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The Stability of the Czech Banking Sector
Phenomenon in the Company Interest Rate Risk
Management
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Abstract

The aim of this paper is to describe and assess the impact of the Czech banking sector stability to
control the cost of capital by the central bank. Methodological basis of the paper is statistical and
cybernetic perception and evaluation of the banking system stability. It in this case means the cost

of capital management stability, in terms of commercial rates management.

The novelty of the paper is in the application of the cybernetic approaches for evaluating stability of the
Czech banking sector and in confrontation results of these approaches with statistical approches as well.
The expected results of the paper are firs of all the evidence that cybernetic approaches are in this area
(stability of the Czech banking sector with special focus to the cost of capital management processes)
beneficial.
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1. Uvod

Stale plati, Ze si bankovni Uveér zachovdva vyznamné misto ve financovani soucasné¢ho
podniku. Z pohledu podnikovych finan¢nich a specialn¢ trokovych rizik tato skutecnost
znamena, ze je stale aktualni usilovat o fizeni téchto rizik s cilem jejich minimalizace.

V $irsim kontextu je Usili o fizeni urokovych rizik spojeno s procesy fizeni ceny kapitalu na
urovni komerc¢ni sazby (téz trzni irokova mira) centralni bankou, v ¢emz hraje rozhodujici roli
diskontni sazba. P¥ispévek je proto vénovan zkouméni stability bankovni soustavy CR, coZ
vede k formulaci zavéri o ¢asovém vyvoji komercni sazby ve vazbé na vyvojové tendence
diskontni sazby.

Fenomén stability bankovni soustavy se projevuje v podobé stability komercni sazby,
respektive v podobé€ procesu jeji stabilizace v pribéhu Casu.

Z kybernetického pohledu jde o jeden z moznych projevl vztahu fidiciho (Ceska centréalni
banka) a Fizeného (komeréni banky CR) prvku bankovni soustavy CR. Tato problematika byla
az dosud v domdcich pramenech tradicn€ feSena s vyuzitim vice ¢i méné sofistikovanych
statistickych nastroj.

Ptinos ptispevku spociva predevsim v aplikaci piistupti ekonomické kybernetiky k danému
ucelu a nésledné 1 v konfrontaci takto nové ziskanych vysledkd s tradi¢né traktovanymi
poznatky.
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2. Cil a metodologie

Cilem ptispévku je umoznit podnikatelské sféfe pochopit 1épe nez dosud procesy
stanovovani ceny kapitdlu v podobé vazby komercni sazby na sazbu diskontni a s vyuzitim
znalosti logiky tohoto procesu fidit podnikové trokové riziko.

Ze statistickych néstroji (zde povazovanych za tradiCni) vyuziva piispévek predevSim
regresni a korelacni analyzu, viz (Arlt a Altova, 2009), (Hindls, Hronova a Novak, 2007) a
(Blatna, 2009) a to véetn¢ zdanlivych a zpozdénych (opozdénych) korelaci (Hindls, Hronova a
Novak, 2007) resp. (Blatna, 2009).

Standardné je v ptispévku vyuzito literarni reSerse, stejné jako popisu ¢i béznych analyticko-
syntetickych postupd. Z pouzitého instrumentdria ekonomické kybernetiky nelze opomenout
teorii statickych a pfechodovych charakteristik (Fikar a Mikles, 1999), (Svarc, 2002) a
v neposledni mife i teorii optimalni regulace zde ve smyslu stabilizace fizené veli¢iny (Svarc,
2003).

Ptispévek usiluje modelové postihnout tu ¢ast realného ekonomického systému (bankovni
soustava CR), ktera se tykd vztahi diskontni a komeréni sazby. Model je presentovan jak
v podobé klicovych grafickych charakteristik systému (statickd a ptfechodova), viz ku ptikladu
(Fikar a Mikles, 1999), tak v podobé obecné znamych algoritmi korelace a regrese.

Modelové uspotfddani v zdsadé vychazi ze splnéni pozadavku linearity (Ci alespon
linearizace) modelovanych procest (Svarc a kol., 2011).

3. Data

Piispévek vychazi z dat, ktera poskytuje na svych internetovych strankach CNB. Konkrétng
jde o pramen ARAD — Systém Casovych fad — CNB, viz téZ odkaz v References.

Konkrétni data jsou uvadéna jen v téch piipadech, kdy to poslouzi vétsi prukaznosti
ziskanych vysledk.
3.1 Korelace dat zakladniho souboru

Zakladni piehled o vychozich datech ptispévku podava obrazek Figure 1, ktery poskytuje
na prvni pohled piesvédCivy nazor na zavislost sledovanych ukazateli. K tomuto dojmu
prispiva 1 vypocteny korelacni koeficient, piesné feceno ,,Peaersonitv korelacni koeficient* (
Rezankova a Loster, 2013, str. 48)) r, viz Figure 1.

Figure 1: Casovy priihéh diskontni a komercni sazby
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Pramen: Prace autora, s vyuzitim dat z ARAD — Systém ¢asovych fad — CNB. [online] Dostupné na:
<http://www.cnb.cz/cnb/STAT.ARADY PKG.STROM DRILL?p strid=0&p lang=CS>
[Pristup 26.11.2013].
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Representativnéjsi pfedstavu o podstaté vazeb mezi diskontni a komeréni sazbou poskytne
nasledujici subkapitola.

3.2 Staticka charakteristika dat zakladniho souboru

Statickou charakteristiku dat zakladniho souboru uvadi Figure 2. Tamtéz jsou obsazeny i
zakladni charakteristiky vyrovnani dané casové fady linearni funkci.

Figure 2: Staticka charakteristika - data zakladniho souboru
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Pramen: Prace autora, s vyuzitim dat z ARAD — Systém &asovych fad — CNB. [online] Dostupné na:
<http://www.cnb.cz/cnb/STAT.ARADY_ PKG.STROM_DRILL?p_strid=0&p_lang=CS>
[Ptistup 26.11.2013].

Pouziti linedrni vyrovnavaci funkce ma velmi dobry diivod. Pokud je totiz jakov vyrovnavaci
funkce pfijatelna praveé ptimka, je ziejmé, ze analyzujeme linearni prvek systému (Svarc, 2002).
A mizeme tedy pro jeho feSeni (v kybernetickém smyslu slova) “pouzit efektivnich metod
teorie linearnich regulacnich obvodu ... .” (Balaté, 2004, str. 48). )

Z Figure 1 ztejmé, podle téchto vysledkli by bylo bankovni soustavu CR mozné povazovat
za linearni systém pouze s vyhradami.

Ekonomicka teorie ovSem zasadné pfipousti moznosti linearizace a to i modelii v podstaté
nelinearnich, nicméné je to v kazdém piipade téma k diskusi. ,,V ekonomickych modelech se
musi objevit nelinearni prvky; .... . Jednou z moznych metod je navrhnout zakladni model
v linearnim tvaru — s nimz se 1épe zachdzi — a pak jej pouzivat za obecnéjSich podminek,
pricemz je mozno zavadet nelinearni prvky ..... ““(Allen, 1971, str. 289).

Teorie automatického fizeni rovnéz piipousti moznost linearizace feSen¢ho problému a to
s jasnym ucelem. ,,VétSina systému je nelinearnich. Zabyvame se ale rozborem, zda nelinearita
je odstranitelnd, tj. zda systém lze popsat linearnim matematickym modelem a pro feSeni pouzit
efektivnich metod teorie linedrnich regulacnich obvodi .... . (Balaté, 2004, str. 48). Tuto
moznost — usilovani o odstranitelnost ptipadnych nelinearit - budeme vyuZzivat i
v predkladaném piispévku.

4. Vysledky a diskuse

K vyznamu diskontni sazby pro fizeni ceny kapitdlu v podobé komer¢ni sazby zaujimaji
prameny hlavniho proudu vcelku jednozna¢nd stanoviska. Pokud je struéné shrneme, lze
konstatovat, Ze centralni banka pomoci diskontni sazby fidi cenu kapitalu v podob¢é komercni
sazby (Revenda, 1999, Mankiw, 2000). To ma platit dokonce 1 pro ty komer¢ni banky, které
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zadné uvery od centralni banky necerpaji a zdalo by se tedy, ze je diskontni sazba nemiize nijak
pfimo ovliviiovat (Dvoték, 1999).

Vysledky dosud provedenych dil¢ich analyz (Kalouda, 2014a, Kalouda, 2014b, resp.
Kalouda, 2015), vsak toto vnimani regula¢niho potencialu diskontni sazby ve vyznamné mite
zpochybnuji. V zasadé v teoretické roviné potvrzuji to, k ¢emu dospéla soucasnd praxe —
diskontni sazba je v soucasné dob¢ jako nastroj efektivniho fizeni komercni sazby prakticky
nepouzitelna.

Toto stanovisko na prvni pohled podporuje i podle Figure 2 nejednoznacnd a nelinedrni
zavislost komerc¢ni sazby na sazbé diskontni. Moznostmi linearizace této zavislosti se tedy
budeme v ptispévku zabyvat v prvni fad¢.

V dalSich krocich se budeme vénovat zjiStovani zpozdéni, s jakym se prubéh diskontni
sazby projevuje v pribéhu komerc¢ni sazby. Jinymi slovy — jak dlouho trva proces stabilizace
komer¢ni sazby, po jaké dobé muize podnik opovazovat danou komercni sazbu za dale
nemennou. ,,Existuji dva zpiisoby ziskani této informace. ..... vécny ekonomicky rozbor dané
problematiky, ktery je zaloZen na ekonomické teorii a logice ekonomické uvahy. ..... také
empirickd analyza, spocivajici v ekonometrickém posouzeni vztahti ¢asovych tad.“ (Artl a
Radkovsky 2001, str 1). Obou téchto moznosti bude v ptispévku vyuzito.

4.1 Linearizace statické charakteristiky

Nejednoznacna zévislost mezi diskontni a komercni sazbou je ve skutecnosti diisledkem
ignorovani duilezitého ptfedpokladu konstrukce charakteristik tohoto typu. Podle pramene
(Svarc, 2002, str. 35) totiz plati, ze ,Statické vlastnosti reguladnich &lenti se nejéastdji
vyjadiuji statickou charakteristikou, coz je zavislost mezi vystupni a vstupni veli¢inou
v ustaleném stavu “ Ustalenost obou sledovanych veli¢in jsme sice az dosud
predpokladali, avSak bez dikazu. Stejn¢ tak nebyl az dosud blize definovan pojem ,,ustaleni®.

Pravé citovany zdroj definuje ,,ustaleni* jako dosazeni stabilni hodnoty, kdyz konstatuje, ze
. ... ustdleni znamena, ze musi probéhnout prechodovy d¢j a pak teprve odecteme prisluSnou
hodnotu vstupni nebo vystupni veliiny ... .,, (tamtéz).

K diskusi vSak zlstava, kdy je jiz prechodovy dé&j ukoncen. V tomto ptispévku bereme za
doby stabilizace expertni soudy (Kalouda 2014a, Kalouda 2014b a Kalouda 2015) - pohybuji
se na urovni ¢ty a vice mésict. S jejich uvazenim dostavame stabilizované hodnoty diskontni i
komer¢ni sazby podle Table 1.

Table 1: Stabilizované (“ustdlené”) hodnoty statické charakteristiky

stabilizacni obdobi diskontni sazba (%) komer¢ni sazba (%)
31.7.2004 — 31.12.2004 1,5 3,87

30. 9.2005 — 30. 6.2006 1,25 3,52

31. 8.2006 — 30. 4.2007 1,5 3,8

31.7.2007 — 31.10.2007 2,25 4,66

31.12.2007 — 30. 6.2008 2,75 5,25

Pramen: ARAD — Systém ¢asovych fad — CNB. [online] Dostupné na:
<http://www.cnb.cz/cnb/STAT.ARADY PKG.STROM DRILL?p strid=0&p lang=CS>
[Ptistup 26.11.2013].

Grafické zndzornéni stabilizovanych hodnot statické charakteristiky se nachéazi ve Figure 3.

4.2 Urceni doby stabilizace modelu — statistické pristupy

Znalost doby, nezbytné pro stabilizaci hodnoty fizené proménné (komer¢ni sazby) je pro
podnikovou sféru kriticky vyznamné. Poskytuje totiz zprostfedkované informaci o mife rizika
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mozné budouci nepfiznivé zmény komeréni sazby, kterou podnik podstupuje pii uzavirani
uvérové smlouvy.

I v ekonomické teorii se povazuje za prokazané, ze ,,Zjistovani délky zpozdéni, s jakym se
ménlivost v jedné ekonomické ¢asové fad¢ odrazi v ménlivosti fady druhé je velmi dalezitou
praktickou tlohou.” (Arlt a Radkovsky, 2001, str. 14). Pokud jde o moznosti, jak informace
tohoto typu ziskat, existuji v zdsad¢ dva zpusoby. Podle pravé citovaného pramene ,, ...
zdrojem muze .... byt vécny ekonomicky rozbor dané problematiky, ktery je zalozen na
ekonomické teorii a logice ekonomické uvahy. Neméné dulezitym zdrojem .... je vSak také
empirickd analyza, spocivajici v ekonometrickém posouzeni vztahti ¢asovych tad.“ (Artl a
Radkovsky, 2001, str. 1). Obou zminénych moznosti prispévek vyuziva.

4.2.1 Definice doby stabilizace s vyuZitim elementarnich statistickych nastroju

Vychazime z pramene (Sery 2010), ktery doporuduje povaZzovat za spravnou dobu reakce
komer¢nich bank na zménu diskontni sazby dva az tii mésice. K tomuto zavéru se dostava s
vyuzitim zpozdéné (opozdeéné) korelace.

Pro srovnani zpracujeme v duchu stejné logiky 1 nas zékladni soubor dat. Ziskané vysledky
obsahuje Table 2, jejich grafickou podobu pak Figure 4. Shoda vysledki prispévku s vysledky
pramene Sery (2010) je ziejma.

Table 2: Zakladni a zpozdené korelace zakladniho souboru

zpozdéni (mésice) symbolické oznaceni koeficient korelace r
0 t 0,86639
1 t-1 0,89032
2 t-2 0,89339
3 t-3 0,89279
4 t-4 0,88176
5 t-5 0,85885
6 t-6 0,83809
7 t-7 0,81546
8 t-8 0,78619
9 t-9 0,76171
10 t-10 0,73569

Pramen: Préace autora, s vyuzitim dat z ARAD — Systém &asovych fad — CNB. [online] Dostupné na:
<http://www.cnb.cz/cnb/STAT.ARADY PKG.STROM DRILL?p strid=0&p lang=CS>
[Ptistup 26.11.2013].

Figure 4: Korelace zakladniho souboru

0,9
) -

0,85 9 \\\

0,8 \\

0,75 \

\’

zakladni a opozdéne korelace

0] 2 4 [ 8 10
zpoidéni

Pramen: Prace autora, s vyuZitim dat z ARAD — Systém ¢asovych fad — CNB. [online] Dostupné na:
<http://www.cnb.cz/cnb/STAT.ARADY PKG.STROM DRILL?p strid=0&p lang=CS>
[Ptistup 26.11.2013].
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4.2.2 Definice doby stabilizace s vyuzitim sofistikovanéjSich statistickych nastroji

Sofistikovanéj$i metodické instrumentarium pro zkoumani vztahu diskontni a komer¢ni
sazby volil pramen (Artl a Radkovsky, 2001).

To je zfejmé zvlasté v pripad¢ diskuse ptipadnych moznych transformaci zakladni
ekonometrické casové tfady, coz mize byt podminkou sestaveni nejvhodnéjsiho hledaného
linedrntho modelu. V pifipadé citovaného pramene se sice prokdzalo, ze diskutované
transformace nemaji v daném piipad¢ kriticky vyznam, to v§ak neni rozhodujici.

Mimo teoretické kvality prokazuje citovany pramen i schopnost formulovat zavéry velmi
praktické povahy, viz konstatovani, ze ,,pti praktické analyze zpozdéni ¢eskych ekonomickych
casovych fad neni mozné ocekavat konstantni charakteristiky zpozdéni za celé¢ analyzované
obdobi ... .*

Pokud jde o adekvatni dobu reakce komer¢nich bank na zménu diskontni sazby, doporucuje
tento pramen hodnotu pfiblizn¢ tii mesici (Artl a Radkovsky, 2001). Pozoruhodna je shoda
s vysledky mnohem jednodussi metodiky, presentované v piedchazejici subkapitole 4.2.1, coz
jenom povzbuzuje divéru v pouZitelnost tohoto metodického aparatu.

4.3 Trvani prechodovych jevii (doba stabilizace) - pristup ekonomické kybernetiky

S vyuzitim metod ekonomické kybernetiky zde ovétime:

1) v subkapitole 4.2.2 zminénou tezi o tom, Ze ,,pi1 praktické analyze zpoZzdéni Ceskych
ekonomickych casovych fad neni moZné ocekéavat konstantni charakteristiky zpozdéni
za celé analyzované obdobi ... . (Artl a Radkovsky, 2001, str. 15), a rovnéz

2) tamtéz presentované stanovisko, ze se jako vhodna doba reakce komercnich bank na
zménu diskontni sazby, doporucuje hodnota piiblizné tii mésicli, coz Ize s jistou mirou
tolerance pficist obéma zde citovanym pramentim.

Pro testovani shody uvazovaného zpozdéni vyuzijeme teorii prechodové charakteristiky
ktera se rovna dobé, za kterou trvale klesne odchylka regulované veli¢iny y pod 5% (n¢kdy se udava
pod 1%) jeji ustalené hodnoty.” (Svarc, 2002, str. 40).

Vyhodnocovani jednotlivych ptfechodovych charakteristik je naro¢né, proto v pfispévku
presentujeme pouze jeho vysledky.

4.3.1 Rozdilnost charakteristik zpozdéni reakce komer¢ni sazby proti diskontni sazbé

V tomto paragrafu dokazujeme platnost teze ad 1) ze subkapitoly 4.3 o obtizn¢ udrzitelném
piedpokladu konstantnich charakteristik zpozdéni v celém analyzovaném obdobi.

Individudlni pfechodové charakteristiky odpovidaji ¢asovym intervalim uvedenym v Table
1. Jejich podoba je zachycena ve Figure 5. Jiz odtud je zfejmé, Ze predpoklad konstantnich
charakteristik zpoZdéni v celém analyzovaném obdobi je skutecné neudrzitelny.

To jesté nemusi znamenat nic Spatného pokud jde o kvalitu fizeni komercni sazby sazbou
diskontni. O tom pfijmeme pracovni zaver v nasledujicim paragrafu.

4.3.2 Postacujici doba stabilizace komer¢ni sazby

Vénujeme se diskusi druhé teze ze subkapitoly 4.3, kterd jako dobu adekvatni pro ustéleni
fizené veliCiny (komer¢ni sazby) predpoklada interval tfi mésict (pfiblizné). I v tomto piipadé
k danému tcelu vysta¢ime s informacemi, které¢ obsahuje Figure 5.

Jejich podrobnd analyza vede k zavéru — ktery je ostatné mozné zformulovat s jistou mirou
nepiesnosti i pouhym odhadem — Ze s vyjimkou 2. intervalu (a s vyhradami i 3. intervalu) nelze
viibec hovofit o ustalenych hodnotach komeréni sazby.
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Figure 5: Prechodové charakteristiky sledovanych obdobi
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Pramen: Prace autora, s vyuzitim dat z ARAD — Systém &asovych fad — CNB. [online] Dostupné na:
<http://www.cnb.cz/cnb/STAT.ARADY_ PKG.STROM_DRILL?p_strid=0&p_lang=CS>
[Ptistup 26.11.2013].

Diivody pro tento stav jsou v zasad¢ dva:

a) prilis kratka doba, kterou mél sektor komercnich bank k disposici pro stabilizaci ndzoru
o vysi komer¢ni sazby (viz 1. a hlavné 4. interval) a

b) zfetelné tendence bankovni soustavy CR piechizet do nestabilntho (netlumené
kmitavého) stavu, coz prozrazuji v nejvétsi mite trajektorie 3. a hlavné 5. intervalu.

5. Zavér

Z presentovanych dat a z vysledk jejich zpracovani je mozné formulovat ndasledujici

pracovni zavéry o bankovnim sektoru CR:

a)  pokud jsou zavéry o mife stabilizovanosti sledované veli¢iny formulovany na zaklad¢
statistického zpracovani dostupnych dat, je tieba k nim pfistupovat s velkou mirou
obezietnosti (az dosud se ukazuje, Ze jde o vysledky pfili§ optimistické),

b) je mozné povazovat za prokazané, Ze charakteristiky zpozdéni nebudou konstantni v
celém analyzovaném obdobi,

c) pokud je mozné pouzit pro analyzu charakteristik analyzovanych zpozdéni jak
statistické metody tak 1 metody ekonomické kybernetiky, je minimaln¢ vhodné davat
pfednost druhym z uvedenych,

d) v procesech fizeni tirokového rizika podniku nelze divodné ptedpokladat, ze segment
komerc¢nich bank bude schopen stabilizovat komer¢ni sazbu za obdobi kratsi nez ctyfi
mésice, z ¢ehoz plyne Ze

e) pokud centralni banka zveda diskontni sazbu, lze ocekavat riist komeréni sazby
v horizontu 1 az 1,5 mésice (pro pfili§ vysoké hodnoty diskontni sazby se vSak
v tomtéZ ¢asovém horizontu miize paradoxné objevit pokles komercni sazby).
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