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Wykorzystanie metod taksonomicznych 
W PROGNOZOWANIU WSKAźNIKóW RENTOWNOśCI 
bANKóW GIEŁdOWYCH W POlSCE*

Streszczenie: Badania dotyczące rentowności banków wymagają zgromadzenia odpowied-
nich danych finansowych. Informacje na temat działalności banków są prezentowane w róż-
nych źródłach i różnych okresach sprawozdawczych. Główny problem, jaki występuje na 
tym etapie, to dostęp do ujednoliconych i aktualnych danych. Rozwiązaniem tego problemu 
może być zastosowanie metod prognostycznych bazujących na danych historycznych. Celem 
artykułu jest skonstruowanie prognozy wartości wskaźników rentowności ROA i ROE dla 
banków działających na GPW w Warszawie na lata 2012 i 2013. Analizą zostało objętych 
14 banków giełdowych. Prognoza została ustalona dla grup banków (metoda Warda), które 
w 2007 i 2011 r. charakteryzowały się podobnymi wartościami wskaźników ROA i ROE. 
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1. Wstęp

Celem artykułu jest podjęcie próby ustalenia prognozy wartości wskaźników ren-
towności ROA i ROE dla banków działających na GPW w Warszawie na lata 2012 
i 2013. Analizą objęto 14 banków: PEKAO, PKO BP, Getin Noble Bank1, BRE, 
Millennium, Kredyt Bank, BPH, ING Bank Śląski, Bank Handlowy w Warszawie, 
BZ WBK, Nordea, BOŚ i DZ Bank, BNP Paribas Bank2.

Zazwyczaj prognozy ustalane są dla wskaźników dotyczących konkretnych 
przedsiębiorstw (w tym przypadku banków). W niniejszym artykule prognoza zo-
stanie ustalona dla grup banków, które w 2007 i 2011 r. charakteryzowały się po-
dobnymi wartościami wskaźników ROA i ROE. W pierwszym etapie przeprowa-

* Praca naukowa finansowana ze środków na naukę w latach 2007-20011 w ramach projektu ba-
dawczego „Kompleksowa analiza produktywności banków w Polsce – wyodrębnienie klastrów banko-
wych” (2602/B/H03/2007/33).

1 W styczniu 2010 r. w wyniku połączenia Getin Banku i Noble Banku powstał Getin Noble Bank 
SA.

2 W maju 2009 r. Fortis Bank został przyłączony do grupy BNP Paribas. W maju 2011 r. nazwę 
banku zmieniono na BNP Paribas Bank Polska.
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dzone zostało grupowanie banków ze względu na przyjęte wskaźniki. Następnie po 
ustaleniu liczności i składu powstałych skupień został wyodrębniony średni trend. 
W etapie końcowym wykonano prognozę dla poszczególnych grup ze względu na 
wskaźniki ROA i ROE.

2. Metodologia

Do ustalenia liczności i składu skupień banków podobnych do siebie pod względem 
wskaźników rentowności ROA i ROE w latach 2007 i 2011 została użyta taksono-
miczna metoda Warda. Do konstrukcji prognozy wykorzystano metody wygładzania 
wykładniczego – modelu Holta oraz trendu gasnącego.

Taksonomiczne metody hierarchiczne są jednymi z najczęściej wykorzystywa-
nych w praktyce procedur grupowania. Prowadzą do wyodrębnienia pełnej hierarchii 
skupień z monotonicznie wzrastającym współczynnikiem ich podobieństwa. Uzyski-
wane grupy wyższego rzędu zawierają w sobie rozłączne grupy niższych poziomów. 
W zależności od techniki grupowania wyróżnia się procedury aglomeracyjne i po-
działowe. W metodach aglomeracyjnych wychodzi się z założenia, że każda jednost-
ka stanowi początkowo odrębną grupę, a następnie w sposób sekwencyjny zmniej-
sza się sukcesywnie liczbę istniejących grup przez ich łączenie w grupy wyższego 
rzędu. Postępowanie kończy się w momencie otrzymania jednej grupy obejmującej 
wszystkie jednostki. Zaletą tej metody jest możliwość przedstawienia wyników kla-
syfikacji w zwartej formie graficznej za pomocą drzewa połączeń (dendrogramu). 
Podziału dendrogramu proponuje się dokonywać w miejscach o najmniejszej gę-
stości połączeń dendrogramu, tzn. odcinając najdłuższe gałęzie drzewa [Grabiński 
1992]. Zazwyczaj dąży się do takiego podziału, w rezultacie którego z jednej strony 
liczba połączeń nie jest zbyt duża, a z drugiej strony skupienia nie zawierają zbyt 
dużej liczby obiektów. Zbyt duża liczba klas utrudnia wyłonienie charakterystycz-
nych właściwości powstałych skupień. Gdy skupienie zawiera zbyt wiele obiektów, 
istnieje niebezpieczeństwo, że znajdą się w nim obiekty, które różnią się od siebie 
w sposób istotny [Ostasiewicz 1999]. Do przedstawienia wyników badań posłużono 
się metodą Warda. W metodzie tej odległość skupisk wyrażona jest różnicą pomię-
dzy sumami kwadratów odchyleń odległości poszczególnych jednostek od środka 
ciężkości grup, do których punkty te należą. Odległości między obiektami zostały 
wyznaczone za pomocą kwadratu odległości euklidesowej [Walesiak 1996].

Istota wygładzania wykładniczego polega na tym, że szereg czasowy zmiennej 
prognozowanej wygładza się za pomocą średniej ruchomej ważonej, a wagi ustalone 
są według funkcji wykładniczej. Prognoza oparta jest na średniej ważonej aktualnych 
i historycznych wartości szeregu [Aczel 2000]. Wygładzanie wykładnicze może być 
oparte na różnych modelach odpowiednich do rodzaju składowych analizowanego 
szeregu czasowego. Kluczowym etapem jest wybór wartości parametrów modelu. 
W literaturze przedmiotu podaje się kilka sposobów wyboru parametrów [Dittmann 
1998; Cieślak 2008]. Jeśli poszczególne składowe zmieniają się szybko, to uważa 
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się, że wartości parametrów wygładzania należy ustalić na poziomie bliskim jedno-
ści, w przeciwnym wypadku na poziomie bliskim zera. Wartości parametrów można 
dobrać także metodą eksperymentu, minimalizując wybrane błędy. 

W badaniach użyto dwóch modeli wygładzania: modelu Holta oraz trendu gas-
nącego. Model Holta znajduje zastosowanie w przypadku, gdy w szeregu czaso-
wym występują: trend oraz wahania przypadkowe. Jest to model dwurównaniowy, 
w którym do opisu tendencji używa się wielomianu stopnia pierwszego. Model jest 
bardziej elastyczny ze względu na występowanie dwóch parametrów wygładzania: 
α oraz β. 
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gdzie: Ft–1 – służy do wyznaczenia wygładzonych wartości szeregu czasowego,
St–1 – służy do wyznaczenia wygładzonych wartości przyrostu trendu,
α, β – parametry modelu o wartościach z przedziału [0;1].

Model wygładzania wykładniczego z trendem gasnącym znajduje zastosowanie 
w przypadku, gdy w szeregu czasowym występuje tendencja o charakterze maleją-
cym z wahaniami przypadkowymi. Oprócz standardowych parametrów wygładzania 
α i β w modelu występuje jeszcze parametr φ odpowiedzialny za wygładzanie war-
tości malejących (gasnących). W niniejszym opracowaniu większość wskaźników 
rentowności w analizowanych bankach ma właśnie charakter spadkowy (malejący, 
gasnący), stąd uzasadniony jest wybór tego właśnie modelu.
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gdzie: Ft–1 – wygładzona wartość zmiennej prognozowanej na okres lub mo-
ment t–1,

St–1 – wygładzona wartość przyrostu trendu na okres lub moment t–1,
α, β, Φ – parametry wygładzania o wartościach z przedziału [0, 1].

3. Wyniki badań

3.1. Ustalenie składu i liczności skupień banków giełdowych w 2011 r.

W celu ustalenia składu i liczności skupień banków w 2011 r. do analizy wzięto wskaź-
niki rentowności ROA i ROE zarówno z 2011 r., jak i wspomagająco z 2007 r. Rok 
2007 charakteryzował się w większości banków maksymalnymi wartościami wskaź-
ników w  przyjętym do analizy zakresie danych szeregów czasowych obejmujących 
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lata 1997-2011, dla których w kolejnym etapie dokonana zostanie prognoza. Rok 
2007 był ostatnim rokiem przed kryzysem i do tego czasu szeregi czasowe wskaź-
ników ROA i ROE wykazywały tendencję wzrostową. W latach kryzysu wartości 
wskaźników znacznie się obniżały do roku 2009, a w niektórych bankach spadek 
wartości wskaźników trwał do 2010 r. Jednak od 2009 r. ponownie wkroczyły na 
ścieżkę wzrostu, stąd przesłanka, aby do grupowania wprowadzić także wielkości 
wskaźników rentowności sprzed lat kryzysowych. Pozwoli to na bardziej dokład-
ną i wrażliwą na zmiany analizę skupień, która uwzględni także różnice pomiędzy 
wskaźnikami z lat  2007 i 2011.

Analizując podstawowe charakterystyki opisowe wskaźników rentowności, 
zaobserwować można spadek ich wartości w roku 2011 w stosunku do roku 2007 
(tab. 1).  

Tabela 1. Podstawowe statystyki opisowe wskaźników ROA i ROE

 Średnia Me Min Maks Odch. std. Skośność Vz
ROE 2011 10,6% 10% 1% 26,0% 6,8% 0,01 63,9%
ROE 2007 20,9% 19,9% 5,4% 36,9% 9,7% 0,19 46,7%
ROA 2011 2,1% 1,0% 0,0% 12% 3,0% 0,03 143,5%
ROA 2007 1,8% 1,6% 0,6% 4,0% 0,9% 0,82 50,9%

Źródło: opracowanie własne.

W przypadku wskaźnika ROE średnia wartość obniżyła się z poziomu ok. 21 do 
11%, natomiast wskaźnika ROA o ok. 0,03%. Wartość minimalna obu omawianych 
wskaźników w 2007 r. była dodatnia, tylko w 2011wskaźnik ROA w BOŚ Banku był 
równy 0. Współczynnik zmienności w 2011 r. przyjmuje duże wartości, co świadczy 
o znacznym zróżnicowaniu wskaźników rentowności i wskazuje na fakt, że ban-
ki w bardzo odmienny sposób reagowały na zmiany w gospodarce i wkroczenie 
w fazę kryzysu. Rozkłady wskaźników zarówno w 2007, jak i w 2011 r. wykazywa-
ły asymetrię prawostronną, co oznaczało, że większość badanych banków posiadała 
wskaźniki rentowności na poziomie niższym niż średnia.  

Dla wybranych wskaźników rentowności ROA i ROE w latach 2007 i 2011 prze-
prowadzono grupowanie, którego celem było wyodrębnienie skupień banków o po-
dobnych wielkościach wskaźników rentowności w 2007 i 2011 r. Za pomocą jedno-
litych skupień możliwe było skonstruowanie prognozy wskaźników rentowności dla 
każdej z grup. Wyniki grupowania przedstawia diagram drzewa połączeń (rys. 1).

Wyodrębniono pięć skupień banków pod względem poziomu rentowności. Ich 
skład jest następujący: grupa I, najliczniejsza, obejmuje – PEKAO, BH w Warsza-
wie, BRE Bank, Millennium Bank oraz Kredyt Bank. W skład grupy II weszły ING 
Bank Śląski oraz BNP Paribas. Najliczniejsze skupienie stanowi grupa III, do której 
zaklasyfikowały się: Nordea, BOŚ i DZ Bank. Grupa IV to PKO BP, BZ WBK oraz 
Getin Noble Bank. Ostatnie jednoelementowe skupienie stanowi Bank BPH.
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Rys. 1. Wyniki grupowania banków giełdowych pod względem wskaźników rentowności  

Źródło: opracowanie własne.

Na rysunku 2 przedstawiono wyniki średnich grupowych dla powstałych sku-
pień banków. Najlepszą kondycją pod względem wskaźników rentowności charak-
teryzuje się grupa IV, dla której wskaźniki zarówno ROA, jak  i ROE w latach 2007 
i 2009 miały wartości największe.
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Rys. 2. Wyniki średnich grupowych powstałych skupień  banków giełdowych w 2011 r.

Źródło: opracowanie własne.

Wysokie wartości wskaźników rentowności wykazują także banki, które zosta-
ły sklasyfikowane do grupy I. Zarówno w 2007, jak i w 2011 r. są one na średnim 
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poziomie, można więc stwierdzić, że grupę tę charakteryzuje stabilność. Grupy II 
i III składają się z banków, których wskaźniki kształtowały się na poziomie niższym 
od średniego. W jednoelementowym skupieniu (grupa V) utworzonym przez Bank 
BPH w 2007 r. wskaźniki ROE i ROA były na najwyższym poziomie, natomiast 
w 2011 r. kształtowały się poniżej średniej. Charakter grupy będzie miał wpływ na 
sporządzanie prognozy dla poszczególnych skupień.

3.2. Prognoza wartości wskaźników rentowności ROE i ROA 

Po ustaleniu liczności i składu skupień możliwa była prognoza uśrednionych wskaź-
ników rentowności dla każdego ze skupień. Banki wchodzące w skład wyodręb-
nionych skupień charakteryzują się podobną wielkością wskaźników rentowności, 
a szeregi czasowe dotyczące wskaźników mają podobną tendencję w badanym okre-
sie od 1996 do 2011 r. Dla każdego skupienia dokonano prognozy uśrednionych 
wskaźników ROA i ROE. Wartości prognozy dla kolejnych lat 2012 i 2013 przed-
stawiono w tab. 2. 

Tabela 2. Prognozowane wartości wskaźników rentowności ROA i ROE na lata 2012 i 2013 
wraz z przyjętymi do prognozowania modelami i parametrami

 Wskaźnik Model Paramerty Średni błąd 
bezwzględny

Prognoza Znak
prognozy

Tendencja
prognozy

2012 2013

Grupa 
I

ROE

Wygładzanie
wykładnicze
z trendem
gasnącym

α=0,9; β=0,5; 
φ=0,2 0,0886 10,97% 11,07% + 

ROA α=0,9; β=0,1; 
φ=0,2 0,0091 1,087% 1,088% + 

Grupa 
II

ROE α=0,7; β=0,1; 
φ=0,7 0,0518 2,65% 2,48% + 

ROA α=0,9; β=0,9; 
φ=0,6 0,0055 0,829% 0,828% + 

Grupa 
III

ROE α=0,9; β=0,9; 
φ=0,7 0,0254 5,37% 4,63% + 

ROA α=0,7; β=0,9; 
φ=0,7 0,0032 0,6967%   0,6995% + 

Grupa 
IV

ROE Model
wykładniczy

α=0,9; β=0,1 0,0442 20,66% 21,35% + 

ROA α=0,9; β=0,2 0,0035 2,19% 2,34% + 

Grupa 
V

ROE Wygładzanie
wykładnicze
z trendem
gasnącym

α=0,9; 
β=0,1;φ=0,7 0,0808 3,64% 3,48% + 

ROA α=0,1; 
β=0,1;φ=0,9 0,0167 2,00% 1,98% + 

Źródło: opracowanie własne.
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Na rysunku 3 zobrazowano konstrukcję prognozy wskaźnika ROE dla grupy IV.

Rys. 3. Prognoza wskaźnika rentowności ROE dla grupy IV na rok 2012 i 2013

Źródło: opracowanie własne.

Grupa IV charakteryzowała się najlepszymi wynikami prognoz wskaźników 
rentowności. Prognoza wartości wskaźnika ROE dla tej grupy wykazuje niewielki 
wzrost w latach 2012 (20,66%) i 2013 (21,35%). Do prognozy użyto modelu wygła-
dzania wykładniczego z trendem wykładniczym α = 0,9 i  β = 0,1. Dla tych parame-
trów model wykazywał najlepsze dopasowanie do danych (PKO BP, BZ WBK oraz 
Getin Noble Bank).

Optymistyczne są także prognozy wskaźnika rentowności ROE dla grupy I, któ-
ra stanowi najliczniejsze skupienie banków. Prognozy charakteryzują się dodatnimi 
wartościami oraz niewielką tendencją wzrostową. W pozostałych grupach prognozy 
wskaźnika ROE mają tendencję spadkową. 

Najgorsze prognozy (największy spadek, ok. 0,74% w 2012 r. (5,37%) 
i w 2013 r. (4,63%)) odnotowano w grupie III, czyli dla banków Nordea, BOŚ 
i DZ Bank. W pozostałych grupach spadek wynosi ok. 0,16%.

Najmniejszym błędem charakteryzuje się model skonstruowany dla grupy III, 
natomiast największy błąd modelu wystąpił w przypadku grupy I (rys. 5).
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Rys. 4. Prognoza wskaźników rentowności ROE dla powstałych grup banków dla lat 2012 i 2013

Źródło: opracowanie własne.
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Rys. 5. Porównanie średnich błędów bezwzględnych dla wybranych modeli wskaźników ROA i ROE 
w poszczególnych grupach

Źródło: opracowanie własne.

W przypadku wskaźnika ROA we wszystkich grupach wartości prognoz są do-
datnie. Największe wartości prognozy wskaźników prezentują grupy IV i V. Jednak-
że w grupie IV (PKO BP, BZ WBK oraz Getin Noble Bank) prognoza wskaźnika 
ROA ma charakter wzrostowy, a grupę V (Bank BPH) charakteryzuje spadkowa 
tendencja wskaźnika. W pierwszych trzech grupach prognozy wskaźnika ROA na 
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lata 2012 i 2013 nie wykazują większych zmian – utrzymują się na stałym poziomie 
(z bardzo niewielkimi zmianami).

Najmniejszym błędem charakteryzuje się model skonstruowany dla grupy III, 
natomiast największy błąd modelu występuje w przypadku grupy I (rys. 5).

4. Podsumowanie

W artykule przeprowadzono konstrukcję prognozy wskaźników ROA i ROE na lata 
2012 i 2013 dla wybranych banków giełdowych. Zostały one wcześniej poddane 
procedurze grupowania ze względu na poziom wskaźników rentowności ROA i ROE 
z lat 2007 i 2011. Rok 2007 był ostatnim, w którym wskaźniki rentowności banków 
przyjmowały wartości maksymalne, w kolejnych latach poziom wskaźników zaczął 
się obniżać, co mogło być wynikiem pogarszania się sytuacji w sektorze bankowym 
na skutek kryzysu finansowego. Procedura grupowania pozwoliła na wyselekcjono-
wanie banków o podobnej tendencji i charakterze wskaźników rentowności. Dzię-
ki temu można było zastosować pewne uproszczenie w konstrukcji prognozy. Dla 
każdej z grup uśredniono wskaźniki rentowności w badanym okresie, a prognoza 
została skonstruowana dla szeregu uśrednionego. W większości przypadków zasto-
sowany został model wygładzania wykładniczego z tendencją gasnącą, zważywszy 
na charakter ostatnich  lat kryzysowych, gdzie wskaźniki rentowności znacznie się 
obniżyły. W poszczególnych grupach spadek wskaźników był zróżnicowany. Warto-
ści prognoz wskaźnika ROE i ROA wskazują na to, że w najlepszej kondycji znajdu-
ją się banki z grupy IV (PKO BP, BZ WBK oraz Getin Noble Bank). Prognozy mają 
znak dodatni, a tendencja wykazuje charakter wzrostowy. Zdecydowanie najgorszą 
sytuację w przypadku wskaźnika ROE prezentują banki z grupy III (Nordea, BOŚ 
i DZ Bank), gdzie spadek wskaźników był największy i jak wykazują prognozy, bę-
dzie się on pogłębiał. Natomiast najgorsze prognozy wskaźnika ROA uwidoczniły 
się w grupie V (Bank BPH). Zastosowane metody opierają się na danych historycz-
nych i nie biorą pod uwagę innych zjawisk gospodarczych wpływających na rozwój 
gospodarczy, tak więc do otrzymanych prognoz należy podchodzić z dużym dystan-
sem. Proces prognozowania jest obciążony błędami natury zarówno obiektywnej, 
jak i subiektywnej. Otrzymane prognozy mogą jednak stanowić ważne źródło infor-
macji dla podejmujących decyzje w zakresie rynku finansowego. Przeprowadzone 
badania mogą dostarczyć również  informacji dotyczących słabych i mocnych stron 
badanego sektora.
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APPlICATION OF TAxONOMIC METHOdS IN FORECASTING 
THE PROFITAbIlITY RATIOS OF lISTEd bANKS IN POlANd

Summary: Studies on the profitability of banks require gathering relevant financial data. 
Information on the activities of banks is presented in different sources and different reporting 
periods. The main problem that occurs at this stage is an access to standardized and up-to date 
data. The solution to this problem can be applied forecasting methods based on historical data. 
The article aims to construct a forecast of profitability ratios ROA and ROE for banks operat-
ing  on the Warsaw Stock Exchange for the years 2012 and 2013.The analysis has been cov-
ered by the 14 listed banks. The forecast has been established for groups of banks (the Ward 
method) which in 2007 and 2011 were characterized by similar values of ROA and ROE.

Keywords: profitability, forecasting, taxonomy.
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