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INSTRUMENTI VREDNOVANJA USPJESNOSTI
POSLOVNIH BANAKA

INSTRUMENTS FOR EVALUATION
OF SUCCESS OF BUSINESS BANKS

SAZETAK: Informacije o uspjesnosti poslovnih banaka potrebne su javnosti kao ko-
risniku bankovnih usluga, javnosti kao potencijalnom investitoru u dionicarski kapital
banke, regulatorima s aspekta kontrole stabilnosti financijskog sustava, financijskim
analitiCarima, vlasnicima, menadzmentu te stru¢noj i znanstvenoj javnosti. Neophodan je
stoga instrumentarij za analizu poslovanja banaka kojim se potencijalnim korisnicima
osiguravaju kvalitetne i pravovremene informacije koje ¢e im omoguciti donoSenje odluka.
Razli¢iti odnosi, omjeri i pokazatelji promatrani na razini pojedine banke ili usporedbom
banaka sli¢nih karakteristika omogucuju razumijevanje ¢imbenika utjecaja na uspjesnost i

vrijednost odredene banke te na mogucée smjernice menadzmentu pri donosenju strateskih
odluka.

KLJUCNE RIJECI: poslovna banka, profitabilnost, uspjesnost, pokazatelji, vredno-
vanje.

ABSTRACT: Primary function of this work is to provide useful information in ma-
king business decisions for all parties. Different parties are interested in maximizing
shareholder's value and to make profit to its sharecholders. Parties interested in bank busi-
ness are: bank clients, public as potential investor, bank supervisors, financial analysts,
shareholders, management and others like scientists, students, society etc. This work
analyzes different methodologies of financial ratios and indicators which enable all parties
to analyze profitability of bank's activities and which factors affect this category and the
value of a bank. Financial ratios and indicators are tools for all parties when analyzing the
success of banking activities. To remove stated weaknesses in traditional analysis and ratios
because of volatile nature of market value of bank activities, different models of financial
ratios based on market values can be used. Different methodologies make business decisi-
ons easier in high competitive market.
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UvOD

Pojava snazne konkurencije nebankovnih financijskih institucija, kakve su investicijski
fondovi, mirovinski fondovi, osiguravatelji zivota i sli¢ne institucije, ima ograni¢avajuce
djelovanje na profitabilnost i uspjesnost poslovanja banke. Da bi odrzale uspjesnost i
konkurentnost poslovanja, danasnje se banke moraju prilagodavati novom okruzenju, Siriti
ponudu svojih proizvoda, prihvacati nove tehnike i tehnologije rada. Podloga za donosenje
odluka o bankovnom poslovanju su informacije o poslovanju iz proslosti koje uvelike pomazu
pri donosenju odluka o strateskim smjernicama menadzmenta u buduc¢im razdobljima.

Na temelju ponudenih analitickih pomagala u obliku razli¢itih pokazatelja uspjesnosti
poslovanja (pokazatelja profitabilnosti, trziSnih pokazatelja poslovanja banaka, pokazatelja
kapitala 1 sl.) zadatak rada je osiguravanje razli¢itim korisnicima alata za analizu uspjes-
nosti poslovanja suvremene banke. Informacije temeljene na financijskim izvjestajima
omogucuju dobivanje razlic¢itih omjera koji pokazuju stupanj uspjesnosti poslovanja banke
u cjelini i pojedinih komponenata njezine bilance.

Interpretacija povijesnih financijskih podataka pocinje upotrebom analize omjera.
Pojedina¢ni omjer sam za sebe nema znacenje ni funkciju. Da bi se uocile promjene izmedu
dvaju razdoblja, omjeri se najceS¢e izracunavaju za razliCita razdoblja. Usporeduju se
medusobni omjeri izmedu institucija sli¢nih karakteristika (institucija iz "peer" skupine') u
jednoj vremenskoj tocki. Mnoge banke kreiraju svoje vlastite "peer" skupine za usporedi-
vanje poslovanja. Racunovodstveni podaci koji su temelj za analizu omjera ne moraju
odrazavati prihvaéene racunovodstvene procedure i Cesto su "zastarjeli" jer se odnose na
proslo razdoblje, §to je nedostatak ovakve analize.

1. POKAZATELJI PROFITABILNOSTI —
ROA?1 ROE? DEKOMPOZICIJSKA ANALIZA

Profitabilnost poslovanja rezultat je uspjeSnosti realizacije mjera poslovne politike
banke. Da bi se rezultati uspjesnog ili neuspjesnog poslovanja banke mogli kvantificirati,
koriste se pokazatelji profitabilnosti banke. Kakav ¢e poslovni rezultat menadzment
ostvariti u budu¢im razdobljima i kakve ¢e odluke donijeti, uvelike ovisi o poslovanju iz
proslosti za ¢iju analizu je neophodna kvalitetna analiza razli¢itih pokazatelja.

Za mjerenje profitabilnosti banke koje najces¢e upotrebljavaju bankovni analiticari i
uprava banke, dva su analiticki najsadrzajnija pokazatelja:
e stopa profitabilnosti prosjecne ukupne imovine banke (return on assets - ROA) -
omjer koji odrazava sposobnost ostvarivanja dobiti angaziranjem prosjecne imo-
vine banke u odredenom razdoblju i

! U SAD-u naziv "peer" grupa se odnosi na institucije koje djeluju na istom geografskom podrugju,
imaju sli¢ne strategije, veli¢inu, broj poslovnica i sl.

2 Return on assets (engl.) - prinos na imovinu, profitabilnost imovine

> Return on equity (engl) — prinos na vlasni¢ku glavnicu, profitabilnost vlasnicke glavnice,
profitabilnost kapitala
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e stopa profitabilnosti dionickog kapitala banke (return on equity - ROE) - omjer
koji odrazava prinos dionicarima banke.

Stopa profitabilnosti imovine banke (ROA) stavlja u odnos neto dobit (nakon oporezi-
vanja) i1 prosjecnu ukupnu imovinu. Ovaj omjer (stopa prinosa) pokazuje neto dobit kao
postotak od ukupne prosjeéne aktive banke. ROA je bankovna dobit po kuni imovine
izrazen u lipama. Ako se omjer ROA ostvaruje u redu veli¢ine > =1, investiranje u dionice
takve banke smatra se profitabilnim.

U idealnim okolnostima nazivnik bi trebao iskazivati prosjek dnevnih velic¢ina. Medu-
tim u vedini zemalja takve podatke nije moguce osigurati pa analiticari koriste mjesecne ili
kvartalne prosjeke. Precizniji uvid u razlike izmedu banaka ili u promjene tijekom vremena
pruzaju varijante ovoga pokazatelja koje u izraCun uzimaju samo pojedine kategorije
aktive, kakva je npr. aktiva koja donosi prihode (krediti, drugi plasmani, depoziti koji nose
kamate i sl.).

Stopa profitabilnosti dionickog kapitala (ROE) stavlja u odnos neto dobit nakon opo-
rezivanja i prosjecni dionicki kapital. Ova racunovodstvena stopa mjeri povrat na dionicki
kapital, odnosno u lipama iskazuje bankovnu racunovodstvenu dobit po kuni knjigovod-
stvenog kapitala (ne na cijenu dionice). Vlasnicima banke pokazuje koliku je dobit mena-
dzment banke ostvario po kuni njihova udjela u kapitalu banke.

Da bi realna vrijednost kapitala bila sacuvana u uvjetima inflacije, ovaj bi pokazatelj
trebao biti najmanje jednak stopi inflacije.

Ako rezervacije za potencijalne gubitke nisu realno utvrdene u odnosu na rizi¢nost
kreditnog portfelja, onda to utjece na realnost oba pokazatelja (ROA i ROE). Banka koja
ima veci udjel kapitala u izvorima sredstava, imat ¢e niZu cijenu financiranja nego banka
koja plasira viSe uzajmljenih sredstava na koja placa kamate (ako su ostali uvjeti trzista
istovjetni). Banka moze imati istodobno dobar pokazatelj ROA i slab pokazatelj ROE i
obrnuto.

Agregatna bankovna profitabilnost mjeri se i odreduje pokazateljima ROE i ROA.
Model ROE povezuje ROA i financijsku polugu, zatim dekomponira ROA u sastavne
elemente.

U SAD-u je 1972. prvi put predstavljena procedura ocjene bankovnog poslovanja
analizom omjera’. Analiza omogucuje analitiGaru da izraGuna izvore i veli¢inu bankovne
dobiti prema preuzetim rizicima. Model ROE koristi se za analizu bankovne profitabilnosti
i identificiranje specificnih utjecaja kreditnog rizika, rizika likvidnosti, rizika kamatnih
stopa, operativnih rizika i kapitalnih rizika.

ROE je vezan za ROA multiplikatorom kapitala EM koji je jednak ukupnoj imovini
podijeljenoj s ukupnim dioni¢kim kapitalom.

neto dobit prosje¢na ukupna imovina
" - X — o "
prosjecna ukupna imovina ~ prosjec¢ni dionicki kapital

ROE = =ROA x EM

* Daljnja analiza zasniva se na duPont sustavu i prilagodbi D. Cola iz 1972. godine. Znacajnija
definicija ROE je omjer neto dobiti umanjen za dividende na preferencijalne dionice prema dioni¢-
kom kapitalu jer pokazuje potencijalni prinos vlasnicima obi¢nih dionica.
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Multiplikator kapitala usporeduje imovinu s kapitalom tako da relativno velike vrijed-
nosti pokazuju veliki iznos financiranja dugom prema dionickom kapitalu. EM mjeri
financijsku polugu i predstavlja mjeru dobiti i rizika.

Financijska poluga pozitivna je za banku kada su zarade pozitivne, a negativno djeluje
na gubitke. Visi ROE postize se povecanjem ROA ili pove¢anjem financijske poluge.

Profitabilnost imovine ROA ¢ine dva osnovna dijela: prihodi i troskovi (ukljucujuéi i
poreze). Neto dobit se dobije oduzimanjem troSkova i poreza od ukupnih prihoda. Ukupni
prihodi su zbroj kamatnih prihoda, nekamatnih prihoda i dobitaka ili gubitaka od vrijednos-
nica’. Ukupni tro§kovi su zbroj kamatnih, nekamatnih troskova i rezervacija za kreditne
gubitke. Dijeljenjem obje strane s ukupnom prosje¢nom imovinom dekomponira se ROA u
njezine komponente.

Ako se omjeri razlikuju, izvode se dodatni omjeri koji reflektiraju razloge i uzroke ra-
zlika u poslovanju.

Najvisa vrijednost ROA bankovnog sustava u SAD-u bila je 1,38% u lipnju 2003., a
najvisa vrijednost ROE bila je u rujnu 1999. i iznosila je 16,57% /16, str. 10/. ROA pos-
lovne banke Bank One iznosio je 1,27 % (2003), 1,25% (2002), 0,98% (2001), 0,19 (2000)
i 1,36% (1999). ROE Bank One iznosio je 15,6% (2003), 15,2% (2002), 13,4% (2001),
12,7% (2000), 17,1% (1999) /7, str. 113/.

Tablica 1: Profitabilnost imovine bankovnog sustava SAD i RH (%)

2003. 2002. 2001. 2000. 1999. 1998.
SAD 1,37* 1,30 1,14 1,14 1,25 1,16
RH 1,60% 1,60 0,9 1,4 0,7 28

* Podatak se odnosi na 30. rujna 2003.
Napomena: U izracun podataka za RH uzeta je dobit prije oporezivanja.
Izvor: Quarterly banking profile, 30. rujna 2003.; Bilten o bankama br.7, 2003.

Tablica 2: Profitabilnost imovine izabranih banaka u Hrvatskoj
za 2001. godinu (%) (prije oporezivanja)

Ime banke ROA
Zagrebacka banka 1,26
Privredna banka Zagreb 2,01
Splitska banka 1,56
Raiffeisen banka 2,10
Varazdinska banka 2,16

Izvor: Godisnja izvjeséa, 2001. godina

> Izvanredni prihodi i troskovi ukljudeni su u definiciju ukupnih prihoda i troskova. Buduéi da su
neredoviti, mogu biti iskljuceni kada se ocjenjuje operativna efikasnost i usporeduju kljuéni omjeri
kroz vrijeme i unutar "peer" grupe. Izvanredni prihodi i troskovi imaju mali udjel u strukturi bi-
lance. Ako imaju znacajan udjel, mogu se izbaciti iz bilance. Tada je neto dobit jednaka neto dobiti
prije izvanrednih prihoda.
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Tablica 3: Profitabilnost dionickog kapitala bankovnog sustava SAD i RH (%)

2003. 2002. 2001. 2000. 1999. 1998.
SAD 15,00* 14,14 12,97 13,52 14,71 13,50
RH 16,30* 13,70 6,6 10,7 4,8 -16,1

* Podatak se odnosi na 30. rujna 2003.
Izvor: Quarterly banking profile, 30. rujna 2003.; Bilten o bankama br.7, 2003.

Tablica 4: Profitabilnost dionickog kapitala izabranih banaka u Hrvatskoj za 2001.

godinu (%)
Ime banke ROE
Zagrebacka banka 15,86
Privredna banka Zagreb 20,19
Splitska banka 24,39
Raiffeisen banka 34,99
Varazdinska banka 14,97

Izvor: Godisnja izvjeséa, 2001. godina

Usporedbom izracunatih podataka ROA i ROE za bankovne sustave pojedinih stranih
i hrvatskih banaka dolazi se do zakljuc¢ka da banke u RH profitabilno i uspjesno posluju i da
je to glavni uzrok agresivnog dolaska stranih banaka u RH.

2. OSTALI POKAZATELJI USPJESNOSTI POSLOVANJA

Neto kamatna marza odredena je strukturom bilance i kamatnim stopama koje se
primjenjuju na pojedine stavke aktive odnosno pasive. Pokazatelj neto kamatne marze
pokazuje diferencijalni kamatni prihod kao postotak prosjecne imovine. Na neto kamatnu
marzu utjeée i imovina koja ne donosi prihode i obveze na koje se ne placaju kamate.
Utjecaj na smanjenje dobiti najizrazeniji je kad je imovina koja ne ostvaruje prihode
financirana kamatonosnim obvezama, a suprotna se pojava dogada kad obveze na koje se
ne placaju kamate povecavaju dobit ako se njima financira aktiva koja nosi visoke kamate.

kamatni prihodi — kamatni rashodi
(net interest margin) prosjecna ukupna imovina %

neto kamatna marza = 100
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Tablica 5: Kreditne i depozitne "retail" kamatne stope i marze u %

Kreditne "retail" kamatne stope i marze

kamatne stope kuéanstvima kamatne stope poduzeéima
prosjek prosjek prosjek prosjek
svibanj 98- svibanj 01- svibanj 98-  svibanj 01-svibanj
svibanj 99 svibanj 02 svibanj 99 02
stopa marza stopa marza stopa marza stopa marza
Austrija 6,33 2,35 6,42 1,70 6,11 2,69 6,07 2,21
Belgija 5,36 1,38 6,37 1,65 4,98 1,57 5,64 1,78
Njemacka 6,25 2,27 6,74 2,03 6,23 2,83 7,05 3,19
Finska 5,24 1,25 5,24 0,53 4,31 0,89 4,71 0,85
Francuska 7,16 3,18 7,23 2,52 4,52 1,12 5,31 1,45
Grcka 12,56 6,55 7,65 2,94 16,44 5,61 8,09 4,23
Irska 7,49 3,43 6,84 2,12 8,08 5,28 8,67 4,81
Italija 6,71 2,67 6,31 1,60 6,13 2,50 5,64 1,77
Luksemburg 5,18 1,19 5,12 0,40 N.A. NA. NA N.A.
Nizozemska 5,29 1,31 5,81 1,09 3,67 0,29 4,35 0,49
Portugal 6,36 2,34 6,09 1,38 6,36 2,83 5,51 1,65
Spanjolska 5,85 1,83 5,78 1,06 6,06 2,53 6,20 2,34

Euro podrucdje 6,65 2,48 6,30 1,58 6,68 2,56 6,11 2,25

Standardna
devijacija 2,01 1,48 0,76 0,76 3,50 1,67 1,34 1,34

Depozitne "retail" kamatne stope i marze

prosjek (svibanj 98-svibanj99)  prosjek (svibanj 2001-svibanj 2002)
depozitna ukupna depozitna ukupna

stopa stopa

marza marza marza marza
Austrija 2,18 1,24 4,04 2,17 1,69 4,09
Belgija 2,31 1,10 2,81 2,37 1,49 3,57
Njemacka 2,46 0,94 3,78 2,49 1,37 4,39
Finska 1,20 2,21 3,60 1,59 2,27 3,40
Francuska 2,65 0,75 3,04 2,68 1,18 3,48
Grcka 8,48 2,35 7,77 2,06 1,80 5,89
Italija 2,26 1,37 3,94 1,72 2,14 4,02
Luksemburg 2,50 0,91 2,67 2,54 1,32 2,58
Nizozemska 2,33 1,06 2,55 2,32 1,55 3,18
Portugal 2,44 1,08 391 2,45 1,41 3,33
Spanjolska 2,08 1,46 3,89 2,32 1,54 3,68
Euro podrudje 2,81 1,32 3,82 2,25 1,61 3,78
Standardna
devijacija 1,92 0,52 1,42 0,34 0,34 0,85

Izvor: ECB i Datastream. Kamatne stope se uzimaju "s rezervom" buduéi da nacionalne kamatne stope
nisu harmonizirane glede pokrivanja, prirode podataka (nominalne ili efektivne) i metode kompilacije.
Marze su razlika izmedu prosjecnih retail kamatnih stopa (ECB mjesecni prosjeci po drzavama) i
referentne kamatne stope, korespondirajuci prema distribuciji dospijeca. Prosjeci nisu ponderirani.

1) sijecanj 99-svibanj 99 Izvor: Cabral, I, Dierick, F., Vesala, J., Banking integration in the euro
area, ECB, prosinac 2002., str. 34, 35.
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Neto kamatna marza 30. rujna 2003. u SAD-u iznosila je 3,72%, 3,96% (2002), 3,78
% (2001), 3,77% (2000), 3,89% (1999), 3,91% (1998) /16, str. 11/. Neto kamatna marza 30.
rujna 2003. godine u RH iznosila je 3,5%. Neto kamatna marza Bank One iznosila je 3,44
(2003), 3,76% (2002), 3,67% (2001), 3,71% (2000), 4,07 (1999) /7, str. 115/.

Neto kamatna marza vazan je pokazatelj kod upravljanja rizikom kamatnih stopa. Ako
se mijenjaju kamatne stope, mijenjaju se i kamatni prihodi i kamatni rashodi. Ako kamatne
stope rastu, kamatni prihod i kamatni troSkovi rastu jer su povecanja ukalkulirana u cijene
imovine i obveze banke.

Ostvareni omjer prosje¢nih kamatnih prihoda i prosje¢ne neto aktive banaka u RH iz-
nosio je potkraj lipnja 2003. godine 6,1%. Omjer prosje¢nog kamatnog troska i prosjecne
neto aktive iznosio je 2,6% te je kamatna marza za isto razdoblje iznosila 3,5%.

Mjerenje efikasnosti zaposlenika znaCajno je jer su troSkovi zaposlenika najcesce
glavna komponenta bankovnih nekamatnih troskova. Produktivnost zaposlenika mjerena u
odnosu na trosak ili u odnosu na broj zaposlenih pruza uvid u bankovnu efikasnost i moze
se mjeriti pokazateljem neto dobiti po svakom zaposlenom. Neto dobit po zaposlenom je
razli¢ita za “veleprodajne ” banke (sudjeluju u poslovima na veliko koje uposljavaju
relativno malo zaposlenika s visokim placama) i za tzv. “maloprodajne” banke s velikom
mrezom poslovnih jedinica i mnogo administrativnog osoblja s niskim placama/10, str. 40/.

neto dobit nakon oporezivanja
ukupan broj zaposlenih

neto dobit po zaposlenom =

Omjer efikasnosti zaposlenika postaje znaCajan zadnjih godina i mjeri sposobnost
banke da kontrolira nekamatne troSkove relativno prema neto operativnom prihodu (zbroj
neto kamatnih prihoda i nekamatnih prihoda). Pokazuje koliko banka placa nekamatnih
troskova za jednu kunu operativnog prihoda. Analitiari smatraju da vece banke trebaju
imati ovaj omjer ispod 55% ili 55 lipa po kuni operativnog prihoda. Banke koriste ovaj
omjer za kontroliriranje nekamatnih troskova podrzavanjem zarada od povecanja naknada.
Sto je omjer manji, banka je profitabilnija ako su ostali faktori jednaki.

Tablica 6: Aktiva po zaposlenom bankovnog sustava SAD i RH u mil. EUR

2003.* 2002. 2001. 2000. 1999. 1998.
SAD 4,38%* 3,87 4,37 4,01 3,45 2,85
RH 1,46 1,37 1,26 091 0,72 0,76

* Podaci se odnose na 30. rujna 2003.
** Podatak je izrazen u USD.
Izvor: Quarterly banking profile, 30. rujna 2003.; Bilten o bankama br.7, 2003.

Iz financijskih izvjeStaja mogu se dobiti i razliCiti pokazatelji likvidnosti banke (krat-
koro¢ne obveze/kratkorona imovina, krediti/depoziti), pokazatelji rizika (indeks promje-
njivosti zarada, osjetljivost stopa, stopa pokri¢a gubitaka, rezervacije/krediti, kapitalni
omjer, glavnica i rezervacije/krediti, kapital/rizi¢na imovina, neto naplate/krediti), pokaza-
telji rasta (kretanje zarada po dionici, dividendi, ukupnoj imovini, ukupnim kreditima,
ukupnim depozitima po videnju, ukupnim depozitima, glavnici, imovini, dobiti, dividen-
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dnim isplatama i sl. kroz vrijeme), ostale pokazatelje profitabilnosti (rast nekamatnih
prihoda, rast rezervacija, kretanje dobitaka od vrijednosnica, prinos na prosje¢nu kamatono-
snu imovinu, placena stopa na tuda sredstva i sl.) /17, str. 243-248/.

Alternativne metode ocjene poslovanja javljaju se kao kritika tradicionalnih omjera i
nacin uklanjanja nedostataka njihove primjene. Iako su trziSne mjere superiornije od
racunovodstvenih, mnoge banke nemaju vrijednosnice kojima se aktivno trguje. Cilj
menadzera je maksimiziranje dioniCarske vrijednosti te uocavanje i djelovanje na ¢imbe-
nike utjecaja radi ostvarenja toga cilja. Primjerice statisticki model racunovodstvene trzi$ne
vrijednosti ("SMVAM") daje procjenu «skrivenog kapitalay koja se moze razlikovati od
racunovodstvenog vrednovanja knjigovodstvene imovine. Omjeri mogu biti upotrebljeni s
alternativnim statistickim metodama da bi se predvidjeli bankroti i ostali ¢imbenici loSeg
poslovanja banaka.

Tradicionalne mjere, kakve su ROE i ROA, ne omogucuju informacije o tome koliko
menadzeri poveéavaju dionicarsku vrijednost. Stern, Stewart & Co osmislili su koncept
ekonomske dodane vrijednosti — EVA (economic value added - engl.) Ekonomska dodana
vrijednost je neto dobit umanjena za trosak kapitala mjeren ponderiranim troskom kapitala.

Prednosti EVA mjere poslovanja su §to tvrtka mora ostvariti dobit koja ¢e pokriti tro-
Skove, kamate na dug i prinose dioni¢arima. EVA pokazuje kreiranu vrijednost za pojedi-
nacno razdoblje.

Ekonomsku dodanu vrijednost banke odreduju ovi ¢imbenici: /8, str. 187/

o teskoce kod odredivanja troska kapitala

¢ bankovni kapital koji ukljucuje vlasnicku glavnicu, rezervacije, porezna izuzeca, ne-

amortizirane dobitke na vrijednosnice

¢ neto dobit koja se temelji na racunovodstvenim podacima i razlikuju se od stvarne
dobiti.

Informacije o ekonomskoj dodanoj vrijednosti korisne su za ocjenu poslovanja pos-
lovne linije banke i za ocjenjivanje ukupne vrijednosti banke kao poslovne tvrtke.

3. POKAZATELJI KAPITALA

Za ocjenu adekvatnosti kapitala banke najsire prihva¢ena metoda “mjerenja” adekvat-
nosti kapitala je rizicno ponderirani koeficijent koju je definirala Bazelska komisija. Mjera
stabilnosti i solventnosti banke iskazuje se koeficijentom adekvatnosti kapitala definiranog
omjerom kapitala i imovine uvecane za imovinske izvanbilan¢ne stavke pri ¢emu su
imovina i izvanbilanéne stavke klasificirane i ponderirane propisanim stupnjevima rizika.

Jamstveni kapital
Ukupna ponderirana imovina

Stopa adekvatnosti kapitala = x 100

Minimalna adekvatnost kapitala u Hrvatskoj iznosi 10% dok baselski standardi zahti-
jevaju minimalnu adekvatnost kapitala 8%. Uocéena «prekapitaliziranost» banaka u Hrvat-
skoj, osim prednosti kod poveéanja stabilnosti i sigurnosti banaka, ima i nedostatak
imobiliziranosti odredenog dijela sredstava banke $to negativno utjece na ponudu plasmana
deficitarnim sektorima, kao $to je gospodarstvo, te poskupljuje izvore financiranja banke
opcenito.
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Tablica 7: Pokazatelji adekvatnosti kapitala

u %
2003. 2002. 2001. 2000. 1999. 1998.
SAD 13,22% 12,99 12,88 12,36 12,46 12,58
RH 16,00%* 17,2 18,5 21,3 20,6 12,7

* podaci se odnose na 30. rujan 2003.
Izvor: Quarterly banking profile, 30. rujna 2003.; Bilten o bankama br.7, 2003.

Razina kapitala moze biti adekvatna, kad pokriva sve rizike kojima je banka izloZena,
zadovoljavajuca u odnosu na rizike i sposobnost uprave da upravlja rizicima ili nezadovo-
ljavajuca. Nezadovoljavajuca kapitaliziranost moze biti i kad je koeficijent adekvatnosti u
propisanom omjeru, ali ako ne moze podnijeti sve rizike. Stanje kada je kapital nedovoljan
za pokrice rizika, moguce je rijeSiti promjenom strukture imovine banke (viSe plasmana s
manjim ponderom rizika) ili dodatnim izvorima kapitala (prodaja nove emisije dionica,
manje isplate po osnovi dividendi, formiranje pri¢uva koje se uvrstavaju u kapital itd.).

Ostali pokazatelji kapitala koji se temelje na podacima iz financijskih izvjestaja ba-
naka, a mjere kapitalne kategorije su kapitalni omjer, kapital prema rizicnoj imovini,
pokazatelji kretanja vrijednosti kapitala kroz vrijeme, pokazatelji duga, financijska poluga
(obradena u pokazateljima profitabilnosti), RAROC i RORAC pokazatelji i sl.

Za analizu profitabilnosti i rizika svake linije poslovanja banka bi trebala imati vlastitu
bilancu i racun dobiti i gubitka za svaku pojedinu poslovnu liniju. Financijsko izvjestavanje
posebnih poslovnih linija je oteZzano jer mnoge netradicionalne bankovne aktivnosti ne
zahtijevaju izravno alokaciju kapitala za svaku poslovnu liniju. Metoda alokacije kapitala
ukljucuje standarde rizi¢nosti za kapital i rizicnosti svake poslovne linije. Za mjerenje
profitabilnosti i rizika linije poslovanja danas se koriste sustavi RAROC i RORAC /8, str.
176/.

Pokazatelj RAROC /8, str. 177/ odnosi se na riziku prilagoden prinos na kapital, a
RORAC je prinos na riziku prilagoden kapital.

riziku prilagodena dobit
kapital

RAROC =

neto dobit
riziku prilagodeni kapital

RORAC =

Sadrzaj riziku prilagodene dobiti i riziku prilagodenog kapitala razlicit je za razliCite
korisnike. Cilj je identificiranje mjera prinosa iz poslovanja poslovne linije i usporedivanje
prinosa s alociranim kapitalom. Dobit svih poslovnih linijja moze se uskladiti za rizik
(RAROC) tako da se ocekivani gubici odbiju od dobiti zajedno s drugim troskovima.
Kapital se moze uskladiti za rizik (RORAC) tako da su mu maksimalni gubici bazirani na
buduc¢im prinosima ili na iznos neophodan za pokri¢e dobiti.
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Informacije o pokazateljima RAROC i RORAC korisne su za analizu trendova profi-
tabilnosti, za poslovne odluke menadzmenta o buduéim alokacijama sredstava i za spoznaju
koje aktivnosti i linije poslovanja donose dobit.

4. TRZISNI POKAZATELJI POSLOVANJA BANAKA

Trzisni pokazatelji poslovanja banaka su pokazatelji efikasnosti ulaganja u obicne di-
onice banke kao tvrtke, odnosno pokazatelji ulaganja u vlasni¢ki kapital banke. U Sirem
smislu smatraju se pokazateljima efikasnosti vlasnickog kapitala. Za razliku od racunovod-
stvenih pokazatelja profitabilnosti, trzi$ni pokazatelji povezuju knjigovodstvenu efikasnost
vlasnickog kapitala s njezinom trzisnom vrijednoséu. Trzisni pokazatelji daju smjernice
investitorima za djelovanja na trziStu kapitala.

Trzisni pokazatelji znacajni su za investitore na burzama i drugim organiziranim trzi-
Stima kapitala. Objavljuju ih tvrtke i specijalizirane institucije za objavljivanje financijskih
informacija /13, str. 103/.

Zarade po dionici (earnings per share - EPS) su pokazatelj profitne efikasnosti obi¢nih
dionica banke. Njima se mjeri veli¢ina dobiti raspolozive za obi¢ne dionicare (dobit nakon
kamata i poreza umanjena za veli¢inu dividendi na preferencijalne dionice) po svakoj
obi¢noj dionici. Ako banka obavi cijepanje svojih dionica (engl. split shares) ili izda druge
oblike bonusnih emisija, promjena pokazatelja zarada po dionici ovisit ¢e i 0 promjeni broja
glavnih dionica banke bez obzira §to se vlasni¢ki kapital nije knjigovodstveno ili trzi§no
vrijednosno promijenio. Prilikom objavljivanja financijskih izvjestaja banke veli¢ina zarade
po dionici izracunava se nakon obavljenih promjena strukture vlasnickog kapitala banke za
minimalni broj godina unazad kako bi se dinamika kretanja zarada po dionici mogla
ispravno analizirati. Opéeprihvacdena racunovodstvena nacela zahtijevaju da se objavljuju
iznosi zarada po dionicama u racunu dobiti i gubitka za sve javne izvjeStajne subjekte. EPS
je znacajan zbirni pokazatelj koji se koristi u financijskim analizama i mjera je uspjeSnosti
djelovanja menadzmenta te omogucuje korisnicima izvjestaja da procijene buduce poslova-
nje banke i moguce raspodjele dividendi dionicarima. Informacija o zaradama po dionici
korisna je u odredivanja vrijednosti banke i u procjeni ocekivanih buduéih dividendi.

Osnovni izracun EPS /17, str. 142/ je kvocijent dobiti namijenjene vlasnicima obi¢nih
dionica umanjene za obveze vlasnicima preferencijalnih vrijednosnica i vaganog prosjec-
nog broja izdanih obi¢nih dionica tijekom racunovodstvenog razdoblja.

Neto dobit
Broj izdanih obi¢nih dionica

EPS =

EPS se izracunava na bazi vaganog broja izdanih udjela a na njegovu veli¢inu djeluje i
postojanje dionic¢kih dividendi, dijeljenje ili spajanje dionica. Mnoge korporacije izdaju
konvertibilne vrijednosnice, opcije, warante ili druga prava koji u slucaju konverzije mogu
razrijediti zarade po obi¢noj dionici. U tim sluc¢ajevima neophodno je uracunati primarne
zarade po dionici i potpuno razrijedene zarade po udjelu da bi dale u¢inak na obi¢ne dionice
nakon konverzije. Ako se zarade po dionici razrjeduju 3% ili vise, onda banka ima kom-
pleksnu kapitalnu strukturu i metodologija izra¢una je kompliciranija. Vrijednosnice koje
nemaju utjecaja na razvodnjavanje kapitala, izostavljaju se iz izracuna i ne mogu se uklju-
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Citi u izraCun niti u primarni niti potpuno razrjedivi EPS. Zarade po dionici Zagrebacke
banke za 2001. godinu iznosile su 142,5 kuna po dionici, a Privredne banke Zagreb 31 kunu
po dionici.

Cijena po dionici (price per share — PPS) je pokazatelj cijena dionica ostvarenih na
organiziranim trziStima kapitala, prvenstveno na burzi. Moze se koristiti tekuca trzisna
cijena na dan obavljanja analize ili prosjecna cijena dionice ostvarena u odredenom razdo-
blju odnosno, sa stajaliSta analize godiSnjih financijskih izvjeStaja, prosjecna godisnja
cijena po dionici. Analiti¢ari uobi¢ajeno koriste cijene dionica na zatvaranju burze jer one
najbolje odrazavaju cijene dionica tekuéeg dana.

Dividende po dionici (dividends per share - DPS) su pokazatelj veli¢ine teku¢eg nov-
¢anog toka $to ga godiS$nje primaju dionicari banke po svakoj svojoj obi¢noj dionici. Za
razliku od zarada po dionici koja mjeri knjigovodstveno povecanje bogatstva vlasnika,
dividende po dionici ukazuju na veli¢inu dobiti ostvarene u izvjeStajnom razdoblju na
temelju koje su izvrSene ili se moze ocekivati izvrSenje isplate dividendi vlasnicima obi¢nih
dionica.

Dio dobiti koji se u vidu dividendi isplac¢uje dioni¢arima ima dvostruku ulogu: zado-
voljiti interese postojecih dioniCara i biti poticaj novim investitorima potrebnim za rast i
razvoj banke. Dionicari koji su uplatili postojeéi kapital ocekuju zadovoljavajuéi prinos na
uloZeni kapital. Ako banka uspjesno posluje, novi ulagaci bit ¢e zainteresirani za kupnju
dionica nove emisije ili druge oblike dokapitalizacije banke o¢ekujuéi takoder prihod od
dobiti ili kapitalni dobitak zbog rasta vrijednosti dionica na burzi. Dividende po dionici
Zagrebacke banke za 2001. iznosile su 142,59 kuna po dionici, a za Privrednu banku
Zagreb 12,5 kuna po dionici.

Dividendni prinos (dividend yield) je pokazatelj uc¢inkovitosti ulaganja u obi¢ne dio-
nice banke. Prinos od dividendi mjeri veli¢inu godis$njih dividendi po dionici na njezinu
trziSnu cijenu. Izracunava se kao odnos pokazatelja dividendi po dionici i pokazatelja cijene
po dionici. Prinos od dividendi u izabranim zemljama svijeta (SAD, Njemacka, Francuska,
Velika Britanija, Italija, Nizozemska, Austrija, Svedska, Luxembourg) u 1999. godini
iznosio je od 1,3% do 4,7% /1, str. 24/.

Odnos cijene i zarada (price earnings ratio — P/E) je najvaznija mjera vrijednosti koju
koriste investitori na trzistu dionica. Izracunava se kao odnos trzisne cijene po dionici i
godis$njeg iznosa zarada po dionici. Omjer u izabranim zemljama svijeta (SAD, Njemacka,
Francuska, Velika Britanija, Italija, Nizozemska, Austrija, Svedska, Louxembourg) u 1999.
godini iznosio je od 12% do 29% /1, str. 25/.

Odnos isplate dividendi (dividend payout ratio) je pokazatelj raspodjele ostvarene neto
dobiti banke. Kvantitativni je pokazatelj dividendne politike banke provedene u vrijeme
izvjestajnog razdoblja.

Razina dividendi moZze ovisiti o razli¢itim vrstama poslova i ekonomskih uvjeta. Ako
su ekonomski uvjeti takvi da bankovne zarade i profiti opadaju, to se odrazava i na razinu
dividendi. Ako su povoljni ekonomski uvjeti, dividende se povecavaju u skladu s tim
uvjetima. Rezanje dividendi je negativan znak investitorima i predstavlja pesimisti¢an
pogled na buduénost. Porast dividendi utjece na uvjerenje o budu¢em prosperitetu i nastav-
ku porasta dividendi. Pravilo je menadZmentu da razina dividendi uvijek bude ispod
stvarnog porasta zarada kako bi menadzment bio siguran da ¢e zadrzati razinu zarada.
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Prigodom donosenja odluka o razini dividendi menadzment mora slijediti nekoliko
faktora: zadovoljstvo interesa investitora, utvrdivanje ima li banka manjak ili visak kapitala,
stopu povrata koju banka moze ostvariti na kapital, stabilnost bankovnih zarada, plan banke
za buduée zarade. Isplate dividendi za sve komercijalne banke u SAD-u smanjene su 60-ih i
70-ih godina zbog povecane potraznje za kapitalom i relativno slabog trzista za bankovne
dionice. Povecanje dividendi 80-ih bilo je rezultat opadanja zarada za mnoge banke. Neke
banke su vjerovale da vise isplate dividendi vode i povecanju cijena dionica. Porast divi-
dendi u 90-im, kao rezultat rasta zarada, pokazao je da isplata dividendi javnosti i porast
kapitala dovodi do pozitivnog u¢inka na cijene dionica.

Primjerice odnos isplate dividendi u bankovnom sustavu SAD-a za 30. rujna 2003. iz-
nosio je 75,71%, dok je u RH za Zagrebacku banku bio 10% (2001), a za Privrednu banku
Zagreb 7,6% (2001), sto pokazuje relativno niske isplate dividendi u RH.

Racunovodstveni model tvrtke govori da zarade po dionici odreduju vrijednost. Vri-
jednost banke je odredena zaradama po dionicama banke i omjerom cijena i zarada ban-
kovne industrije.

ZAKLJUCAK

Uprava kontinuirano mora analizirati ¢cimbenike profitabilnosti pri ¢emu joj pomazu
razli¢ite financijske analize pokazatelja poslovanja koji pokazuju rezultate dosadasnjeg
poslovanja i daju smjernice za buduée uspjesno poslovanje. Uprava mora poznavati aktiv-
nosti i ¢imbenike koji utjeCu na poslovni rezultat, prednosti i slabosti svoga poslovanja i
upravljanja kako bi mogla donositi odluke o buduc¢im operativnim i strate$kim pitanjima.

Potpuna snimka ukupnog bankovnog poslovanja moze se dobiti uvidom u financijske
izvjestaje. Financijski izvjestaji osiguravaju detaljne informacije o imovini banke, obve-
zama 1 kapitalu, strukturi prihoda i rashoda banke, nov€anim priljevima i odljevima te
promjenama u vlasnickom kapitalu. Na temelju informacija iz financijskih izvjestaja
rezultati poslovanja banke mogu se i kvantificirati.

Za analizu uspjeSnosti poslovanja banke obradeni su razliciti pokazatelji. Pokazatelji
profitabilnosti banaka (profitabilnost imovine, profitabilnost kapitala) su rac¢unovodstveni
pokazatelji koji su korisni za analizu profitabilnosti odredene banke i usporedbe sa slicnim
bankama, ali imaju nedostatak Sto informacije koje su ukljuene u njihov izracun ne
odrazavaju stvarnu trziSnu vrijednost. Dekompozicijom profitabilnosti imovine dolazi se do
nalaza o ¢imbenicima utjecaja na profitabilnost troSkovne i prihodne strane. Ostali pokaza-
telji poslovanja odnose se na mjerenje rasta, rizika, likvidnosti i sl. koji uklanjaju nedo-
statke «zastarjelih» knjigovodstvenih informacija. Trzisni pokazatelji poslovanja banke
ukljucuju tekuéu trzisnu vrijednost bankovnih kategorija, ali su te vrijednosti ¢esto nedo-
stupne narocCito u financijskim sustavima s nerazvijenim trziStima kapitala i kao takve
nemaju veliko znaCenje jer se ne mogu usporedivati. Pokazatelji kapitala su vazni menadz-
mentu za zadovoljavanje regulatornih zahtjeva te za §to efikasnije upravljanje kapitalom.
Poznavanje osnovnih alata financijske analize je stoga prijeko potrebno za razumijevanje
utjecaja i medudjelovanja razli¢itih kategorija poslovanja banke i za dobivanje slike o banci
kao cjelini.
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Rad je namijenjen svim subjektima zainteresiranim za analizu uspjes$nosti poslovanja
suvremenih banaka. Potencijalni korisnici informacija i spoznaja istrazenih u radu mogu
biti: dioniCari banke, menadzment, komitenti, javnost, regulatori, analiti¢ari i sl. Menadz-
ment kao najvazniji ¢imbenik u procesu donoSenja financijskih odluka, moze koristiti
predocene metodologije i teorijska iskustva vezana za pravce razvoja novih proizvoda i
usluga kako bi postigli konkurentsku prednost na odredenom trzistu, usmjeravanja na nove
nacine financiranja uz manje troSkove i kako bi bili konkurentniji na trzistu. Dionicari
banke pomocu obradenih pokazatelja i omjera mogu do¢i do znacajnih nalaza o uspjesnosti
poslovanja banke kako bi kao potencijalni investitori mogli uloZiti vi§kove svojih sredstava
u dionicki kapital banke. Da bi ciljevi menadzmenta i vlasnika bili sukladni, ¢est nacin je i
ustupanje — darovanje dijela vlasniStva menadzmentu ili sudjelovanje u dijelu ostvarene
dobiti. Na taj se nacin rjesavaju ponekad konfliktni ciljevi menadzmenta i vlasniStva.
Komitenti banke su po marketinskim stajaliStima najvaznija komponenta opstanka banke i
zainteresirani su za uspjeh poslovanja banke kako bi bili sigurni u zastitu svojih sredstava
deponiranih u banci odnosno kako bi zadovoljili svoje narasle zahtjeve i ostali lojalni nekoj
banci.
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