ZESZYTY NAUKOWE UNIWERSYTETU SZCZECINSKIEGO nr 854
Finanse, Rynki Finansowe, Ubezpieczenia nr 73 (2015)

s. 511-521

Wplyw marki na tworzenie wartosci w bankach
— wyniki badan wybranych spolek notowanych
na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie

Grzegorz Urbanek”

Streszczenie: Cel — Celem artykutu jest prezentacja wptywu sity marki na wskaznik warto§¢ rynkowa/
wartos$¢ ksiggowa oraz oprocentowanie lokat dla wybranych bankéw notowanych na Gietdzie Papierow War-
tosciowych w Warszawie.

Metodologia badania — W artykule zastosowano metode¢ studiow literaturowych (polskiej i zagranicznej
literatury przedmiotu), metode dedukcji i indukcji oraz analizg regresji panelowe;.

Wynik — W rezultacie przeprowadzonych rozwazan w artykule wykazano statystycznie istotny wptyw sity
marki na oprocentowanie lokat w bankach i brak statystycznie istotnego wptywu sity marki na wskaznik
warto$¢ rynkowa/warto$¢ ksiggowa.

Oryginalnos¢/wartos¢ — Przedstawione tresci stanowia pierwsza w literaturze polskiej analiz¢ ekonome-
tryczna wptywu sity marki na oprocentowanie lokat i wskaznik P/BV dla bankéw notowanych na GPW
w Warszawie.

Stowa kluczowe: marka banku, warto$¢ dla akcjonariuszy, sita marki, oprocentowanie lokat, analiza pane-
lowa

Wprowadzenie

Wykorzystanie marek jest jednym ze sposobow uzyskiwania trwatej przewagi konkuren-
cyjnej, ktorej efektem jest osigganie wysokiej stopy zwrotu z zainwestowanego kapitatu.
Korzysci z posiadania silnej marki znajduja potwierdzenie w teorii tworzenia wartosci
(Doyle 2008), a takze w wynikach wielu badan, przede wszystkim prowadzonych dla firm
z sektorow dobr konsumpceyjnych (Mizik, Jacobsen 2005). W przypadku sektora finanso-
wego znaczenie marki dla osiggania sukcesu organizacji byto bardzo dtugo niedoceniane.
W ostatnich dwoch dekadach deregulacja sektora finansowego i postgp technologiczny spo-
wodowaty, ze sektor finansowy doswiadczyt intensyfikacji konkurencji, co spowodowato
m.in. koniecznos¢ zredefiniowania realizowanych strategii marketingowych. W przypadku
sektora finansowego klienci maja zwykle problemy z jednoznaczng oceng konkurencyjnych
ofert. Z uwagi na fakt, ze oferte bankéw stanowig ushugi niematerialne, muszg one odwo-
tywa¢ si¢ do marek jako elementu, ktéry z punktu widzenia klientéw redukuje ich ryzyko
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oraz stanowi podstawe do zrdéznicowania oferty. W tym kontekscie, silna marka musi by¢
traktowana jako strategiczne narzedzie, ktorego wykorzystanie utatwia osiaggniecie sukce-
su. Poglad, ze silna marka stanowi cenny zasob przedsigbiorstwa, ktory tworzy warto$¢ dla
akcjonariuszy, jest szeroko rozpowszechniony i czgsto artykutowany. Rzadziej prezentowa-
ne sg empiryczne dowody na potwierdzenie tej tezy. Dlatego z punktu widzenia praktyki
gospodarczej istotne jest dostarczenie takich dowodow, co moze zacheci¢ przedsigbiorstwa
do inwestowania w t¢ kategorie aktywow. Inwestowanie w marke jako strategiczny zasob
banku wymaga zrozumienia, w jaki spos6b moze ona wptyna¢ na wyniki firmy, jak row-
niez musi by¢ poparte dowodami na to, ze inwestycje w marke sg optacalne i przyczyniaja
si¢ do wzrostu wartosci banku.

Celem artykutu jest przedstawienie wynikow badan na temat wplywu marki banku na
miernik wykreowanej wartos$ci dla akcjonariuszy — warto$¢ rynkowa do wartosci ksiggowej
(P/BV) oraz wysoko$¢ oprocentowania lokat bankowych. Rozwazania zamieszczone w ni-
niejszym artykule majg rowniez na celu wskazanie wptywu marki na podstawowe determi-
nanty kreowania warto$ci w banku.

1. Pojecie marki

W potocznym odbiorze marka oznacza nazwe/logo, pod ktorg wystepuje produkt. Roznica
pomigdzy ,,zwykla” nazwa a ,,prawdziwg” marka polega na tym, ze nazwa sama w sobie nie
jest nosnikiem pozytywnych skojarzen, wykraczajacych poza jej pierwotne znaczenie, kto-
re to skojarzenia stanowig bodziec do dokonania zakupu produktu. Nazwa staje si¢ marka,
gdy konsumenci tgczg ja z innymi znaczeniami (Calkins 2005). Sposob widzenia produktu
1 jego odbior przez konsumenta, niezaleznie od jego cech funkcjonalnych, jest ksztaltowa-
ny przez marke. Percepcja produktu, ktorej no$nikiem jest marka, czesto dla konsumenta
jest wazniejsza niz jego obiecktywne cechy. Dla dokonywanych wyboréw istotne jest nie to,
ktory produkt jest najlepszy pod wzgledem funkcjonalnosci (tego konsument czgsto nie jest
w stanie samodzielnie okresli¢), ale ktory jest postrzegany przez konsumenta jako najlep-
szy, biorac pod uwage indywidualne kryteria wyboru.

Na przestrzeni wielu lat marki przeistoczyty si¢ z symbolu wlasnosci w zjawisko kul-
turowe. Po dtugim okresie petnienia funkcji zrodta pochodzenia produktu, kolejng byta
manifestacja — marki byly tym, co ucielesnialy swoim przekazem. Nastgpnie marki staty
si¢ tym, co doswiadczali konsumenci w zwigzku z ich konsumpcja. Obecnie coraz czgsciej
staja si¢ zjawiskiem spoteczno-kulturowym, sa wyrazicielem wspolnych odczué zbiorowo-
$ci (Berthon i in. 2011).

Termin ,,marka” jest wykorzystywany w praktyce bardzo cz¢sto i w zalezno$ci od
kontekstu moze mie¢ rézne znaczenia. Marke mozna zdefiniowaé jako zbiér odczué klien-
ta, ktore sa rezultatem jego wielokrotnych interakcji z réznymi aspektami produktu lub
ustugi. Marka stanowi zatem obietnice, jakie firma poprzez swoja oferte sktada klientowi,
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w odniesieniu do uzyskanych w kontaktach z nig do§wiadczen. Utrzymanie i wzmocnienie
sity marki wymaga nie tylko sktadania obietnic, ale rowniez ich wypelniania. Keller defi-
niuje marke produktu (kapitat marki) jako réznicowa albo specyficzng reakcje konsumenta
na dziatania marketingowe w odniesieniu do marki, w poréwnaniu z marketingiem produk-
tu rodzajowego (Keller 1993).

Wedtug ,,klasycznej” marketingowej definicji — marka jest to szczegdlna nazwa, ter-
min, znak, symbol lub ich kombinacje, majace na celu identyfikacje wyrobu lub ustugi
sprzedawcy lub grupy sprzedawcow oraz ich odroznienie od oferty konkurentow (Kotler
1994). Marka wskazuje nabywcy pochodzenie wyrobu lub ustugi oraz ochrania klienta
i producenta przed konkurentami, ktérzy mogliby oferowac produkty wygladajace iden-
tycznie jak te oferowane przez danego sprzedawce. W tym znaczeniu marka jest w zasadzie
tozsama z poje¢ciem znaku towarowego, ktore jest jednoznacznie zdefiniowane w ustawie
— Prawo wtasnos$ci przemystowej, jako kazde oznaczenie przedstawione w sposob graficzny
lub takie, ktore da si¢ w sposob graficzny wyrazié, jezeli oznaczenie takie nadaje si¢ do od-
roézniania w obrocie towaréw jednego przedsigbiorstwa od tego samego rodzaju towarow in-
nych przedsigbiorstw. Moze to by¢ w szczegdlnosci wyraz, rysunek, ornament, kompozycja
kolorystyczna, forma przestrzenna, w tym forma towaru lub opakowania, a takze melodia
lub inny sygnat dzwickowy (Ustawa Prawo wlasno$ci przemystowej 2000).

Z punktu widzenia wptywu marki na warto$¢ przedsigbiorstwa, istotne jest jej trak-
towanie jako kategorii ekonomicznej — generujacej okreslone korzysci dla jej wlasciciela
i uzytkownika. Dla uzytkownika marka tworzy korzysci, ktére moga mie¢ charakter funk-
cjonalny, ekonomiczny i psychologiczny. Korzysci funkcjonalne zwigzane sg z cechami fi-
zycznymi i parametrami produktu, ekonomiczne wynikaja z postrzegania relacji otrzymy-
wana wartos¢/ptacona cena, psychologiczne zwiagzane sa ze stopniem zaspakajania przez
produkt potrzeb niematerialnych. Dzigki uzyskiwanym korzys$ciom, konsumenci sg sktonni
kupowa¢ produkty oznaczone marka czesciej, i/lub ptacac wyzsza ceng. Zachowania te
przektadaja si¢ na dodatkowe korzysci finansowe, jakie staja si¢ udzialem firm posiadaja-
cych silne marki. To powoduje wzrost wartosci marki, ktéorag mozna zdefiniowac jako ska-
pitalizowana wielko$¢ dodatkowych przeptywow gotéwkowych uzyskiwanych w ramach
prowadzonej dziatalnosci pod okreslona marka ponad przeptywy, ktore mogtyby zostaé
uzyskane przy prowadzeniu podobnej dziatalno$ci, ale prowadzonej bez marki lub z mar-
ka niewplywajaca na zachowania grup interesu. Terminem $cisle zwigzanym z marka jest
kapital marki (Aaker 1991). Stanowi on rezerwuar przysztych dochodow przedsigbiorstwa,
poniewaz kumuluje w sobie pozytywne atrybuty marki, takie jak: postrzegana jako$¢, po-
glady, skojarzenia, odczucia zwigzane z marka, jej pozycja rynkowa i inne. Wysoki dodatni
kapitat marki zwigksza prawdopodobienstwo uzyskiwania przez firm¢ w przysztosci, do-
datkowych przeptywow gotowkowych.
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2. Marka w bankowoS$ci

Pomimo tego, ze wyniki wielu badan wskazuja na korzysci, jakie sa udziatem przedsie-
biorstw z roznych branz posiadajacych silne marki, w przypadku sektora bankowego za-
gadnienie zarzadzania markg bylo bardzo dtugo traktowane drugoplanowo. W tym czasie
w sektorze bankowym rola marki ograniczata si¢ do jej funkcji pierwotnej — marka stano-
wila narzedzie wskazujace na zrodlo pochodzenia produktu. Bankowcy postrzegali marke
glownie jako identyfikator organizacji, a nie narzg¢dzie, ktore moze mie¢ znaczacy wpltyw
na poprawe jej wynikow.

Przyczyny relatywnie niewielkiej popularno$ci marek w branzy finansowej wynika-
ly przede wszystkim z przyczyn obiektywnych — charakteru branzy. Do najwazniejszych
ograniczen branzowych nalezaty: niska transparentnos¢ rynku i wysoki poziom regulacji
panstwowych z uwagi na znaczenie branzy dla gospodarki — co ogranicza swobode ksztat-
towania relacji z klientem; duza réznorodnos$¢ klientéw — przecietny bank oferuje swoje
ushugi klientom, ktérzy maja wobec oferty banku rézne oczekiwania, co powoduje trudno-
$ci w stworzeniu jednolitego ,,przestania” marki; ,,$lepa” lojalnos¢ klientow wobec bankow
— brak bodzcow do zmiany banku pod wptywem przestan marketingowych; podobienstwo
produktow oferowanych przez rézne banki — niemoznos$¢ zréznicowania oferty (Urbanek
2005). Inna przyczyna niewykorzystywania potencjatu marki w bankach ma zrédto we-
wnetrzne — mentalne. Istnieje zasadnicza réznica pomi¢dzy mentalno$cia marketingowa
i bankowa. Marketingowcy zorientowani sg na zaspokojenie potrzeb klientow i dlatego
punktem odniesienia ich dziatan jest klient. Bankowcy orientuja si¢ na system, w ktorym
pracuja i na obowiazujace procedury. Daza do dostosowania potrzeb klientow do tego, co
mozliwe w ramach ograniczen systemowych. Te dwie mentalno$ci prowadza do nawiaza-
nia relacji z klientem na innych podstawach i dlatego sa trudne do pogodzenia w ramach
jednej organizacji (Interbrand 2001). Poniewaz mentalno$¢ bankowa z przyczyn natural-
nych ksztattowata w gtéwnym stopniu strategie bankow, dziatania z zakresu budowy marki,
charakterystyczne dla mentalno$ci marketingowej, traktowane byty w ramach realizowanej
strategii drugoplanowo.

Mniej wigcej poczawszy od I dekady XXI wieku, w sektorze bankowym mozna do-
strzec zmiany w podejsciu do traktowania marek. Ztozylo si¢ na to szereg okoliczno$ci. Jed-
na z nich jest dostrzezenie niewykorzystanych do tej pory mozliwosci w tym obszarze, na
co wskazywaty m.in. publikacje w literaturze przedmiotu, pokazujace pozytywny wpltyw
marki na uzyskiwane przez banki wyniki finansowe (Ohnemus 2009; Root 2003). Wazniej-
sza przyczyng zmiany podejscia do marek w bankach byly procesy globalizacyjne i rozwdj
technologii informatycznych, ktére wspdlnie spowodowaty szereg zmian strukturalnych
w branzy, takich jak: deregulacja, konsolidacja, pojawienie si¢ nowych mediow i kanatow
dystrybucji, rosngca konkurencja na rynku ustug finansowych, réwniez firm spoza sektora.
Pewne znaczenie miata rowniez rosnaca ilo$¢ przejec i fuzji w branzy finansowej, w efek-
cie ktorych istniata potrzeba uporzadkowania rosnacego portfela marek, funkcjonujacych
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obok siebie, w ramach jednej organizacji. Do wzrostu znaczenia marki w bankach para-
doksalnie przyczynit si¢ tez globalny kryzys finansowy z roku 2008. Kryzys ten wptynat
w rownym stopniu na bilanse bankéw, co na ich reputacje. W jego efekcie nastapit generalny
spadek zaufania do wszystkich instytucji finansowych, a klienci stali si¢ bardziej ostrozni
i wybiorczy w obdarzaniu zaufaniem instytucji, ktorej powierzaja swoje pienigdze. W re-
zultacie opisanych zdarzen ustugi bankowe, ze wzglednie standardowych, staty si¢ pro-
duktami emocjonalnymi wysokiego zaangazowania dla klientéw. W przypadku tego typu
produktow rosngce znaczenie w wyborach konsumenckich ma marka korporacyjna banku,
ktora staje si¢ dla klienta gwarancja bezpieczenstwa i jakosci obstugi. Tym samym marka
korporacyjna staje si¢ jednym z elementow, na ktorych banki moga budowac zrdéznicowanie
i przewagg konkurencyjna.

Stopniowo w literaturze przedmiotu przybywa wynikow badan na temat miejsca i roli
marek w tworzeniu warto$ci instytucji finansowych. Analiza Shydera pokazuje, ze prze-
cietna warto$¢ marki banku stanowi okoto 10% jego kapitalizacji rynkowej, podczas gdy
w przypadku firm oferujacych dobra konsumenckie trwalego uzytku, jest to okoto 35%
(Shyder 2012). Z tego punktu widzenia znaczenie marki dla budowania wartosci bankow
jest istotnie mniejsze, niz w przypadku firm z sektoréw dobr konsumpcyjnych. Ohnemus
przeprowadzil badania dotyczace optymalizacji wysokosci naktadéow na marke. Badania
tego autora pokazaty, ze istnieje punkt rownowagi okreslajacy optymalng wielko$¢ wydat-
kow na marke w stosunku do przychodéw (Ohnemus 2009). Z kolei badania przeprowadzo-
ne na probie wybranych polskich bankéw wykazaty wystgpowanie statystycznie istotnej
korelacji pomigdzy wskaznikiem sity marki a nastgpujacymi miernikami wynikow finan-
sowych banku: ROA, ROE, cena/warto$¢ ksiegowa, odsetki od depozytow (Urbanek 2012).

3. Wplyw marki na wartos$¢ banku

Zwiazek przyczynowo-skutkowy pomiedzy sita marki banku a jego wynikami mierzonymi
w kategoriach rynkowych, finansowych i wykreowanej warto$ci dla akcjonariuszy mozna
przedstawi¢ przy wykorzystaniu nast¢pujacego schematu:

Efekty rynkowe Warto$é
Nizsze oprocentowanie lokat Wiyniki finansowe dla akcjonariuszy
Silna |:> .Wif;kszy udziat w r.ynku E: Zyviqkszony ROIC |:> Cena/warto$¢ ksiegowa
marka Nizsze koszty marketingowe Wyzsze tempo wzrostu P/BV
Sprzedaz krzyzowa produk- Zmniejszone ryzyko Catkowity zwrot
tow bankowych dla akcjonariuszy TSR

Rysunek 1. Relacja marka—wyniki finansowe banku

Zrédto: opracowanie wiasne.
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Ustugi bankowe charakteryzuja si¢ szczegdlnymi cechami, ktore odrozniaja je od in-
nych rodzajow dziatalnosci ustugowej. Istotg relacji klient—bank jest udzielanie przez tego
pierwszego niezabezpieczonej pozyczki bankowi (lokata bankowa). Relacja oparta jest na

zaufaniu, ktorego nosnikiem, z punktu widzenia klienta, jest marka. Bank dzi¢ki posiada-

niu silnej marki uzyskuje nastepujace efekty rynkowe:

1.

Zwigkszony spread, czyli r6znica pomigdzy oprocentowaniem lokat a oprocentowa-
niem udzielanych kredytow i pozyczek. Klient, lokujac swoje pienigdze w zaufanym
banku, godzi si¢ na nizsze oprocentowanie od lokaty, ktora moglby zatozy¢ w banku
mniej zaufanym. W rezultacie réznica pomigdzy oprocentowaniem lokaty a oprocen-
towaniem udzielanych kredytéw i pozyczek jest wicksza dla bankow z silniejszymi
markami.

. Pozyskanie wickszej ilosci srodkow na lokatach, co umozliwia zwigkszenie udziela-

nych kredytow i pozyczek.

. Wieksza liczba klientow przektada si¢ na zwigkszenie przychoddéw z optat i prowizji

od realizowanych na ich rzecz ustug.

. Mozliwos$¢ krzyzowej sprzedazy produktow bankowych — klienci przy okazji na-

wigzania relacji z bankiem, ktorej podstawa jest lokata lub pozyczka, moga korzy-
sta¢ z innych ustug bankowych (karty kredytowe, ubezpieczenia, wymiana walut,
rachunki escrow 1 inne).

. Zmniejszone jednostkowe koszty marketingowe — budzet marketingowy rozktada si¢

na wigkszg liczbe klientow.

Efekty rynkowe przektadajg si¢ na kluczowe wskazniki finansowe, ktore determinujg
warto$¢ banku: zwrot na zaangazowanym kapitale (ROIC), wzrost dochodow, koszt ka-

pitatu.

Warto$¢ przedsigbiorstwa (banku) jest to warto$¢ biezaca przysztych przeptywow

gotowkowych, ktorych zrodlem sa jego materialne i niematerialne aktywa, dyskontowa-

nych przy wykorzystaniu wlasciwej stopy uwzgledniajacej ryzyko. W najprostszej postaci
wartos$¢ przedsiebiorstwa (EV) mozna przedstawi¢ jako (Koller i in. 2005):

gdzie:

NOPAT, x(1-—2 )
£y - ROIC”

wacc—g

NOPAT, — zysk operacyjny po opodatkowaniu w nastgpnym okresie,

ROIC - zwrot na zaangazowanym kapitale.

Po przeksztatceniu uzyskujemy:

gdzie:

EV=1C, + zysk ekonomiczny,

>

wacc—g

IC, — wartos¢ ksiggowa zainwestowanego kapitatu,

zysk ekonomiczny, — zysk ponad koszt kapitatu.
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Z powyzszego wzoru wynika, ze jezeli ekonomiczny zysk rowny jest 0, warto$¢ przed-
sigbiorstwa jest rowna wartosci ksiegowej zaangazowanego kapitatu. Relacja pomigdzy
wartoscia rynkowa przedsiebiorstwa (EV) a warto$cia zaangazowanego kapitatu (IC) okre-
$la zdolnos¢ firmy do uzyskiwania nadzwyczajnych zwrotow z zainwestowanego kapitatu.
Poniewaz co do zasady, w wartosci zaangazowanego kapitatu nie jest uwzgledniona war-
to$¢ marki (a takze innych pozabilansowych aktywow niematerialnych), warto$¢ wskaznika
na poziomie | oznacza, ze firma nie posiada cennych aktywow niematerialnych (np. marki),
a uzyskiwane przez nig przeptywy wystarczaja wylacznie na pokrycie kosztow zaanga-
zowanego kapitatu. Warto§¢ EV/IC > 1 oznacza, ze firma posiada aktywa niematerialne
np. marke, pozwalajace jej na uzyskanie przewagi konkurencyjnej, ktorej rezultatem jest
zwrot na poziomie powyzej kosztu zaangazowanego kapitatu.

Warto$¢ marki powinna znalez¢ odzwierciedlenie w wartosci rynkowej banku, przy
zalozeniu, ze rynek dostrzega t¢ wartos¢. Zatozenie to wynika z hipotezy ,,efektywnosci
rynkow kapitatowych”, ktora mowi, ze warto$¢ rynkowa odzwierciedla wszystkie dostep-
ne informacje na temat spodziewanych przeplywow gotéwkowych. Silna marka oddziatuje
na wszystkie sktadniki modelu tworzenia wartosci, tj.: zysk operacyjny po opodatkowaniu
(NOPAT), zwrot na zaangazowanym kapitale (ROIC), stope wzrostu firmy (g) i koszt ka-
pitalu (wacc). Poniewaz skapitalizowana wielko$¢ przysztych przeptywow gotowkowych
zwigzanych ze sprzedaza oznaczonych silng marka produktéw jest wyzsza niz dla produk-
tow oznaczonych stabsza marka, bank posiadajacy silng marke powinien uzyskiwaé wyz-
szy zwrot na zaangazowanym kapitale. Im bardziej warto$ciowa marka, tym wyzsza relacja
pomiedzy wartoscig rynkowa banku a wartos$cig zaangazowanego kapitatu. Poniewaz ko-
relacja pomiedzy wskaznikiem EV/IC a wskaznikiem P/BV jest bliska 1, w konsekwencji
bank posiadajacy silng marke powinien mie¢ wyzszy wskaznik warto$¢ rynkowa/wartosc¢
ksiggowa niz bank posiadajacy marke stabsza.

4. Metodologia badania
4.1. Préba

Proba sktada si¢ z bankow notowanych na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie
w latach 2006—2012. Dane na temat wskaznika cena/warto$¢ ksiegowa (P/BV) zostaly po-
zyskane z rocznikow gietdowych za lata 2006—-2012. Dane na temat wskaznika sity marki
zostaty pozyskane z Rankingu Najcenniejszych Polskich Marek, publikowanego corocznie
przez dziennik ,,Rzeczypospolita”. Dane na temat oprocentowania lokat zostaty uzyskane
z bazy danych Bankscope. Z badania zostaly wykluczone banki notowane na GPW w War-
szawie, dla ktorych brak jest danych na temat sity ich marek, jak réwniez obserwacje z bra-
kujacymi danymi (dla bankéw notowanych na gietdzie w czgsci analizowanego okresu).
W rezultacie badanie dla zmiennej objasnianej P/BV zostato przeprowadzone na niezbi-
lansowanej probie panelowej liczacej 11 bankdéw i 71 obserwacji, natomiast dla zmiennej
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objasnianej ,,oprocentowanie lokat” na niezbilansowanej probie panelowej liczacej 11 ban-
kow 1 52 obserwacje dla lat 2006-2010.

4.2. Zmienne

Teoretyczne rozwazania na temat zwigzku pomig¢dzy sitag marki a zmiennymi objasnianymi
moga zosta¢ empirycznie zweryfikowane przy wykorzystaniu modelu regresji. W tym celu
zostal wykorzystany nast¢pujacy model:

Vy=o,+BX, te,,

gdzie:
o, — wyraz wolny,
wektor Y, zawiera zmienne zalezne, tj. wskaznik cena/warto$¢ ksiggowa (model 1) oraz
oprocentowanie lokat (model 2) dla analizowanych bankéw na koniec kazde-
go z lat analizy,
wektor X, zawiera zmienng niezalezng, tj. wskaznik sity marki,
&, opisuje sktadnik losowy.

Poniewaz zakres danych obejmuje odpowiednio siedem lub pig¢ lat, do estymacji para-
metrow modelu zostata wykorzystana analiza panelowa (ze stalym efektem).

W stosowanej w rankingu ,,Rzeczpospolitej” metodologii, sita marki okreslona jest
na podstawie poréwnania jej pozycji z markami konkurencyjnym na podstawie wynikéw
badan rynkowych. Sita marek jest oceniona przy wykorzystaniu dziewigciu wskaznikow
w czterech obszarach: pozycja rynkowa, zachowania klientdow wobec marki, postrzeganie
marki, rodzaj rynku. Kazdemu z tych obszarow zostala przyporzadkowana metodg eks-
percka waga. Suma wag wynosi 100. Wspdtczynnik sity marki moze osiaggnaé wartos¢ od
0 do 100 punktow. 100 punktow oznacza marke idealng w warunkach polskich. Pozycja na
rynku pokazuje, jak mocno na rynku usadowiona jest marka. O pozycji na rynku §wiadcza
trzy czynniki: wskaznik preferencji konsumentéw bedacy przyblizeniem udzialow rynko-
wych, znajomos$¢ nazwy marki i tzw. priorytet w §wiadomosci, czyli sytuacja, w ktorej
marka jest pamig¢tana jako pierwsza w danej kategorii produktoéw. Relacje z klientami poka-
zuja sposob, w jaki klienci zachowuja si¢ wobec marki, a wigc: jak bardzo sg lojalni wobec
marki wyrazajgc gotowo$¢ do powtdrzenia jej zakupu i jak czgsto sa gotowi poleca¢ marke
jako dobry zakup. Postrzeganie marki pokazuje, jak klienci widza marke w poréwnaniu
z innymi. Chodzi tu o osad na temat prestizu marki, jej jakosci i postrzeganej wartosci, czyli
pogladu na temat relacji tego, co marka oferuje (jako$¢) do tego, co zada w zamian (cena).
Ostatni czynnik okreslajacy site marki to rodzaj rynku, na ktérym dziata. Marki majg wigk-
sze znaczenie 1 wicksza site oddziatywania w takich kategoriach, jak dobra luksusowe czy
konsumpcyjne, a mniejsze w kategoriach takich jak dobra zaopatrzeniowe, gospodarka ko-
munalna (Ranking... 2009).
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5. Uzyskane wyniki

W tabeli 1 przedstawiono statystyki opisowe dotyczace zmiennych wykorzystanych w ba-
daniu.

Tabela 1

Statystyki opisowe dla zmiennych

Zmienna N Minimum Maksimum  Srednia Odchylenie
standardowe
Model 1 cena/wartos¢ ksiggowa 71 0,44 6,84 2,08 1,32
sita marki 77 33,66 60,40 45,88 6,55
Model 2 oprocentowanie lokat 52 0,25% 9,8% 3,21% 1,33%
sita marki 52 33,66 60,14 45,93 6,49

Zrodto: opracowanie wlasne.

W analizowanej probie wskaznik cena/wartos¢ ksiggowa ksztattuje si¢ w przedziale od
0,44 do 6,84 przy $redniej na poziomie 2,08. Wskaznik ten jest bardzo podatny na ko-
niunktur¢ gieldowa — najwyzsze wartosci osiggal w roku 2007, gdy indeksy na gieldzie
w Warszawie notowatly historyczne maksima. W odrdznieniu od wskaznika P/BV, zmien-
no$¢ wskaznika sity marki jest o wiele mniejsza i ksztattuje si¢ w przedziale od 33,66 do
60,40, przy $redniej na poziomie 45,86. Zmiany wskaznika sity marki sa w niewielkim
stopniu uzaleznione od koniunktury na gietdzie. Wplyw na poziom wskaznika maja opinie
konsumentow na temat marek, ktore sa uzaleznione m.in. od aktywnos$ci promocyjno-re-
klamowej bankow. W branzy bankowej naktady reklamowe sg bardzo silnie skorelowane ze
wskaznikiem sity marki (odpowiednio 0,707 dla budzetu i 0,755 dla udziatu w wydatkach
kategorii) oraz ze wszystkimi, poza wskaznikiem lojalnosci, sktadowymi sity marki (Urba-
nek 2012). Oprocentowanie lokat w analizowanej probie dla lat 2006—2010 ksztaltowato si¢
w przedziale od 0,25% do 9,8%, przy $redniej na poziomie 3,21%.

W tabeli 2 przedstawiono wyniki regresji panelowej dla obu analizowanych modeli.

Tabela 2

Wyniki regresji panelowej

Zmienne zalezne

Zmienna niezalezna Model 1 Model 2
P/BV oprocentowanie lokat
Sita marki 0,0228 -0,0018"
(0,0546) (0,0008)
Wyraz wolny 1,0319 0,1136™
(2,5274) (0,0369)
N 71 52
Dostosowane R kwadrat 0,7253 0,5855

Uwaga' t p<0,1; " p<0,05""p<0,01;"p<0,001; blad standardowy w nawiasach.

Zrodto: opracowanie wlasne.
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Znaki przy parametrach obu modeli sg zgodne z oczekiwaniami. Uzyskane oszacowania
parametrow w modelu 1 wskazuja, ze wzrost wskaznika sity marki o jeden punkt skutkuje
wzrostem wskaznika P/BV o 0,0228 punktu. W przypadku marki, ktorej sita wynosi 0,
wskaznik P/BV wynosi 1,03 punktu. Oba parametry w modelu 1 sa jednak nieistotne sta-
tystycznie. Zgodnie z oszacowanymi parametrami w modelu 2, bank nieposiadajacy marki
(wskaznik sity marki 0) ponosi koszty odsetek od lokat w wysokosci 11,35% (p < 0,01).
Wzrost wskaznika sity marki o jeden punkt skutkuje spadkiem wyptacanych odsetek od
lokat o 1,76 promila (p < 0,05). Oba parametry modelu s istotne statystycznie.

Uwagi koncowe

Prezentowany artykut dotyczyl wptywu marki, mierzonego wskaznikiem sity marki, na
wysokos¢ placonych przez banki odsetek, a takze na miernik wykreowanej wartosci dla
akcjonariuszy P/BV. Zgodnie z oczekiwaniami, przeprowadzona analiza potwierdzita nega-
tywng zalezno$¢ pomigdzy sita marki a wysokoscig ptaconych przez bank odsetek. Jedno-
czesnie analiza nie potwierdzita wystgpowania statystycznie istotnego zwigzku pomiedzy
silag marki a miernikiem wartos$ci dla akcjonariuszy — wskaznikiem P/BV.

Nalezy podkresli¢, ze zaprezentowane w niniejszym artykule wyniki badan charakte-
ryzuja si¢ licznymi ograniczeniami. Nalezg do nich stosunkowo krotki okres analizy oraz
nieuwzglednienie w modelu zmiennych kontrolnych.
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BRAND AND SHAREHOLDER VALUE CREATION IN BANKING
— EVIDENCE FROM WARSAW STOCK EXCHANGE

Abstract: Purpose — The purpose of this article is to present the impact of the brand strength coefficient on
Price/Book value index and bank interest expense for selected banks listed on the Warsaw Stock Exchange.
Design/methodology/approach — The paper uses the method of literature studies (Polish and foreign litera-
ture), the method of deduction and induction, and a panel regression analysis.

Findings — As a result of analysis conducted in the article, statistical significant relationship between brand
strength and bank interest expense have been identified, while no statistically significant relationship be-
tween brand strength and market value to book value index have been found.

Originality/value — The contents are the first in Polish literature econometric analysis of impact of the brand
strength coefficient on P/BV index which is indicator of the sharcholder value creation and interest expense,
in the case of banks listed on the Warsaw Stock Exchange.

Keywords: bank branding, shareholder value, P/BV, interest expense, brand strength, panel regression
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