:
wskaznik rentowno$¢ sprzedazy (ROE), rotacja aktywow (PM) i mnoznik kapitatowy
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(MK). Zastosowane metody pozwalaja na okreslenie wplywu poszczegélnych elementow
czastkowych na zmiang (spadek lub wzrost) wskaznika bazowego, jakim jest ROE. Wyniki
prac przedstawiono w tabeli 3.

Tabela 3

Analiza Du Ponta dla bankow komercyjnych w Polsce w latach 2008-20152 (%)

Bank 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

1 2 3 4 5 6 7 8 9
Bank Gospodarstwa Krajowego

R* ~1,11 -1,93 6,45 0,11 -0,36 1,79 4,61 ~1,14
ROS -0,59 -1,20 322 0,07 -0,20 0,68 -1,94 0,42
PM -1,03 -1,37 7,97 0,12 -0,43 2,38 5,18 -1,17
MK 0,51 0,65 4,74 -0,08 0,28 -1,27 2,51 0,46
R** -1,11 -1,93 6,45 0,11 -0,36 1,79 —4,61 -1,14
Bank Handlowy w Warszawie SA

R* —4,34 -3,10 3,09 -0,30 2,39 -0,80 0,28 4,08
ROS -3,30 2,21 2,01 -0,19 1,46 0,45 0,15 2,27
PM 5,10 -3,14 3,58 -0,37 3,05 -1,06 0,40 -5,19
MK 4,06 2,25 -2,51 0,26 -2,12 0,72 0,26 3,39
R** 4,34 -3,10 3,09 -0,30 2,39 -0,80 0,28 4,08
BGZ BNP Paribas SA

R* 0,65 -8,94 4,11 0,28 0,92 0,75 -1,31 -3,19
ROS -0,53 4,13 3,70 0,26 -0,84 0,65 -1,07 -2,79
PM 0,77 4,81 3,65 0,25 -0,75 0,66 1,11 -1,50
MK 0,65 0,00 -3,24 -0,23 0,67 -0,57 0,88 1,10
R** 0,65 -8,94 4,11 0,28 0,92 0,75 -1,31 -3,19
BZ WBK SA

R* -10,70 -0,30 -2,99 1,97 -0,47 4,65 -0,20 -2,27
ROS -10,72 -0,28 -2,52 1,62 -0,37 -3,35 0,12 -1,33
PM -15,85 —0,42 -3,85 2,75 0,62 -5,72 0,26 2,77
MK 15,86 0,39 3,38 -2,40 0,51 4,43 0,18 1,83
R** -10,70 -0,30 -2,99 1,97 0,47 4,65 -0,20 -2,27
ING BSK SA

R* —6,80 1,15 0,56 1,59 —4,88 1,43 0,63 0,45
ROS -7,05 1,09 0,48 1,34 -3,88 1,07 0,42 0,30
PM -8,57 1,45 0,76 2,24 -5,70 1,86 -0,83 0,62
MK 8,82 -1,40 0,68 -1,99 4,70 -1,50 0,63 -0,47
R** —6,80 1,15 0,56 1,59 —4,88 1,43 0,63 0,45

2'W tabeli zastosowano metode rozktadu wskaznika ROE poprzez logarytmowanie, jedynie w przypadkach,
gdzie trudna sytuacja banku (ujemna rentowno$¢) uniemozliwiata jej zastosowanie, wtedy zastgpowano ja metoda
kolejnych podstawien. Nastapito to jedynie w kilku przypadkach i w pojedynczych latach. W zastosowaniu obu
metod R* i R** jest roOwne.
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1 2 3 4 5 6 7 8 9
mBank SA

R* -7,11 -21,39 6,43 6,08 -0,85 —-1,98 0,25 -0,79
ROS -8,07 -21,82 5,37 4,74 -0,65 —1,43 0,17 -0,49
PM -13,47 —14,58 7,53 9,11 -1,19 -2,68 0,35 1,11
MK 14,44 15,01 -6,47 -7,77 1,00 2,12 -0,28 0,81
R** -7,11 -21,39 6,43 6,08 -0,85 -1,98 0,25 -0,79
Bank Millennium SA

R* -9.,82 —-16,84 5,07 1,34 0,31 -0,08 1,61 1,35
ROS -11,72 -17,99 4,58 1,20 0,29 -0,07 1,26 0,94
PM -16,06 —13,02 5,59 1,55 0,35 -0,10 2,16 1,96
MK 17,96 14,17 -5,10 —-1,41 -0,33 0,08 -1,81 -1,55
R** -9.,82 —-16,84 5,07 1,34 0,31 -0,08 1,61 1,35
Bank Pekao SA

R* -4,51 -7,79 -0,83 0,72 -0,71 —-0,63 -0,87 -1,33
ROS -3,62 —5,48 -0,54 0,47 -0,47 -0,38 -0,50 -0,75
PM -7,07 -9,97 —-1,06 0,94 -0,89 -0,83 1,15 -1,73
MK 6,18 7,66 0,76 -0,69 0,65 0,57 0,78 1,15
R** -4,51 -7,79 -0,83 0,72 -0,71 —-0,63 -0,87 -1,33
PKO BP SA

R* 4,70 -9,25 3,57 1,72 -2,64 -1,82 -1,72 -2,65
ROS -4,37 -7,24 2,81 1,36 -2,14 -1,34 -1,19 -1,77
PM -7,24 -10,88 4,74 2,43 -3,34 -2,31 -2,24 -3,20
MK 6,91 8,87 -3,97 -2,07 2,83 1,83 1,71 2,32
R** -4,70 -9,25 3,57 1,72 -2,64 -1,82 -1,72 -2,65
Raiffeisen Bank Polska SA

R* -5,60 -9,63 4,04 1,64 -11,70 3,54 2,91 -2,64
ROS —4,05 -7,13 2,59 1,09 —11,91 2,59 1,75 -1,67
PM 8,48 -9,28 4,99 2,19 0,13 2,96 3,30 -2,55
MK 6,93 6,78 -3,54 1,64 0,08 -2,02 -2,15 1,58
R** -5,60 -9,63 4,04 1,64 11,70 3,54 2,91 -2,64

Zroédto: opracowanie wiasne na podstawie sprawozdan finansowych bankow.

Wsrdd badanych bankéw w okresie objetym analiza mozna wyodrebni¢ grupe kilku
bankow, w ktorych zaobserwowano podobna tendencje w zachowaniu si¢ rentownosci
kapitalu wlasnego. Nalezg do nich BGK, BGZ BNP Paribas SA, BZ WBK SA, mBank
SA, Bank Millenium SA, Bank PeKaO SA oraz PKO BP SA. W bankach tych w latach
2008-2009, a niekiedy w 2010 roku, nastepowatly spadki rentowno$ci kapitatu wtasnego,
za§ w kolejnych dwoch latach 20102011 pojawity si¢ wzrosty. Po tym okresie, w latach
2012-2015, obserwuje si¢ seri¢ spadkow wartosci ROE. Najwigksze spadki zaobserwowa-
ne w latach 2008-2009 miaty miejsce w BZ WBK SA (w roku 2008 ROE zmniejszyto si¢
0 10,7%) i w Banku Millenium SA (w tymze roku o 9,82%). Spadki te w wyniku $wiatowe-
go kryzysu finansowego pogtebity si¢ w 2009 roku, szczegdlnie w mBanku SA o 21,39%
i Banku Millenium SA o 16,84%. Analizujac czynniki, ktore przyczynity si¢ do spadku
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ROE na podstawie modelu du Ponta, to w 2008 roku w BZ WBK SA ROE zmniejszylo
si¢ (—10,7%) wskutek spadku rentownosci sprzedazy (ROS) takze o 10,72%, natomiast po-
zostate czynniki, tj. PM okres$lajace efektywnos¢ aktywow (—15,85%) i MK — strukture
kapitatowa (15,86%), nawzajem si¢ zniosty. W pozostatych bankach z tej grupy rowniez
spadek rentownos$ci (ROE) byt spowodowany gtownie spadkiem ROS, a PM i MK nawza-
jem znosity sie, czyli wptyw efektywnosci wykorzystania aktywow banku i struktura ka-
pitatowa na spadek ROE byt zblizony (w bezwzglgdnych wartosciach) tylko z przeciwnymi
znakami. W 2009 roku nastapit spadek rentowno$ci ROE w dwodch bankach, tj. mBanku SA
i Millenium SA, w ktérych spadek ROS przewyzszyt zmniejszenie wskaznika rentowno$ci
kapitatu wtasnego, ponadto we wszystkich bankach wptyw efektywnosci aktywow wyra-
zony PM byt ujemny, a struktury kapitatowej (MK) dodatni. W kolejnych dwoch latach,
20102011, nastapit wzrost rentownosci ROE w zasadzie we wszystkich bankach (najwyz-
szy w Mbanku SA, odpowiednio o 6,48% i 0 6,08%, Millenium SA — 0 5,07% i o 1,34%)
(zob. tab. 3). Na wzrosty te w duzej mierze wplynat wzrost wskaznika ROS (np. dla Mbanku
SA 05,37% w 2010 r. i 0 4,74% w 2011 r., dla Millenium odpowiednio o 4,58 i 0 1,2%), po-
prawa efektywnos$ci wykorzystania aktywow (dla mBanku SA o 7,53 i 0 9,11%, Millenium
SA 0 5,59 1 1,55%) oraz pogorszenie struktury kapitalowej (dla mBanku SA odpowiednio
—6,47 1 -7,77%, dla Millenium SA -5,10 i 1,41%). W latach 2012-2015 w niektorych ban-
kach wskaznik ROE na przemian wzrastat i malal (np. Bank Handlowy SA, ING BSK SA,
Millenium SA, BGZ BNP Paribas SA). W wiekszosci bankéw (np. PKO BP SA, PeKaO
SA, BZ WBK SA) obserwuje si¢ jednak systematyczny, acz niewielki spadek rzedu 0-3%
wartosci wskaznika ROE spowodowany zmniejszeniem si¢ ROS i wskaznika efektywnosci
kapitatowej (PM), a zwigkszeniem struktury kapitatowej (MK).

Uwagi koncowe

W artykule, na podstawie dziesieciu bankow, ukazano mozliwo$¢ zastosowania metody
dekompozycji wskaznika ROE, znanej pod nazwa analizy Du Ponta, w celu okreslenia
wpltywu poszczegdlnych elementéw czastkowych modelu na zmiang rentownos$ci kapita-
tu wlasnego banku przy wykorzystaniu metody logarytmowania i kolejnych podstawien.
Oszacowano wplyw poszczegolnych wskaznikow czastkowych na zmiang ROE dla komer-
cyjnych bankéw dziatajacych na terenie Polski w latach 2008—2015. Z badanych wskazni-
kow czastkowych najwiekszy udzial w zmianach ROE miata rentowno$¢ sprzedazy ROS
zardwno przy wzroscie, jak i spadku wskaznika rentownosci kapitatu wlasnego.

Zestawienie uktadow piramidalnych wskaznikow finansowych w analizie finansowej
banku umozliwia:

— wyznaczenie kierunkow 1 metod dochodzenia do celu okreslonego w uktadzie przez

wskaznik syntetyczny,
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— skwantyfikowanie powigzan wskaznikéw czastkowych ze wskaznikiem syntetycz-
nym,
— okreslenie roli (udzialu) poszczegdlnych wskaznikow w kreowaniu rentownosci kapi-
tatu wlasnego banku.
Informacje te majg istotne znaczenie zarowno w biezacym, jak i przysztym sterowaniu
poziomem rentownosci dziatalnosci banku.
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CAUSAL ANALYSIS OF THE PROFITABILITY OF SELECTED POLISH BANKS
USING THE MODEL DU PONT

Abstract: Purpose — Net return on equity (ROE) is a central parameter in assessment of the bank and its
individual areas of activities. ROE as a measure of profitability and the primary objective of the bank is used
to steer towards a more efficient use of capital raised and to determine the factors that inform the dynamics
of the bank’s viability.

Design/research methodology — 1t is possible to decompose the return on equity in the assessment of banks
by Du Pont decomposition using methods of logarithm and subsequent substitutions.
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Findings — Based on data from the database Emis the authors calculated measures of profitability (ROE
mainly) for commercial banks operating in Poland and applied Du Pont model to determine the effect of fac-
tors included in the model on return on equity.

Originality/value — ROE decomposition can be useful in analyzing financial situation of a bank and can serve
as a tool for assessment of the causal changes in return on equity in the years 2008-2015.

Keywords: bank profitability ratios, return on equity (ROE), ROE decomposition, Du Pont model
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