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regresni analyzy pro uéely ocefiovani’
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Uvod

Oceniovani komer¢nich bank patfi mezi velmi zajimavé a specifické oblasti ocenovani
podnikatelskych subjektli. Jedna se o oblast, ktera zacina byt v poslednich letech komplexnéji
feSena v odborné literatuie (napt. Hrdy, 2017 nebo Hrdy, 2018), a to i v ramci pfislusnych
specifickych oblasti, jako je planovani urokovych vynost a vynost z poplatkl a provizi. Tato
oblast predstavuje klicovou ¢ast vynosového ocenovani banky zejména v pfipade, kdy
nemame interni udaje z ocefiované instituce a kdy potiebujeme identifikovat zakladni
ocenovaci bdzi pro sestaveni finan¢niho plénu, ze kterého vynosové ocenéni vychazi.
Z diivodu aplikace teoretickych poznatkli do praktického vynosového ocetiovani byla
predikce urokovych vynost a vynosu z poplatkii a provizi bez pfistupu k internim tdajim
v bance realizovana v mnoha diplomovych pracich na Fakulté financi a ucetnictvi Vysoké
Skoly ekonomické v Praze, kdy studenti predikovali trokové vynosy a vynosy z poplatki
a provizi s vyuzitim regresni analyzy, kterd se vesmés opirala o zavislé proménné na bazi
napt. vyvoje HDP, vyvoje mezd, vyvoje po¢tu obyvatel, vyvoje ukazatele 3M PRIBOR,
vyvoje nezaméstnanosti apod. Tyto jednotlivé proménné byly analyzovany na bazi ad hoc,
podle konkrétni provedené strategické analyzy v ptislusné praci a i z toho divodu predikce
vychazely rtizné. | proto provedl Hrdy (2018) analyzu schopnosti predikovat Cisté Grokové
vynosy a vynosy z poplatkll a provizi na bazi regresni analyzy. Na pifesnosti a vérohodnosti
predikce téchto veliCin zdvisi Uspéch celého procesu vynosového ocenovani komercnich
bank. Celkovy finan¢ni plan pro ucely vynosového ocenovani komeréni banky muiize byt
sestaven na zdklad¢ predchozi precizné zpracované financni analyzy a analyzy internich
a externich faktorli a v ramci spravné sestaveného finan¢niho planu na zakladé spoluprace
S managementem ocefiované banky a pii vyuZiti procesu segmentace jednotlivych polozek
trhu (blize viz Hrdy, 2017) nebo na zéklad¢ vyuZiti pouze externich informaci bez spoluprace
s managementem banky a s vyuzitim regresni analyzy a stanoveni zavislosti nékterych
klicovych polozek bankovnich vynost vcetné vynost z poplatki a provizi na vybranych
makroekonomickych veli¢inach. Uéelem tohoto vyzkumu proto bylo analyzovat piesnost
stanoveni predikce Urokovych vynost a vynosi z poplatkli a provizi pro prvni a druhy rok
finanéniho planu ocenované komer¢ni banky, pfiCemz tato ptesnost byla stanovena jako
procentudlni hodnota skute¢né¢ dosazené hodnoty vykazané ve vyrocni zpravé, tj. pokud
predikovana hodnota byla napt. 180 miliont a skute¢na hodnota 200 miliont, pak pfesnost
odhadu bude na arovni 90 % a odchylka na urovni 10 %. Totéz platilo i v pfipadé, Ze by
predikovana hodnota byla 220 miliént. Neboli nehralo roli, zda odhad byl podcenén nebo
piecenén, ale rozhodujici byla velikost odchylky. Otazkou bylo, jaka piesnost odhadu byla
jesté akceptovatelnd a jakd uz nikoliv. Oceilovaci praxe povétSinou povazuje za relativné
dobry odhad s odchylkou do 10 % od skute¢ného stavu a za maximdaln¢ akceptovanou
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odchylku do 20 %". Pro vyzkum bylo vyuZito vybranych osm diplomovych praci studenti
Fakulty financi a G&etnictvi VSE v Praze, které byly vesmés na téma Ocefiovéani bank a jejimz
vedoucim prace byl Hrdy (2018). Ocefiované byly Komeréni banka, a.s., Ceskéa spofitelna,
a.s., Raiffeisenbank, a.s., Moneta Money bank, as., J&T Banka, as. a CSOB, as.
Analyzované roky byly 2016 a 2017. Stanoveny ucel prace by splnén a bylo konstatovano, ze
akceptovatelné hodnoté¢ dvacetiprocentni odchylky vyhovél pouze odhad cistych urokovych
vynosu pro prvni rok finan¢niho planu (Hrdy, 2018). Klicové vSak bylo posouzeni pfesnosti
jednotlivych posudkt, kde nejlépe vyhovély doporu¢enym hodnotam. Jednalo se o ocenéni
Raiffeisenbank, a.s. s primérnou odchylkou za dva roky, a to jak z ¢istych tirokovych vynosi,
tak vynosii z poplatkli a provizi na urovni 14,5 % (Hrdy, 2018), ocenéni Moneta Money
Bank, a.s. spramérou odchylkou 16,5 % a ocenéni Komeréni banky, a.s. s primérnou
odchylkou 17,75 % (Hrdy, 2018). Pro skutecné vérohodné posouzeni skute¢nosti, zda
vynosové ocenéni banky na bazi regresni analyzy ma své opodstatnéni a mize poskytovat
relativné rozumné vysledky vsak je tfeba dle Hrdého (2018) pokracovat ve vyzkumu a bude
nutné posoudit vyvoj, az budou znamy udaje z dalSich let. Vedle toho je zapotiebi upiesnit
piislusnou metodiku, ktera bude pro predikci trokovych vynost a vynost z poplatkt a provizi
nejlépe realizovana.

Z toho duvodu je cilem tohoto piispévku ovéfeni ptesnosti predikce trokovych vynosi
a vynosu z poplatkil a provizi pro ucely vynosového ocenéni na zdklad¢ vybranych tvarii
regresnich funkci a na zaklad¢ dosazenych zjisténi identifikovat ptipadnd doporuceni pro
oceflovaci teorii 1 praxi. Pfispévek se bude opirat o poznatky z diplomové prace spoluautorky
prispévku (Skokanova, 2019). Pro ucely naplnéni cile tohoto pfispévku bude vyuzita
metodika analyzy a komparace s naslednou syntézou ziskanych poznatkli do pfislusnych
zaveérd. Budou analyzovany pfislusné tvary regresnich funkci z vybranych diplomovych praci
na Fakulté financi a Gcetnictvi Vysoké Skoly ekonomické v Praze a budou identifikovany ty
s nejvetsi spolehlivosti predikce jak z urokovych vynost, tak z vynost z poplatkd a provizi.
DosaZené vysledky budou shrnuty ve formé doporuceni pro ocetiovaci teorii a praxi.

1. Teoretickd vychodiska pro predikci bankovnich vynosu pro ucely
oceflovani

Pfi oceniovani komer¢nich bank hraje velmi vyznamnou roli, podobné jako pfi
ocenovani klasickych podnikd, vynosové ocenovani, které nejlépe dokaze posoudit jejich
budouci potencial. Tato nespornd vyhoda je vSak eliminovana nutnosti sestavit finan¢ni plén,
ktery je vZzdy pouze odhadem budoucich hodnot, které jsou ocekavany. Jeho ispéSnost bude
zaviset mimo jiné na piesnosti predikce urokovych vynost a vynost z poplatki a provizi.

Urokové vynosy a vynosy z poplatkil a provizi maji majoritni podil na celkovych
bankovnich vynosech. Urokovy zisk a zisk z poplatki a provizi generuji také rozhodujici ¢ast
zisku z finan&ni a provozni &innosti (vice nez 80 %).2 V obdobi let 2008 az 2018 dochazelo
dle udaji CNB k pozvolnému riistu &istych trokovych vynost, zisk z poplatkii a provizi
naopak od roku 2011 vykazoval negativni trend a byl zaznamenan kazdoro¢ni pokles jeho
absolutni vyse.

! Na zpétny testing predikce penéznich tokii & zisku v pfipadé vynosového ocefiovani existuji riizné nézory od
téch nejextrémnéjsich, ktefi takovéto testovani striktné odmitaji z divodu pripadnych naprosto odlisnych
o zminénych deseti, respektive dvaceti procentech, pfi¢emz neni podstatné, zda odchylka je kladna nebo
zaporna, tj. zda odhad byl vyssi nebo nizsi nez nastala skutecnost.

2V &eském bankovnim sektoru dosahoval v roce 2017 podil trokového zisku na zisku z finanéni a provozni
&innosti téméF 63 %, zisku z poplatki a provizi pak piiblizng 18 %.
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Dle Hrdého (2017) sestava bézny postup pii predikci arokovych vynosa a vynosu
z poplatkd a provizi s vyuzitim regresni analyzy z nasledujicich krok:

1. ldentifikace statistické zavislosti mezi Gtrokovymi vynosy a vynosy z poplatki a
provizi a jednotlivymi veli¢inami uzitymi jako vysvétlujici proménné a nasledny
odhad tvaru regresni funkce.

2. Predikce urokovych vynosi a vynosu z poplatkl a provizi pomoci regresni funkce.

3. Odhad arokovych nakladt a naklada na poplatky a provize na zakladé praméru
historicky dosahovanych hodnot.

Ptesnost predikce urokovych vynosii a vynost z poplatkl a provizi na bazi regresni analyzy je
primarn¢ podminéna volbou vhodnych vysvétlujicich proménnych (regresorti), jez budou
schopny vysvétlit vyznamnou ¢ést variability vysvétlované veli¢iny, tj. irokovych vynosu ¢i
vynost z poplatkl a provizi.

Mezi nejCastéji pouzivanymi regresory pro predikci bankovnich vynost na bazi
regresni analyzy se objevuji nize uvedené ekonomické veli¢iny:

hruby domaci produkt v béznych cenéch,

mira inflace vyjadiend pomoci indexu spotiebitelskych cen,
urokové sazby (bézné referencni mezibankovni sazba 3M PRIBOR),
pramérnd mzda,

mira nezaméstnanosti

demografické faktory (pocet obyvatel).

Nejvyssi miru statistické zavislosti dle Skokanové (2019) vyjadienou korelaénim
koeficientem vykazuji v ptipad¢ ¢istych trokovych vynost nasledujici ekonomické veli¢iny —
primérnd mzda (0,90), mira inflace (0,82) a HDP v béznych cenach (0,81). V ptipad¢ Cistych
vynost z poplatkli a provizi pak mira nezaméstnanosti (0,89) a HDP v béznych cenach

(-0,86).

Rovnéz je ovéfeno, zda mezi jednotlivymi vysvétlujicimi proménnymi bézné
pouzivanymi pro predikci urokovych vynost a vynosii z poplatkli a provizi existuje linearni
zavislost, coZ je podstatné pro vylouceni piipadného problému multikolinearity ve
vicendsobné linearni regresi.

Relativné vysoka mira linedrni zavislosti, vyjadiend pomoci Pearsonova korela¢niho
koeficientu, indikujici existenci multikolinearity mezi dvéma veli¢inami je identifikovana dle
Skokanové (2019) mezi HDP v béznych cenach a primérnou mzdou a dale téz mezi inflaci
a pramérnou mzdou. Zminéné dvojice regresori tedy nejsou vhodné pro soucasné pouziti ve
vicenasobné lineadrni regresi.

2. Identifikace dat pro vlastni analyzu

Jak jiz bylo uvedeno v tvodni ¢asti, zdrojem dat pro vlastni analyzu budou provedena
ocenéni komercnich bank vcetné planu cistych urokovych vynosli a vynost z poplatkl
a provizi v ramci diplomovych praci Katedry financi a ocefiovani podniku Fakulty financi
a ucetnictvi Vysoké skoly ekonomické v Praze, které vedl spoluautor tohoto pfispévku. Jedna
se 0 nasledujici diplomové prace:
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1. Petra Menzlova. Ocenéni CSOB, a.s., VSE Praha, 2015.

2. Marcela Prochazkova. Ocenéni Komercni banky, a.s., VSE Praha, 2016.
3. Klara Horakova. Ocenéni Raiffeisenbank, a.s., VSE Praha, 2016.

4. Michal Filip. Ocenéni CSOB, a.s., VSE Praha, 2016.

Ptislusné regresni funkce identifikované ve vyse uvedenych pracich jsou prezentovany v nize
uvedené tabulce:

Tabulka €. 1 — Pouzivané regresni funkce ve vybranych pracich

Diplomova prace Urokovy vynos Vynos z poplatki a provizi
Menzlova y =25725,82 + 34,0303 * Neni vymezena
HDP
Prochazkova y =-110586,483 + 68,996 * | y=-912,778 + 12,184 * HDP
HDP
Horakova y = -2 345 283,76 + y =-143 105,01 + 19
1 895 215,83 * 3M PRIBOR + 786,01 * pocet obyvatel —
237 109,96 * pocet obyvatel 606,93 * CZK/EUR
Filip y =-4717,33 + 0,0409 * HDP Neni vymezena

Zdroj: Vlastni zpracovani autorti na zakladé vyse uvedenych diplomovych praci.

Jak je patrné z vyse uvedené Tabulky €. 1, v ramci nékterych diplomovych praci autofi pro
ucely predikce vynost z poplatkll a provizi regresni analyzu nepouzili a vychazeli pti odhadu
Z historickych primérnych hodnot téchto vynost ¢i jejich ristu.

3. Vlastni analyza

Odhadnuté hodnoty dle regresnich funkci v jednotlivych diplomovych pracich, budou
v nasledujicim textu srovnavany se skutecné dosazenymi vynosy na ¢eském bankovnim trhu.
Toto srovnani bude provedeno od prvniho roku prognédzy do roku 2018, jenZ je poslednim
rokem, pro ktery jsou dostupné kompletni hodnoty skute¢né realizovanych vynost.

V analyzovanych diplomovych pracich pfistupovali v fadé piipadi jejich autofi
K uré¢itym korekcim hodnot odhadnutych pomoci regresnich funkci. Upravovany byly
pfedevSim hodnoty pro prvni rok predikce, pficemZ prognézované hodnoty pro dalsi roky
byly odhadnuty za pouziti temp rustu odvozenych z hodnot plynoucich z regresni analyzy.

Je nutno mit na zfeteli, Ze historickd data pouZita pro odhad tvart regresnich funkci ve
vybranych diplomovych pracich zahrnovala i obdobi ekonomické krize, ¢imz mohlo dochazet
Kk poklesu predikativni schopnosti téchto regresnich funkci.

Piesnost predikce bude v nasledujicim textu hodnocena na zakladé odchylek od
nasledné skutecné dosazenych hodnot V procentualnim vyjadieni. Jelikoz se vybrané
diplomové prace lisily v datu, k némuz bylo ocenéni provedeno, jsou pro Gcely této analyzy
uvazovany primérné hodnoty téchto odchylek.
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3.1 Urokové vynosy

Vybrané diplomové prace vyuzivaji pro predikci urokovych vynost jednoduchou
regresni funkci s HDP v béznych cenédch jako vysvétlujici proménnou, vyjimkou je pouze
diplomova prace Horakové (2016), ktera zvolila vicenasobnou regresni funkci se sazbou
3M PRIBOR a poc¢tem obyvatel jako nezavisle proménnymi.

Analyza neupravenych hodnot piimo generovanych zminénymi tvary regresnich
funkci indikuje relativné vyznamné odchylky od skutecné dosazenych hodnot urokovych
vynosu. Tyto odchylky se pohybovaly v rozmezi od 8,3 % do 40,8 %.

Na zéaklad¢ provedené analyzy lze dojit k zavéru, ze predikce urokovych vynost
zalozené na vybranych regresnich funkcich jejich vysi ve srovnani se skutecnosti

v

vysvétlujicimi proménnymi pouzitd v diplomové praci Horakové (2016), jez dosahovala
primémé odchylky ve vysi 8,3 %. Srovnani analyzovanych progn6éz a skutecnosti je
zobrazeno v Grafu ¢. 1 nize.

Graf €. 1 — Srovnani predikovanych hodnot urokovych vynosi pomoci
regresni funkce se skute¢nosti
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Zdroj: Skokanova (2019)
Pozn.: PferuSovana ¢ara oznacuje prvni rok predikce

Jak jiz bylo zminéno vySe, autofi vybranych diplomovych praci pfistupovali ke korekcim
hodnot odhadnutych jimi zvolenymi regresnimi funkcemi. Uelem téchto korekci bylo
zohlednéni ocekavani ohledné¢ budouciho vyvoje relevantniho trhu ¢i zachovani urcité
konzistence s vyvojem minulym.

Korigované predikce byly porovnany jak se skutecné¢ dosaZzenymi vynosy, tak
s neupravovanymi odhady generovanymi pouZzitymi regresnimi funkcemi. Provedend analyza
ukazala, 7e doSlo ke znacénému zptfesnéni predikce, odchylky korigovanych hodnot od
skutecné realizovanych trokovych vynost se snizily a jejich vySe se pohybovala v rozpéti
0,4 % az 17,9 %.
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Vysoce spolehlivého odhadu dosahla predikce v diplomové praci Horakové (2016),
predevsim diky odhadnutému tvaru regresni funkce, korekci bylo dosazeno jiz pouze
marginalniho zptfesnéni. Vysledny odhad v diplomové praci Filipa (2017) byl téméf precizni
(praimérna odchylka 0,4 %), ackoliv v ni pouzity tvar regresni funkce vykazoval pomérné
nizkou hodnotu koeficientu determinace (0,36) a odchylky neupravenych odhadd ¢inily
V priméru 24,4 %. Pfesnosti bylo dosazeno provedenymi korekcemi, k nimz bylo pfistoupeno
prakticky ve vSech letech progn6zovaného obdobi.

Na zaklad¢ provedené analyzy lze konstatovat, ze korigované predikce trokovych
vynost byly presnéjs$i nez neupravené odhady generované regresnimi funkcemi, ve srovnani
se skutecnosti vSak byly stale nadhodnocené. Srovnani analyzovanych prognéz a skutecnosti
je prezentovano v Grafu ¢. 2 nize.

Graf ¢. 2 — Srovnani odhadi urokovych vynosi po provedenych korekcich se

skuteénosti
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Zdroj: Skokanova (2019)
Pozn.: PferuSovana ¢ara oznacuje prvni rok predikce

3.2 Vyneosy z poplatkii a provizi

Z vybraného vzorku diplomovych praci byla regresni analyza pro predikci vynost
z poplatkii a provizi aplikovdna pouze ve dvou piipadech, prvni ¢ast analyzy (tj. ovéfeni
presnosti neupravenych odhadii generovanych regresnimi funkcemi) tak bude provedena
pouze Vomezeném rozsahu. Pro analyzu korigovanych odhadt jiz budou opét vyuzity
vSechny vybrané diplomové prace.

Odhad vynosi z poplatkli a provizi v diplomové praci Prochdzkové (2016) vychazi
Z jednoduché linearni regrese S HDP v béznych cenach jako vysvétlujici proménnou,
Vv diplomové praci Hordkové (2016) je aplikovdna vicendsobnd regresni analyza s poctem
obyvatel CR a ménovym kurzem CZK/EUR jako vysvétlujicimi proménnymi.
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Z analyzy vyplynulo, ze predikce za pouziti vicenasobné regrese uvedena v diplomové
praci Horakové (2016) vykazovala v pruméru 10,3% odchylku a byla tedy ve srovnani
s odhadem zalozenym na jednoduché linearni regresi (24,6 %) piesnéjsi. V tomto bodé¢ je
vsak k diskuzi, zda je mozno mezi vyvojem ménového kurzu CZK/EUR a vynosu z poplatkt
a provizi identifikovat dostate¢né¢ vyznamnou piic¢innou souvislost, ¢i zda je korelace mezi
témito veli¢inami spiSe nahodna.

Predikce vynosi zpoplatkli a provizi za pouziti regresni analyzy vedla
k nadhodnoceni odhadii t€chto vynosti. Snizeni presnosti regresni analyzy pii predikci vynostu
Z poplatkl a provizi bylo do zna¢né miry zplisobeno obratem trendu historicky realizovanych
vynost, které od roku 2013 klesaly. Srovnani skute¢nosti a analyzovanych prognoz zobrazuje
Graf ¢. 3 nize.

Graf ¢. 3 — Srovnani predikovanych hodnot vynosi z poplatki a provizi
pomoci regresni funkce se skute¢nosti

75 000
60 000
>0
~
€
45000 NN —
30 000
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
e \/ynosy z poplatkd a provizi Prochdzkovd ~ e Hordkova

Zdroj: Skokanova (2019)
Pozn.: PferuSovana ¢ara oznacuje prvni rok predikce

Vzhledem k o¢ekavani odlisnych budoucich trendll vyvoje vynost z poplatkt a provizi oproti
jejich historickému vyvoji pfistupovali autofi vybranych diplomovych praci ke korekcim
hodnot odhadnutych pomoci regresni analyzy nebo kompletni vlastni prognoze této polozky.

Primérné odchylky korigovanych od skuteénych hodnot vynost z poplatki a provizi
se pohybovaly v rozpéti 5,9 % az 16,2 %. Nejméné piesna byla predikce ziskana pomoci
jednoduché linearni regresni funkce s HDP jako vysvétlujici proménnou pouzita v diplomové
praci Prochazkové (2016). Pomémé piesnou predikci obsahovala diplomova prace Filipa
(2017), jenz na zéklad¢ vlastnich odhada tempa ristu doséhl primérné odchylky ve vysi 7,0
%, a Hordkové (2017), kterd provedenymi korekcemi snizila primémou odchylku od
skute€né dosazenych hodnot na uroven 5,9 %. Oba pfistupy, jeZ byly vyhodnoceny jako
nejpfesnéjsi, zahrnovaly ocekdvani stagnace vynosi z poplatkd a provizi. V realité¢ nicméné
dochazelo spise k jejich poklesu.
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Celkové provedena analyza poukazala na nadhodnoceni odhadované vyse vynostu
Zpoplatki a provizi oproti jejich skuteCn€ realizované urovni. Srovnani skutec¢nosti
a analyzovanych prognéz zobrazuje Graf ¢. 4.

Graf ¢. 4 — Srovnani odhadu vynosu z poplatka a provizi po provedenych
korekcich se skuteénosti
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Zdroj: Skokanova (2019)
Pozn.: PferuSovana ¢ara oznacuje prvni rok predikce

Pro ucely predikce trokovych vynosi a vynosl z poplatki a provizi ve vybraném vzorku
diplomovych praci pfevazovaly jednoduché linearni regresni funkce s HDP v béznych cenach
jako vysvétlujici proménnou, tyto vSak zaroven vykazovaly nejvyssi odchylky od skute¢nosti.

V ramci neupravenych predikci se jako nejptesnéjSi ukéazaly odhady zaloZené na
vicenasobné regresni funkci. Provadéné korekce vystupll regresni analyzy za Ucelem
promitnuti individualnich oc¢ekavani autorti ohledné budouciho vyvoje relevantniho trhu
vedly ve vSech piipadech ke zptfesnéni predikce, a tedy snizeni primérnych odchylek.
Z korigovanych odhadi byla vramci prognézy urokovych vynosi jako neptesnéjsi
vyhodnocena predikce v diplomové praci Filipa (2017), v pfipad€ vynosi z poplatki a provizi
dosahla minimalnich odchylek Horakova (2016). Provedend analyza také ukazala, Ze predikce
ve vybranych diplomovych pracich byly nadhodnocené. Pro doplnéni je vhodné uvést, ze
u provedenych korekci se nejednalo o upravu vstupnich dat ¢i modelu, nybrz
o subjektivni korekce hodnot plynoucich z odhadnutych tvarti regresnich funkci provedené
autory analyzovanych diplomovych praci. Zde nelze typy korekci generalizovat, nejcastéjSim
typem korekce naptiklad byl vlastni odhad hodnoty pro prvni rok prognézovaného obdobi
a predikce pro dalsi dle temp rstu implikovanych na zékladé hodnot odhadnutych za pouziti
regresni funkci

Zavér
Cilem tohoto pfispévku bylo ovéfeni pfesnosti predikce urokovych vynost a vynosi
z poplatkii a provizi pro Gcely vynosového ocenéni na bazi vybranych tvari regresnich funkci

a na zakladé¢ dosazenych zjisténi identifikovat piipadnd doporuceni pro ocenovaci teorii
I praxi.
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Vzhledem ke skuteCnosti, Ze predikce trokovych vynosi a vynost z poplatkii a provizi na
bazi regresni analyzy je zalozena primarné na historickych datech a statistické linearni
zavislosti jednotlivych veli€iny, je pted jeji aplikaci nutno provést adekvatni analyzu tak, aby
bylo mozné odivodnéné piedpokladat, ze budouci vyvoj bude korespondovat s vyvojem
minulym (Skokanova, 2019). Regresni analyzu tak lze pokladat za uzite¢ny nastroj pro
predikci bankovnich vynosti pro ucely vynosového ocenéni komerénich bank, jeji aplikaci
vSak nelze automaticky povazovat za vhodnou ve vSech piipadech. Pouziti regresni analyzy
pro predikci urokovych vynost a vynosu z poplatkid a provizi vykazuje uré¢ité nedostatky, pfi
doplnéni o ocekavani vyvoje relevantniho trhu mutze slouzit jako vhodny zédklad pro relativné
realistické predikce.

Ekonomické veli¢iny, jez jsou bézné¢ pouzivany jako vysvétlujici proménné pii predikci
urokovych vynost a vynost z poplatkll a provizi vykazuji relativné vyznamnou vzajemnou
linearni zavislost. Z tohoto diivodu je bézné piistupovano k predikci za pouziti jednoduché
linearni regrese, jelikoz eliminuje nutnost feSeni problému multikolinearity, tedy vzajemné
linearni zavislosti jednotlivych veli¢in vstupujicich do vicenasobné regrese jako vysvétlujici
proménné. Odhad ziskany z jednoduchych regresnich funkci se nicméné obecné jevil jako
méné piesny.

Analyzovany vzorek vybranych diplomovych praci obsahoval predikci na hrubé bazi (tj.
samotnych Urokovych vynosii a vynost z poplatkli a provizi). V tomto kontextu vyvstava
otazka, zda by predikce neméla byt tvofena na bazi Cisté (tedy na urovni vynosu snizenych
0 S nimi spojené¢ naklady, konkrétné tedy urokovy zisk a €isté vynosy z poplatkl a provizi).
Pii predikci vynost na hrubé urovni se zabyvame pouze vynosovou strankou, pro odhad
vynosu ziskané odectenim nakladi vynaloZenych na jejich dosazeni. Od téchto nakladu pii
predikci na hrubé bézi abstrahujeme, jejich vySe vSak mé nezanedbatelny dopad na ziskovou
marzi, a tedy i ziskovost banky. S ohledem na skutecnost, ze také vyvoj trokovych naklada
a nakladii na poplatky a provize je ovliviiovan vyvojem ekonomickych veli¢in uzivanych jako
vysvétlujici proménné v regresni analyze, nabizi se moznost predikovat vynosy jiz na Cisté
bazi s promitnutim vlivu regresort i na nakladovou stranku téchto klicovych polozek zisku
komer¢nich bank. Aplikaci tohoto pfistupu by navic odpadala nutnost pfijimat dalsi explicitni
predpoklad ohledné podilu nékladii na dosaZenych hrubych vynosech, pficemz tento podil je
obvykle stejn¢ odhadovan na zakladé€ historickych primeéri (Skokanova, 2019).

I kdyZ neni mozné identifikovat jednozna¢nou doporucenou linedrni regresni funkci, je mozné
konstatovat na zakladé provedenych vyzkumu (Skokanova, 2019), ze v piipad¢ trokovych
vynosu je nejvhodnéjsi volit radé€ji vicenasobnou regresi nez regresi zalozenou pouze na HDP
jakozto vysvétlujici proménné, coz bylo v analyzovanych diplomovych pracich v mnoha
ptipadech provedeno. Vicenasobna regrese se jevi jako presnéjsi. V piipad¢ predikce vynost
z poplatkii a provizi se jako nejvhodnéjsi ukazuje opét vicendsobna regrese s vyuzitim dvou
vysvétlujicich proménnych, a to sice pocet obyvatel CR a vyvoj ménového kurzu &eské
koruny vii¢i Euru. Tyto regresni funkce se 1 v analyzovanych diplomovych pracich jevily jako
nejpiesnéjsi. Je tfeba rovnéz doplnit, Ze u analyzovanych vzorki z diplomovych praci se
jednalo o data s roéni frekvenci ¢erpana z databazi Ceské narodni banky (ARAD) a CSU.

Zjisténé poznatky mohou pomoci roz$ifit teoretické 1 praktické pfistupy k vynosovému
ocenovani komercnich bank pro pfipad, Ze nemame k dispozici vnitini udaje z ocefiované
banky a kdy je zapotifebi mit k dispozici urcity navod, jak budouci bankovni vynosy
predikovat.
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Metodika predikce bankovnich vynosti na bazi regresni analyzy pro ucely
ocenovani

Milan Hrdy

ABSTRAKT

Cilem tohoto piispévku je ovéfeni piesnosti predikce urokovych vynosi a vynosi z poplatka
a provizi pro ucely vynosového ocenéni na bazi vybranych tvarii regresnich funkci. Tento
piistup je vyuzivan v piipadé, ze nejsou k dispozici interni bankovni tidaje a je nutné sestavit
finan¢ni plan pro ucely vynosového oceniovani banky. Zdrojem informaci jsou diplomové
prace Ctyf studenti Fakulty financi a Ucetnictvi Vysoké Skoly ekonomické v Praze pod
vedenim jednoho z autor prispévku zabyvajici se ocenovanim vybrané komercni banky.
V kazdé praci byly sestaveny dvé regresni funkce zvlast’ pro trokové vynosy a zvlast pro
vynosy z poplatki a provizi. Pfesnost odhadd téchto funkci byla podrobena srovnani se
skutecné¢ dosazenymi hodnotami. Bylo zjisténo, Ze v piipadé¢ urokovych vynosu je
nejvhodnéjsi volit rad€ji vicenasobnou regresi nez regresi zalozenou pouze na HDP jakozto
vysvétlujici proménné, coz bylo v analyzovanych diplomovych pracich v mnoha piipadech
provedeno. Vicenasobna regrese se jevi jako presnéjsi. V pripad¢ predikce vynost z poplatk
a provizi se jako nejvhodnéjsi ukazuje opét vicendsobnd regrese s vyuzitim dvou
vysvétlujicich proménnych, a to sice podet obyvatel CR a vyvoj ménového kurzu &eské
koruny vuci Euru.

Klic¢ova slova: Ocenovani; Banky; Regresni analyza; Pfesnost; Zpétné testovani.

The Methodology of the Prognosis of the Bank’s Incomes on the Basis of the
Regression Analysis for the Purposes of Valuation

ABSTRACT

The aim of this paper is to analyze the accuracy of the prognosis of the bank’s interest
incomes and bank’s incomes from fees and commissions on the basis of the different shapes
of the regression’s functions. This approach is used if there are not internal banking
information and it is necessary to prepare the financial plan for the income valuation
purposes. The data source is four diploma thesis concerning the problems of bank valuation of
the students of the Faculty of Finance and Accounting of the University of Economics in
Prague uder the guidance of the co-author of this paper. Two regression functions were
preprared in each thesis, the first for the interest incomes and the second for the incomes
from fees and commissions. The accuracy of the estimations was compared to the real data. It
was found out that in case of interest incomes the multiple regression analysis is more suitable
that the regression based only on the development of GDP, and in case of incomes from fees
and commissions the multiple regression based on the development of the number of
inhabitants and the exchange rate of CZK/EUR is the best.

Key words: Valuation; Banks; Regression Analysis; Accuracy; Back Testing.
JEL classification: G20
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