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Abst rak t 

Cílem léto práce je přiblížit rizika, jimž jsou vystaveny dvě základní finanční 

instituce, s nimiž téměř denně přicházíme do styku - banky a pojišťovny - jejich srovnání 

a analýzy příčin případných rozdílů s ohledem na odlišný předmět jejich činnosti a s ním 

související odlišnou regulaci obou těchto institucí. Hlavní pozornost je věnována řízení 

těchto rizik v jeho třech základních fázích: identifikace, kvantifikace a řízení rizik v užším 

pojetí - zajištění rizik. Zvláštní pozornost je také věnována legislativnímu a regulatomímu 

rámci bankovnictví a pojišťovnictví jak na úrovni vnitrostátní, evropské, tak i na úrovni 

mezinárodní, včetně jeho předpokládaného vývoje. V tomto směru se práce snaží být co 

nejvíce aktuální, pracuje s aktuálními znění zákonů a vyhlášek a koncepčními rámci, jako 

je například New Basel Capital Accord nebo Solvency II. 

Abst rac t 

The aim of this páper is to outline the risks that banks and insurance companies are 

exposed to, as the institutions that we frequently come to contact, to compare different risk 

profiles of these two institutions with respect to their dissimilar business nature and 

unequal regulation. Main attention is given to three fundamental phases of the risk 

management process: identification, quantification and control of risks. We also focus on 

the legislativě and regulátory framework of banking and insurance on the domestic, 

European as well as international level including expected future development. This páper 

pursues to be as up to date as possible, works with current versions of law. ordinances and 

regulátory concepts such as New Basel Capital Accord or Solvency II. 
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1 Ú v o d 

S činností každého podnikatelského subjektu jsou spojená určitá rizika, která 

způsobují nejistotu ohledně výše a četnosti budoucích výnosů a ztrát. Vzhledem k úzkému 

spojení mezi finančním sektorem a celkovou ekonomikou mají dopady těchto rizik 

dalekosáhlé následky. 

Přestože největší část finančního sektoru tvoří bankovní odvětví, které má na 

ekonomickou a měnovou stabilitu v tomto sektoru největší podíl, vliv pojistného odvětví 

na finanční sektor j e nesporný. Proto řízení rizik v bankách a pojišťovnách nemá význam 

pouze pro finanční zdraví jednotlivých subjektů, ale především pro finanční stabilitu celé 

ekonomiky. 

Řízení rizik v širším pojetí j e proces, který chrání instituci proti negativním 

endogenním i exogenním vlivům a který lze rozdělit do tří na sebe navazujících úseků: 

identifikace, měření a řízení rizik v užším smyslu - zajištění rizik. Kromě finanční 

instituce samé má na jej ím bezvadném chodu zájem i stát jakožto zástupce široké 

veřejnosti. Stát pro fungování finančních institucí vytváří určitý rámec, který by měl 

snižovat rizikovou expozici daného subjektu a zvyšoval tak jeho finanční stabilitu. 

Cílem této práce je přiblížit druhy a příčiny vzniku rizik, j imž jsou tyto instituce 

vystaveny, je j ich porovnání s ohledem na odlišný předmět činnosti bank a pojišťoven a 

s ním související odlišnou regulaci obou těchto institucí. Hlavní pozornost j e věnována 

řízení těchto rizik ve všech třech výše uvedených fázích. 

Nejdříve si tedy přiblížíme předmět činnosti obou institucí, jejich právní vymezení a 

celkovou úpravu, což je stěžejní pro pochopení zvýšené pozornosti, kterou stát regulaci 

bank a pojišťoven tradičně věnuje. 

V další spíše teoretické části práce budeme věnovat pozornost kategorizaci rizik jako 

takových. Teoretické vymezení všech rizik, kterým jsou vystaveny finanční instituce bez 

výjimky, j e totiž základem pro aplikaci správných a co možná nejvhodnějších metod je j ich 

řízení. 

V souladu se zmíněnou triádou řízení rizik v širším pojetí se pak bude tato práce 

ubírat postupně k identifikaci rizik, pro kterou využijeme analýzy účetních výkazů, jež 

nám dávají nej podstatnější informace o činnosti daného subjektu. Na základě analýzy 

rozvah a výkazů zisku a ztráty porovnáme ekonomické a rizikové aspekty obou institucí. 
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V páté kapitole si podrobněji ukažme nejužívanější metody kvantifikace rizik 

v bankách a pojišťovnách, zhodnotíme jejich výhody a nevýhody, a to také v souvislosti 

s aplikací na banku či pojišťovnu a s jej ich historickým vývojem. 

Následující kapitola je věnována řízení rizik v užším smyslu. Jsou zde konkrétně 

popsány obvykle používané nástroje k řízení rizik, jejich fungování a nechybí ani 

porovnání možností obou institucí v jej ich využití. 

Závěrem se pokusíme nastínit legislativní a regulatorní rámec bankovnictví a 

pojišťovnictví jak na úrovni vnitrostátní, evropské, tak i na úrovni mezinárodní, včetně 

jeho předpokládaného vývoje. 

Práce se snaží být co nejvíce aktuální, pracuje s aktuálními znění zákonů a vyhlášek a 

koncepčními rámci, jako je například New Basel Capital Accord nebo Solvency II. 
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2 Def in ice banky a poj išťovny 

Banka j e instituce, která poskytuje finanční služby a přitom vytváří zisk. Ačkoliv je 

základní cíl činnosti banky stejný jako u ostatních podniků tržního hospodářství 

(maximalizace zisku či maximalizace tržní ceny akcií), vztahuje se na činnost bank odlišná 

a velmi často mnohem tvrdší úprava podnikání. 

Banku lze vymezit dvěma základními hledisky. Z ekonomického hlediska j e banka 

institucí, která provádí finanční zprostředkování mezi jednotlivými ekonomickými 

subjekty, emituje bezhotovostní peníze a zajišťuje bezhotovostní platební styk. Z právního 

hlediska j e banka právnickou osobou ve formě akciové společnosti, přijímá vklady od 

veřejnosti1 , poskytuje úvěry a byla jí udělena bankovní licence2, kterou nejčastěji uděluje 

centrální banka jako subjekt vykonávající bankovní dohled. 

Aby byla zajištěna co největší bezpečnost bankovního sektoru a spotřebitelů, podléhá 

bankovní odvětví regulaci - souboru pravidel činnosti bank. Bankovnictví je j edno 

z nejvíce regulovaných odvětví. To souvisí se skutečností, že podnikání ve finančním 

odvětví j e spojeno s mnoha riziky, které můžou mít pro banky, potažmo pro celý bankovní 

sektor, až likvidační důsledky. Celé bankovní odvětví navíc podléhá bankovnímu dohledu, 

jehož vykonavatelem je obvykle centrální banka. 

V ČR vytváří regulaci stát formou zákonů (například zákon č. 21/1992 Sb., 

o bankách, zákon č. 6/1993 Sb., o České národní bance, nebo zákon č. 57/2006 Sb., o 

změně zákonů v souvislosti se sjednocením dohledu nad finančním trhem) a centrální 

banka v podobě podzákonných norem (například vyhlášek a opatření ČNB či úředních 

sdělení ČNB). Dohled vykonává ČNB jakožto nezávislá centrální banka. 

Pojišťovna j e instituce, která poskytuje pojistné služby a přitom maximalizuje svůj 

zisk. Pojišťovna se narozdíl od banky účelově zabývá jevy náhodného charakteru. 

Potenciálním negativním důsledkem může být určitá finanční ztráta, škoda, zdravotní ú jma 

nebo sociální nedostatečnost. Při uzavření pojistné smlouvy se pojišťovna zavazuje vyplatit 

v případě realizace negativního důsledku, tj. pojistné události, tzv. pojistné plnění. 

Pojištění je tedy nástroj finanční eliminace negativních důsledků nahodilých jevů. 

' Vklady v ČR smějí dle zákona č. 21/1992 Sb., o bankách, přijímat pouze banky. 
2 viz P ř í l oha 1 Podmínky pro přidělení bankovní licence v České republice dle zákona č. 21/1992 Sb., 
o bankách 
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Z právního hlediska je pojišťovna právnickou osobou v podobě akciové společnosti 

nebo družstva, kterým bylo uděleno povolení k pojišťovací činnosti3 orgánem 

vykonávajícím pojistný dohled. 

Vedle klasických retail pojišťoven pro konečné klienty existují i tzv. zajišťovny, což 

jsou instituce kterým pojišťovny postupují (cedují) část svého rizika, ale zároveň také část 

z inkasovaného pojistného, a samy se lak "pojišťují". Takto se mohou zajistit i zajišťovny. 

Takový systém zajišťování lze označit jako retrocese. 

Zaj išťovna je právnickou osobou v podobě akciové společnosti, které bylo uděleno 

povolení k zajišťovací činnosti stejným orgánem, který vykonává pojistný dohled. 

Stejně jako bankovní sektor je pojistný sektor regulován za účelem jeho stability 

a ochrany klientů. Regulace se týká jak pojistitelů, tak zajistitelů a obvykle ji provádí 

pojistný dohled. Pojistný dohled je vykonáván prostřednictvím státem zvoleného orgánu. 

V ČR podobně jako v bankovní sféře vytváří regulaci pojistného sektoru opět stát ve 

formě zákonů (například zákon č. 363/1999 Sb., o pojišťovnictví a o změně některých 

souvisejících zákonů) a ČNB podzákonnými normami. Pojistný dohled vykonává ČNB. 

2.1 P ř e d m ě t p o d n i k á n í b a n k y 

V komerčním bankovnictví banka poskytuje tři základní skupiny produktů: 

• úvěrové produkty, 

• depozitní produkty, 

• platebně zúčtovací produkty. 

Největší zdroj zisku obchodní banky plyne z úrokové marže (čistých úrokových 

výnosů), tedy z rozdílu úrokové sazby poskytnutého úvěru a úrokové sazby přijatého 

vkladu. 

Kromě klasického bankovnictví existuje také tzv. investiční bankovnictví, 

tj. obchodování s cennými papíry a jinými finančními instrumenty a poskytování 

investičních služeb. Investiční obchody můžeme rozdělit do čtyř základních skupin: 

• emisní služby, 

• vlastní a zprostředkovatelské obchody s investičními instrumenty, 

• majetková správa (asset management), 

• fúze a akvizice (fusion and acquisition). 

3 Podmínky pro udělení povolení k pojišťovací (a zajišťovací) činnosti v České republice jsou stanoveny 
zákonem č. 363/1999 Sb., o pojišťovnictví a o změně některých souvisejících zákonů (zákon 
o pojišťovnictví). 
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Zisky investiční společnosti plynou ze zprostředkovatelské provize, popřípadě 

z rozdílu mezi nákupním a prodejním kurzem určitého investičního instrumentu. 

Investiční společnosti jsou většinou subjekty spadající pod jiný než bankovní dohled. 

Obvykle nad nimi vykonává dohled komise pro cenné papíry (popř. ministerstvo financí). 

Banky pak pod tento dohled spadají v rozsahu, ve kterém vykonávají činnost investiční 

společnosti (přesněji obchodníka s cennými papíry4). U nás tento dohled donedávna 

vykonávala Komise pro cenné papíry5 . Dne 1. 4. 2006 převzala agendu KCP Česká 

národní banka. 

V dnešní době se objevuje výrazný trend k univerzálnímu bankovnictví, jde o systém, 

ve kterém banky poskytují produkty klasického bankovnictví a zároveň zajišťují investiční 

obchody. Takový systém můžeme najít ve většině států Evropské unie. 

Mezi hlavní výhody univerzálního bankovnictví patří rozšířená paleta finančních 

produktů „pod jednou střechou" a větší finanční stabilita, která je dána větší diverzifikací 

aktiv. Jako velká nevýhoda tohoto systému se ukázal konflikt zájmů mezi komerčním 

a investičním bankovnictvím a velká koncentrace moci v rukou univerzálních bank, která 

vede k nízké cenové konkurenci a státní pomoci v případě bankrotů. 

Investiční a komerční bankovnictví bylo striktně odděleno například v USA v roce 

1933, kdy po vlně bankrotů vyplývajících ze zneužívání informací z komerčních obchodů 

v investičních obchodech byl přijat Glass-Steagall Banking Act. Tento zákon přísně 

rozdělil aktivity komerčního a investičního bankovnictví a navíc (mimo jiné) zavedl 

pojištění depozit a zakázal úročit vklady na viděnou. Od té doby se situace v USA změnila 

přijetím Gramm-Leach-Bl i ley Act, nicméně v anglo-saském světě stále přetrvává tradice 

odděleného bankovnictví. 

2.2 P ř e d m ě t p o d n i k á n í p o j i š ť o v n y 

Hlavním předmětem podnikání pojišťovny je poskytování pojištění, kdy na sebe 

pojišťovna převezme smluvně či j inak definovaná rizika svých klientů. Plnění závazku 

pojišťovny dochází v budoucím období, pokud dojde ke smluvně definované události, 

která nějakým způsobem poškodila jej ího klienta. Pojišťovny se tedy při svém podnikání 

nejvíce potýkají s nahodilostí pojistných událostí a s časovým nesouladem pojistných 

plnění a inkasovaným pojistným. 

4 viz. zákon č. 256/2004 Sb., o podnikání na kapitálovém trhu 
5 dále j en „ K C P " 
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Kromě poskytování pojištění pojišťovna využívá svých dočasně volných finančních 

prostředků ve formě rezerv, určených ke krytí časových nesouladů cash flow a výkyvů 

souvisejících s pojišťovací činností, a provádí s nimi investiční obchody. 

Pro naše potřeby j e nutné rozeznávat komerční a sociální pojištění. Sociální pojištění 

j e takové pojištění, které zahrnuje úhradu tzv. sociálních rizik v rozsahu daném politikou 

státu. Toto pojištění je povinné. Komerční pojištění je pojištění, které zahrnuje krytí rizik 

ekonomických subjektů (fyzických i právnických osob), s tímto druhem se budeme dále 

zabývat. Komerční pojištění je pojištění dobrovolné, tedy realizované podle rozhodnutí 

a potřeb pojistníka, někdy bývá také koncipováno jako pojištění povinné, kdy je pro určité 

subjekty právním předpisem určena povinnost sjednání pojistné smlouvy. 

Komerční pojišťovny poskytují dvě základní odvětví pojištění podle druhu krytých 

rizik: 

• životní pojištění, 

• neživotní pojištění. 

Odvětví životního a neživotního pojištění jsou přesně vymezena zákonem 

č. 363/1999 Sb., o pojišťovnictví6 . 

Ve finančním odvětví dnešní doby můžeme sledovat trend, kdy si velké finanční 

skupiny nebo velké univerzální banky zřizují pojišťovny jako své dceřiné společnosti. 

Jedním z hlavních důvodů je rozšíření j iž velmi rozsáhlého sortimentu finančních služeb -

klient může dnes všechny finanční produkty nakoupit v jednom finančním domě. Jako 

příklad lze uvést pojišťovny velkých univerzálních bank ČSOB, České spořitelny či 

Komerční banky. 

6 viz P ř í loha 2 Odvětví životního a neživotního pojištění dle zákona č. 363/1999 Sb., o pojišťovnictví a 
o změně některých souvisejících zákonů (zákon o pojišťovnictví) 
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3 Kategor izace rizik 

Tato kapitola si klade za cíl kategorizovat a obecně vysvětlit základní pojmy z oblasti 

rizik finančního a pojistného sektoru, což je nezbytné, abychom mohli v dalších 

kapitolách zkoumat rizikový profil bank a pojišťoven, řízení rizik v rámci jejich podnikání 

a regulaci bankovního a pojistného sektoru. 

Rozdělení a systematizace rizik jsou důležité pro správnou kvantifikaci těchto rizik 

a následný nejvhodnější výběr metody jejich řízení. Rozdělení rizik je zabudováno j i ž 

v některých mezinárodně uznávaných dokumentech, jako například New Basel Capital 

Accord7 či koncepční rámec Solvency II, nebo v právních předpisech jako např. evropská 

směrnice Capital Adequacy Directive's(Council directive 93/6/EEC of 15 March 1993 on 

the capital adequacy of investment firms and credit institutions - CAD I) či vyhláška ČNB 

o obezřetném podnikání bank (vyhláška České národní banky č. 333/2002 Sb.. kterou se 

stanoví pravidla obezřetného podnikání ovládajících osob na konsolidovaném základě). 

V této práci se zaměříme pouze na finanční a pojistná rizika. S finančními riziky se 

setkávají všechny finanční instituce (v menší míře i některé nefinanční instituce) včetně 

pojišťoven, kdežto pojistným rizikům jsou vystaveny pouze pojišťovny. 

Existují čtyři základní finanční rizika9: 

• tržní riziko (market risk). 

• úvěrové (kreditní) riziko (credil risk), 

• operační riziko (operational risk), 

• likvidní riziko (liquidity risk). 

Rozdělení pojistných rizik už tak jednoznačné není. Někdy se mluví jen o j e d n o m 

pojistném riziku, které má několik základních forem. V této práci si pojistná rizika 

rozdělíme do tří kategorií: 

• pojistné riziko, 

• pojistně-technické riziko, 

• ALM riziko. 

Někdy se navíc uvádí i tzv. obchodní riziko (business risk), do kterého se zahrnují 

všechna další rizika, která jsou spojená s obchodními aktivitami všech institucí (finančních 

7 dále jen N B C A 
8 dále jen C A D 
5 viz p ř í loha 3 Kategorizace rizik dle Josefa Jílka 
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i nefinančních). Jedná se např. o právní riziko, reputační riziko, daňové riziko. I když j e 

Josef Jílek zahrnuje mezi finanční rizika, jejich finanční charakter je spíše spekulativní 

a vzhledem k tomu, že obchodní rizika nejsou předmětem bankovní ani pojistné regulace, 

nebude j im v léto práci dále věnována pozornost. 

3.1 F i n a n č n í r iz ika 

Riziko je nejistota spojená s výskytem určité potenciální situace. Riziko ve financích 

je pak dle Tomáše Cipry proměnlivost (volatilita) potenciální ztráty nebo zisku spojených 

s vlastnictvím určitých aktiv a pasiv.10 Naproti tomu Josef Jílek definuje riziko spíše 

v negativním smyslu jako potenciální finanční ztrátu subjektu, tj. ztrátu v budoucnosti 

vyplývající z d a n é h o finančního či komoditního nástroje nebo finančního či komoditního 

portfolia 1. 

Finanční instituce se snaží maximalizovat svůj zisk, což s sebou přináší zvýšenou 

míru expozice různým finančním rizikům. Jedním z hlavních cílů řízení rizik je najít 

optimální kombinaci profítability a rizikovosti. 

3.1.1 Tržní riziko 

Tržní riziko představuje riziko ztráty v důsledku změn tržních cen finančních a 

komoditních nástrojů na aktivní a pasivní straně bilance z důvodu změn tržních úrokových 

měr (úrokové riziko), devizových kurzů (měnové riziko), akciových kurzů (akciové riziko) 

a cen komodit (komoditní riziko). 

Pro efektivní řízení tržních rizik je důležitá jejich správná kvantifikace, která spočívá 

v přesném ohodnocení úrokových, měnových, akciových a komoditních pozic. Těmto 

pozicím jsou po jejich kvantifikaci přiřazeny příslušné koeficienty pro stanovení 

kapitálových požadavků ' 2 k tržnímu riziku. 

Instituce, jej ichž obchodní portfolio tvoří významnou část jejich aktiv, často 

využívají ke kvantifikaci svých tržních pozic pokročilých matematicko-statistických 

modelů, které zohledňují potenciální vliv rizikových faktorů působících na tržní ceny. Tyto 

modely, známé jako Vahte aí Risk 13 (VaR, hodnota v riziku) modely, vyhodnocují největší 

možnou ztrátu, která nastane s danou pravděpodobností v určitém Časovém období. 

10 Cipra T.: Kapitálová přiměřenost ve financích a solventnost v pojišťovnictví, Ekopress, Praha, 2002, str. 15 
11 Jílek J.: Finanční rizika, Grada, Praha, 2000, str. 15 
12 viz podkapitola 7.1 
13 viz podkapitola 5.4 
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Při řízení tržního rizika se nejčastěji užívá finančních derivátů14 nebo změn ve 

struktuře rizikových položek bilance. Banka více využívá derivátových operací, protože 

některé strategie změn struktury portfolia a bilance jako takové (například změny složení 

obchodního portfolia, změny úrokových sazeb, tvorba nových produktů či změna strategie 

získávání zdrojů) nepůsobí okamžitě a někdy požadovaný efekt nastane s dlouhým 

zpožděním nebo nenastane vůbec. Pojišťovny jsou díky tvrdší regulaci omezené v řízení 

rizik pomocí derivátů, a proto se musí spoléhat na metody beroucí v úvahu pouze bilanční 

položky, j ako například ALM (Asset-Liability Management). 

Vzhledem ke složení portfolia banky a pojišťovny, kde převažují úrokově citlivé 

pozice, je z tržních rizik pro banku a pojišťovnu úrokové riziko nejzávažnější, dále se proto 

budeme zabývat především jím. Úrokové riziko je navíc složitější z důvodu existence více 

faktorů, které ho ovlivňují, a proto se někdy vyčleňuje jako samostatné riziko. 

3.1.2 Úrokové riziko 

Úrokové riziko je riziko ztráty z cenových změn úrokově citlivých aktiv a úrokově 

citlivých pasiv a z nesouladu splatností nebo dob přeceňování dlouhých pozic'\long 

position) a krátkých pozic'6(short position). 

Toto riziko je ovlivňováno několika zásadními faktory: 

• splatností či durací17 nástroje, 

• citlivostí úrokových sazeb a tržních cen jednotlivých položek bilance na 

změny tržních úrokových sazeb, 

• měnou, ve kterém je nástroj denominován. 

Úrokovému riziku je vystavena každá instituce, která má ve své bilanci aktiva 

a pasiva o různých splatnostech denominovaných v různých měnách a přitom u každé 

určité splatnosti a měny se hodnota dlouhých pozic (LP) nerovná hodnotě krátkých pozic 

(SP): 

PV(LP) * PV(SP), (3.1) 

kde PV je současná hodnota (present value) pozice, nebo jsou dlouhé pozice jinak citlivé 

na změny tržních úrokových měr než krátké pozice: 

14 viz podkapitola 6.1 
15 Dlouhou pozicí se rozumí vlastnictví určitého instrumentu či nákup takového instrumentu prostřednictvím 
derivátu. 
16 Krátkou pozicí se rozumí závazek k dodání určitého instrumentu či prodej instrumentu prostřednictvím 
derivátu. 
17 durace - průměrná doba splatnosti, podrobněji viz podkapitola 5.1.2 
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dPV Tri dPV 
—(LP)*—{SP). (3.2) 

or dr 

Různá citlivost se projevuje například u případu, kdy proti sobě stojí depozita s fixní 

úrokovou sazbou a úvěry s pohyblivou úrokovou sazbou a naopak nebo kdy jsou pohyblivé 

úrokové míry depozit a úvěrů vázány na nestejné podkladové tržní úrokové míry, které 

mohou mít odlišný vývoj (jako například PRIBOR1 8 vs. PRIBID1 9). 

Riziko různého vývoje úrokových měr aktiv a úrokových měr závazků se nazývá 

riziko báze nebo také korelační riziko (riziko porušení nebo změny korelace mezi 

zásadními veličinami). 

Pokud by se u každé splatnosti hodnota aktiv rovnala hodnotě pasiv a pozice by byly 

stejně citlivé na změny tržních úrokových měr, znamenalo by to, že subjekt není vystaven 

žádnému úrokovému riziku, a změna úrokové míry by na hospodářský výsledek neměla 

žádný vliv. 

Úrokové riziko lze názorně popsat následujícími dvěma jednoduchými příklady. 

Tabulka 3.1 popisuje situaci rozdílných tržních hodnot pozic při shodných splatnostech a 

tabulka 3.2 popisuje situaci shodných tržních hodnot pozic s různými splatnostmi. 

V prvním příkladě má instituce na aktivní straně bilance „koupené" dluhopisy 

o jmenovi té hodnotě 2,20 mil KČ se zbytkovou splatností 1 rok při úrokové míře 10 % a na 

pasivní straně bilance „prodané" dluhopisy (biuf krátkým prodejem20, nebo emisí vlastní 

dluhopisů) o jmenovité hodnotě 1,10 mil Kč se zbytkovou splatností 1 rok při úrokové 

míře 10 %. Co se stane, když úroková míra stoupne na 11%? Změní se tržní hodnoty 

dluhopisů: 

Tržní hodnota dluhopisů při úrokové míře 10 %: 

„ . . . 2,2 mil Kč _ , 
nakoupeneho dluhopisu = —— = 2 nul Kc, 

1 + 0 , 1 ^ 
360 

prodaného dluhopisu = ^ = 1 mil Kč . 

360 

Tržní hodnota dluhopisů při úrokové míře 11 %: 

18 PRIBOR - Prague Interbank Ofťered Rate 
19 PRIBID - Prague Interbank Bid Rate 
20 Krátký prodej (short sale) j e prodej cenných papírů institucí, která cenné papíry nevlastní, ale vypůjčila si 
j e od investiční společnosti (obchodníka s cennými papíry). Instituce spekuluje na pokles kurzů cenných 
papírů a nakupuje tyto cenné papíry zpět, aby j e mohla vrátil investiční společnosti. 
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2 2 mi/ 
nakoupeného dluhopisu = —— — = 1,98 mil Kč, 

1 + 0 , 1 1 ^ 
360 

< i. i kl mil Kč 
prodaného dluhopisu = — = 0,99 mil Kc . 

1 + 0 , 1 1 ^ 
360 

Z toho vyplývá, že tržní hodnota nakoupených dluhopisů se snížila více než tržní 

hodnota prodaných dluhopisů. Zvýšení úrokové míry způsobilo ztrátu 0,1 mil Kč. Pokud 

by se úroková míra snížila, instituci by to naopak přineslo zisk. (Použili bychom 

obdobných výpočtů.) 

Tabulka 3.1 Příklad úrokového rizika 1 

r o z v a h a při ú rokové mí ře 10 % 
aktiva pasiva 

d l u h o p i s y (nominá ln í h o d n o t a 2 ,20 mil. Kč) 
o tržní h o d n o t ě 2,00 mil . Kč 

dluhopisy (nominální hodno ta 1,10 mil. Kč) 
o tržní h o d n o t ě 1,00 mil. Kč 
a zby tkové splatnosti 1 rok 

a z b y t k o v é sp la tnos t i 1 rok 
os ta tn í pas iva 

os t a tn í akt iva 

r o z v a h a při ú rokové mí ře 11 % 
aktiva pasiva 

d l u h o p i s y (nominá ln í h o d n o t a 2 , 2 0 mil. Kč) 
o tržní h o d n o t ě 1,98 mi l . Kč 

dluhopisy (nominální hodno ta 1,10 mil. Kč) 
o tržní h o d n o t ě 0,99 mil. Kč 
a zbytkové splatnost i 1 rok 

a z b y t k o v é sp la tnos t i 1 rok 
os ta tn í pas iva 

o s t a tn í akt iva 

náklady 0,02 mil. Kč výnosy 0,01 mil. Kč 
=> ztráta 0,01 mil. Kč 

(zdroj: Jílek J„ 2000) 

V druhém příkladě instituce nakoupila dluhopisy o jmenovité hodnotě 2,20 mil Kč se 

zbytkovou splatností l rok při úrokové míře 10 % a prodala dluhopisy o jmenovité hodnotě 

2,10 mil Kč se zbytkovou splatností půl roku při úrokové míře 10 %. Co se stane když 

úroková míra stoupne na 11%? Změní se tržní hodnoty dluhopisů: 

Tržní hodnota dluhopisů při úrokové míře 10 %: 
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, m .. . 2,2 mil Kč „ , r, nakoupeneho dluhopisu = = 2 mil Kč, 
i + o , i 3 6 0 

360 

. . . „ , • 2,1 mil Kč „ , „ 
prodaného dluhopisu = = 2 mil Kč. 

1 + 0 , 1 ^ ° 
360 

Tržní hodnota dluhopisů při úrokové míře 11 %: 

, 'i . . . * 2,2 mil Kč , „„ , „„ 
nakoupeneho dluhopisu = = 1,98 mil Kc , 

i + o , n M 
360 

prodaného dluhopisu = ^ _ [ 99 //7/y 
1 + 0, l i l 

360 

Z toho opět vyplývá, že tržní hodnota nakoupených dluhopisů se snížila více než 

tržní hodnota prodaných dluhopisů. Zvýšení úrokové míry způsobilo ztrátu 0,1 mil Kč. 

Pokud by se úroková míra snížila, instituci by to naopak opět přineslo zisk. 

Tabulka 3.2 Příklad úrokového rizika II 

r o z v a h a při ú rokové m í ř e 10 % 
aktiva pasiva 

d l u h o p i s y (nomináln í h o d n o t a 2 ,20 mil. Kč) 
0 tržní h o d n o t ě 2 ,00 mil. Kč 

dluhopisy (nominální hodno ta 2 ,10 mil. Kč) 
0 tržní h o d n o t ě 2 ,00 mil. Kč 

a zby tkové splatnost i 0 ,5 roku 

a z b y t k o v é sp la tnos t i 1 rok 
os ta tn í pas iva 

os ta tn í akt iva 

r o z v a h a při ú rokové m í ř e 11 % 

aktiva pasiva 

d l u h o p i s y (nomináln í h o d n o t a 2 , 2 0 mil. Kč) 
0 tržní h o d n o t ě 1,98 mil. Kč 

dluhopisy (nominální hodno ta 2 ,10 mil. Kč) 
0 tržní h o d n o t ě 1,99 mil. Kč 

a zby tkové splatnost i 0 ,5 roku 

a zby tkové sp la tnos t i 1 rok 
os ta tn í pas iva 

os ta tn í akt iva 

náklady 0,02 mil. Kč výnosy 0,01 mil. Kč 
=> ztráta 0,01 mil. Kč 

(zdroj: Jílek J., 2000) 
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3.1.3 Úvěrové (kreditní) riziko 

Kreditní riziko je riziko ztráty v důsledku neschopnosti (insolventnosti či 

nedostatečné likvidity) nebo neochoty smluvního partnera (dlužníka) dostát svým 

závazkům podle podmínek kontraktu. Závazky, které mohou být ohroženy selháním 

(defaultem) partnera, vznikají zejména úvěrovými, obchodními, investičními nebo 

zajišťovacími aktivitami. 

Jmenovitě jde například o riziko nesplacení úvěrů, půjček, deposit a pohledávek 

vyplývajících z držby cenných papírů a jejich obchodování na vlastní a cizí účet či 

v případě pojišťoven pohledávek vyplývajících ze zajištění. V tomto případě hovoříme 

o tzv. přímém úvěrovém riziku. Je to nejvýznamnější riziko, se kterým se finanční instituce 

musí vypořádat. Jeho chybné řízení je jednou z nej větších příčin světových bankovních 

krizí. 

Riziko selhání partnera se týká i mimobilančních transakcí, tj. různých úvěrových 

příslibů, záruk, dokumentárních akreditivů, termínových a opčních obchodů. Jedná se 

o tzv. riziko úvěrových ekvivalentů' . Používaný nástroj na snížení tohoto rizika j e 

uzavírací započtení (close-out netting) pohledávek a závazků. 

Finanční instituce je dále vystavena riziku ztráty při selhání finanční operace ve fázi 

vypořádání, tj. smluvní hodnota byla partnerovi dodána, ale protihodnota od partnera 

dodána nebyla. To se může stát v případě technického problému při transakci nebo při 

neochotě partnera smluvenou protihodnotu dodat. Toto riziko - vypořádací riziko - j e 

typické pro měnové obchody nebo obchody s cennými papíry. Dá se snížit různými 

vypořádacími mechanismy, mezi které patří např. DVP - delivery versus payment 

(dodávka proti zaplacení) nebo vzájemné započtení (netting). 

V rámci řízení úvěrového rizika musí finanční instituce brát v úvahu úvěrovou 

angažovanost vůči jednotlivým partnerům, skupinám partnerů, partnerům v jednotlivých 

zemích (tzv. riziko země), vládám (tzv. suverénní riziko) či ekonomickým sektorům. 

Kdyby totiž například u partnera, kterému banka poskytla příliš velkou část z celkových 

úvěrů, došlo k defaultu, mohlo by to vést až k bankrotu banky. V současné době se toto 

riziko - riziko úvěrově angažovanosti - snižuje pomocí úvěrových limitů, které se po 

21 Úvěrový ekvivalent je definován v případě mimobilančních položek kromě derivátů jako součin 
konverzního faktoru a účetní hodnoty podrozvahového aktiva a v případě derivátů jako součet reálné hodnoty 
derivátu (např. kolovaná cena burzovního derivátu) a součinu konverzního faktoru a účetní hodnoty derivátu, 
kde konverzní faktor je koeficient, který je dán právním předpisem nebo obecně uznávaným dokumentem. 
V případě ČR je dán vyhláškou č. 333/2002 Sb. a jeho hodnoty jsou pro podrozvahová aktiva mimo derivátů 
podle druhu podrozvahového aktiva 0; 0,2; 0,5; 1 a pro deriváty nabývají hodnot od 0 do 0,15 podle typu 
derivátu. 
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vnitřní úvěrové analýze stanoví pro každého partnera. Tyto limity pak brání nadměrné 

angažovanosti . 

Do kreditního rizika se někdy navíc zahrnuje tzv. specifické úrokové a specifické 

akciové riziko (tato rizika mají jak kreditní, tak i tržní povahu, a proto se zahrnují někdy 

místo do úvěrového rizika do rizika tržního)22. Jedná se o potenciální ztrátu či zisk 

z důvodu změny hodnoty závazku vůči partnerovi u úrokových a akciových nástrojů 

vyplývající ze zlepšení či zhoršení finanční pozice emitenta (věřitele). 

Kvantif ikace kreditního rizika obvykle vychází z externího ratingu dlužníků. Každá 

kreditní pozice je podle oficiálního ratingu ohodnocena rizikovou váhou. Finanční instituce 

také často prověřují bonitu klienta také samy a vytváří vlastní interní ratingy. 

3.1.4 Likvidní riziko 

Likvidní riziko je riziko ztráty z důvodu nedostatku hotovostních finančních 

prostředků a neschopnosti vyrovnat své finanční závazky. Příčinou platební neschopnosti 

může být nesoulad v peněžních tocích (cashflow), kdy nelze zajistit potřebnou hotovost na 

financování určitých plateb o daných splatnostech a úrokových mírách. Řízení likvidních 

rizik pak zajišťuje, aby firma měla potřebný objem hotovosti i za cenu prodeje aktiv za 

velmi nevýhodných podmínek. 

Ztráta způsobená dočasnou nelikviditou společnosti se projevuje třemi základními 

podobami. Jedná se o sankci v případě pozdního plnění závazků, ztrátu z nevýhodné 

likvidace aktiv, kdy se firma musí dostatečně rychle zbavit svých finančních nástrojů 

a zajistit si tak potřebnou hotovost na krytí splatných plateb, a v posledním případě ztrátu 

z dodatečných nákladů (např. úroků) na pořízení likvidních aktiv, kterými se hradí splatné 

závazky. 

Kvantifikace likvidního rizika spočívá v určení maximální ztráty, kterou finanční 

instituce může utrpět v předem určeném časovém období. Využívá se přitom 

tzv. likvidních gapů, což jsou časová pásma, do kterých se zařazují finanční nástroje podle 

okamžiků finančních toků2 3 a metod založených na modelech VaR. 

22 J. Jílek tato specifická rizika přiřazuje k úvěrovému riziku, narozdíl od T. Cipry, který tato rizika považuje 
za tržní. 
23 Narozdíl od úrokových gapů, kam se zařazují finanční nástroje podle zbytkových splatností a nejbližších 
dob přeceňování (viz podkapitola 5.1.1) 
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3.1.5 Operační riziko 

Operační riziko znamená riziko ztráty v důsledku chyb interních operačních systémů 

nebo osob, které s nimi pracují, a v důsledku externích událostí. 

Chyby v prováděných finančních operacích mohou firmě způsobit velké ztráty. Může 

je mít na svědomí zejména lidský faktor (neúmyslné chyby, ale také podvody), složitost 

některých produktů či chyby v účetnictví. 

Největší riziko v operačním řízení je riziko ztráty způsobené chybným rozhodnutím 

managementu na různých pozicích (front, middle a back office). Největším problémem 

managementu ve finančních institucích je nedostatečná kontrola nebo špatně definované 

kompetence. To pak vede k nadlimitním či neautorizovaným obchodům, podvodným 

operacím a v extrémním případě k praní peněz. 

Finanční instituce často čelí operačnímu riziku převážně neovlivnitelnému lidským 

faktorem. Hlavními hrozbami finančních institucí v tomto směru jsou především chyby 

v počítačových programech a matematických modelech, chyby v přenosu dat, výpadky 

počítačových sítí nebo nabourání systému hackery. 

3.2 P o j i s t n á r iz ika 

Finanční rizika, která j sme si ukázali v předcházející podkapitole, souvisejí obecně 

s podnikáním ve finančnictví. Pojistná rizika jsou naproti tomu více specifická a přímo 

souvisejí s pojišťovací činností. 

Pojistná rizika jsou nejvíce ovlivňována nahodilostí negativních důsledků rizik, proti 

kterým se lze pojistit. Mezi nejčastější rizika, se kterými se můžeme v životě setkat a proti 

kterým se můžeme běžně pojistit, patří například riziko osobní, které zahrnuje vše, co se 

týká našeho zdraví či sociální dostatečnosti. Velmi často se lidé nechávají pojistit proti 

předčasné smrti. Dalším velkým odvětvím rizik jsou rizika týkající se potenciální ztráty 

hodnoty majetku či úplné ztráty majetku. Patří sem např. živelné riziko, dopravní riziko, 

riziko odcizení a vandalství, odpovědnostní riziko2 ' nebo zemědělské riziko. Předmětem 

pojištění se můžou stát i finanční rizika, která jsou popsaná v oddíle 3.1. 

24 Odpovědnostní riziko j e riziko škod způsobených v důsledku jednání pojištěného na zdraví a životě j iné 
osoby nebo na cizím majetku. 
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3.2.1 Poj istné riziko 

Pojistné riziko je ve své nejzákladnější podobě nejistota spojená s velikostí, četnosti a 

okamžikem výplat pojistných plnění, což přímo souvisí s nahodilostí, četností a rozsahem 

pojistných událostí. Z tohoto titulu můžeme toto riziko výstižněji nazývat jako riziko 

pojistných událostí či tzv. riziko volatility. 

Do pojistného rizika můžeme zahrnout i tzv. katastrofické riziko. Představuje 

nejistotu spojenou s pojistnými událostmi plynoucími z přírodních či jiných katastrof. 

Největší problém katastrof je velmi těžko predikovatelný objem pojistných událostí. 

Kromě čistě náhodného charakteru má pojistné riziko složku ovlivňovanou lidským 

faktorem - tzv. morální riziko. To představuje situaci, kdy pojištěný nepreferuje 

jednoznačně zábrannou činnost před vznikem škody, neboli má nízký pojistný zájem. 

V pojišťovnictví se velmi často můžeme setkat s negativním výběrem (adverse selection), 

tj. situací, kdy se pojištěný nechává pojistit proti rizikům, která jsou v jeho případě 

nejaktuálnější. Často se také mluví o tzv. morálním hazardu, neboli tendenci pojištěného 

k takovému chování, které vede k vyplacení co největšího pojistného plnění. V extrémním 

případě lze toto chování označit jako pojistný podvod. 

3.2.2 Poj istně-technické riziko 

Potenciální negativní důsledek tohoto rizika je neschopnost pojišťovny vyrovnat 

inkasované pojistné s platbami pojistného plnění. Podstata pojišťovací činnosti j e založena 

na skutečnosti, že s růs tem velikosti aktuálního počtu uzavřených pojistných smluv se 

pojistně-technické riziko zmenšuje.2 5 

Pojistně-technické riziko se někdy dělí na riziko pojistného a riziko adekvátnosti 

rezerv. 

Riziko pojistného představuje potenciální ztrátu způsobenou nedostatečným 

pojistným (nedostatečným krytím budoucích škod). To může být zapříčiněno zejména 

chybným oceňováním produktů (pojistného) či použitím nevhodných matematických 

metod. 

Riziko adekvátnosti rezerv představuje potenciální ztrátu plynoucí z nedostatečných 

rezerv (nedostatečné krytí j iž nastalých škod). Příliš nízké technické rezervy26 vznikají 

25 Cipra T.: Kapitálová přiměřenost ve financích a solventnost v pojišťovnictví, Ekopress, Praha, 2002, 
str. I7l 
2b viz podkapitola 4.2.2 
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v případě špatné volby strategie tvorby rezerv v minulosti či chybného testování 

adekvátnosti rezerv. 

V případě životních pojišťoven se jedná zejména o riziko způsobené neočekávaným 

demograf ickým vývojem - zvýšenou úmrtností či dlouhověkostí. 

3.2.3 A L M riziko 

Asset-liability matching riziko vyplývá ze vzájemných vztahů aktiv a pasiv 

pojišťovny a z neodpovídající časové struktury, výnosnosti, rizikovosti a neodpovídajícího 

složení aktiv vzhledem k pasivům. 

Pokud pojišťovna nemá své finanční umístěni27 v souladu s nároky na výplaty 

pojistných plnění, vystavuje se tzv. riziku insolventnosti. Riziko insolventnosti, j inak také 

kapitálové riziko, se vyznačuje tím, že tržní hodnota závazků je větší než tržní hodnota 

celkových aktiv, což v delším časovém horizontu vede k záporné tržní hodnotě základního 

kapitálu. To je například situace, kdy pojišťovna nabídne větší technickou úrokovou 

míru2 8 , než j e možné získat z finančního umístění, investuje do rizikovějšího portfolia, aby 

dosáhla většího zhodnocení, či nemá dostatečné množství peněžních prostředků na výplaty 

pojistných plnění. 

21 viz podkapitola 4.2.1 
28 zhodnocení finančního umístění technických rezerv 
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4 A n a l ý z a bi lance a výkazu zisku a ztráty banky a 

po j išťovny 

Ze zkoumání složení portfolia (majetku) společnosti lze usuzovat na mnoho 

skutečností o podnikání daného subjektu a z něho vyplývajících rizik. K získání obrazu 

o obsahu, rozsahu a kvalitě podnikání se užívá dvou základních účetních výkazů -

bilance2 ' ' (rozvahy) a výkazu zisku a ztrát30 (výsledovky). V následujících oddílech se 

zaměříme na zkoumání bilance banky a pojišťovny a z ní vyplývajících rizik a ukážeme si 

především základní rozdíly mezi oběma institucemi. 

Stejně jako u všech ostatních firem nám bilance banky i pojišťovny dává informace 

o tom, j aká je struktura majetku dané společnosti a z jakých zdrojů je naproti tomu tento 

majetek financován. Pro označení stran bilance budeme vycházet z anglosaského 

účetnictví. Aktiva (assets) na levé straně bilance popisují majetek firmy, zatímco pravá 

strana - pasiva - j e tvořena závazky (liabilities) a kapitálem (equity). Závazky firmy 

představují cizí zdroje financování, kapitál naproti tomu představuje zdroje financování 

vlastní. Platí tedy, že 

aktiva = závazky + kapitál. (4.1) 

Bilance banky a pojišťovny, tak jak jsou popsané v tabulkách 4.1, 4.2, 4.3 a 4.9, jsou 

čistě deskriptivního charakteru, nejsou úplné a neřídí se žádnými metodami výkaznictví. 

Zachycuj í pouze nejzákladnější položky, které můžeme najít v bilancích většiny bank 

a pojišťoven. To samé platí pro výkazy zisku a ztráty banky a pojišťovny popsané 

v tabulkách 4.7 a 4.8. 

4.1 B i l a n c e b a n k y 

4.1.1 Rozvahové položky 

Nej likvidnější formu aktiv představují pro banky pokladní hodnoty a vklady splatné 

na požádání u centrální banky země, kde má banka sídlo. Tyto položky jsou označovány 

jako povinné minimální31 a dobrovolné rezervy bank a banky s nimi mohou kdykoliv 

29 dále též „balance sheet" nebo jen „B/S" 
30 dále též „profit loss statement" nebo jen „P/L" 
31 Tvorba povinných rezerv podléhá různým úpravám podle toho, pod jaký dohled centrální banky daná 
banka spadá. V ČR se od 7. 10. 1999 tvoří minimální rezervy na korunových účtech ČNB ve výši 2 % 
z primárních vkladů. Viz měnové politické nástroje ČNB na vvww.cnb.cz. 
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splácet své závazky. Držba těchto aktiv pro banky nepředstavuje téměř žádné riziko, 

s hotovostními penězi drženými v trezorech banky může být spojeno spíše teoretické riziko 

materiálního typu - riziko loupeže. Další problém, který je spojen s povinnými 

a dobrovolnými rezervami, je inflace, tato aktiva totiž nejsou úročena a tím pádem s časem 

ztrácí svoji hodnotu 

Tabulka 4.1 Bilance banky3" 

bilance banky 
aktiva závazky 

p o k l a d n a vklady a úvěry od cent rá ln ích a jiných bank 
vk lady a úvě ry u cen t rá ln ích bank vklady klientu 
vk lady a úvěry u jiných b a n k e m i t o v a n é ob l igace 
úvě ry k l ien tům rezervy a os ta tn í z á v a z k y 

pok ladn i čn í p o u k á z k y kapitál 
c e n n é p a p í r y v o b c h o d n í m portfoliu základní kapitál 
c e n n é p a p í r y v b a n k o v n í m portfoliu rezervní fondy a os ta tn í fondy z e zisku 
h m o t n ý a n e h m o t n ý m a j e t e k kapi tá lové fondy a emisn í ážio 
o s t a t n í ak t iva ne rozdě lený zisk a zisk z b ě ž n é h o období 

Vklady v bankách (centrálních i jiných) jsou spojeny především s prováděním 

platebního styku - tuzemského i zahraničního. Pokud se banka nerozhodne uložit 

přebytečnou likviditu na termínovaném účtu jiné banky, jedná se o kdykoliv splatné 

pohledávky, které banka navíc drží pouze v takové výši, aby jimi zabezpečila 

mezibankovní či hladké"" platby. 

Úvěry bankám a klientům mají velmi rozdílnou likviditu. Úvěry poskytované 

bankám jsou pohledávky většinou krátkodobých splatností a představují obchody na 

peněžním trhu3 4 . Banky tyto úvěry (denní, termínové či vypověditelné peníze) používají 

především k řízeni likvidity. Úvěry poskytované nebankovním subjektům a soukromým 

osobám jsou méně likvidní pohledávky s velkým rozpětím splatností. Úvěry jsou úročeny 

dvěma způsoby: 

• fixní (pevnou) úrokovou sazbou, 

• pohyblivou úrokovou sazbou. 

32 viz Př í loha 4 Souhrnná bilance aktiv a pasiv obchodních bank 
33 příkazy k úhradě v mezinárodním bezhotovostním platebním styku. 
34 Obchody na peněžním trhu zahrnují instrumenty ve formách krátkodobých peněz, tzn. instrumentů se 
splatností clo jednoho roku na úvěrovém (dluhovém) principu. 
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Pokud je úvěr úročen pohyblivou sazbou, je sazba úvěru vázána na některou 

podkladovou sazbu - buď základní sazbu banky, nebo referenční tržní úrokovou sazbu 

(jako např. PRIBOR, LIBOR, PIBOR 3 5 atd.). 

Pokladniční poukázky v této bilanci figurují jako samostatná položka, protože se 

jedná o velmi likvidní, dobře sekundárně obchodovatelné a málo rizikové cenné papíry se 

splatností do jednoho roku. Kromě státních pokladničních poukázek (nejméně rizikové) do 

této položky můžeme zařadit také depozitní certifikáty komerčních bank a komerční papíry 

velkých stabilních nebankovních subjektů. Jsou to nástroje peněžního trhu dluhového 

principu v sekuritizované36 formě. 

Cenné papíry v obchodním portfoliu jsou veškeré sekuritizované investiční 

instrumenty, které banka drží pouze za účelem obchodování a dosažení kapitálových 

zi. sků37. Do této položky spadají veškeré obchodovatelné cenné papíry se splatností nad 

jeden rok, tedy nejčastěji akcie, podílové listy a dluhopisy denominované v domácí či 

zahraniční měně. 

Cenné papíry v bankovním portfoliu (neboli dlouhodobé finanční investice) jsou 

veškeré sekuritizované investiční instrumenty, které banka drží do jejich splatnosti nebo 

kvůli důchodům, které vyplývají z vlastnictví daného instrumentu. Do této položky spadají 

i veškeré neobchodovatelné cenné papíry. 

Vklady od bank (centrálních i jiných) slouží podobně jako vklady v bankách 

k provádění platebního styku (vklady splatné na požádání) či k uložení přebytečné likvidity 

(termínované účty). Vklady od nebankovních subjektů (termínované, úsporné či vklady na 

viděnou) jsou pro banku největší finanční zdroj k refinancování a bývají stejně jako úvěry 

úročeny fixní nebo pohyblivou sazbou. Vklady na viděnou jsou velmi citlivé na negativní 

zprávy o hospodaření a přitom jsou díky tzv. efektu sedliny38 velmi důležitým zdrojem 

refinancování. 

Úvěry od bank (centrálních i j iných) jsou určeny zejména k řízení likvidity. Většinou 

se jedná o závazky s velmi krátkými dobami splatnosti. Zdroje od centrálních bank přitom 

mají jen velmi malý význam (centrální banky v rámci své měnové politiky dnes více 

využívají operací na volném trhu než diskontních, reeskontních či lombardních úvěrů). 

35 Jedná se o průměrné úrokové sazby na mezibankovním trhu v Praze, Londýně a Paříži (např. PRIBOR -
Prague lnterbank Offered Rate). 
36 Sekuri t izovaný instrument má formu cenného papíru. 
37 zisk dosažený ze změny tržní ceny instrumentu (z rozdílu nákupní a prodejní ceny). 
38 Efekt sedliny znamená, že celková výše vkladů na viděnou se denně mění, ale jistá výše vkladů zůstává 
bance trvale k dispozici. 
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Emitované obligace zahrnují všechny dluhové sekuritizované nástroje - depozitní 

certifikáty se splatností do jednoho roku a dluhopisy různých splatností. 

Základní kapitál tvoří v peněžním vyjádření sumu nominálních hodnot emitovaných 

akcií. Pokud j e emisní cena vyšší než nominální, sumu rozdílů emisních a nominálních 

hodnot zachycuje emisní ážio banky. Tyto dvě položky spolu s nerozděleným ziskem 

a z něho vytvořených fondů představují hlavní vlastní zdroje banky. 

Pro různé banky jsou jednotlivé položky různě důležité a tvoří ve srovnání s j inými 

položkami více či méně podstatnou část bilance. Za příklad si můžeme zvolit rozdíly 

v bilanci komerční a investiční banky ilustrované tabulkou 4.2. Zatímco stranu aktiv 

v bilanci komerční banky tvoří z větší části úvěry, strana aktiv v bilanci investiční banky j e 

tvořena z největší části cennými papíiy. 

Tabulka 4.2 Bilance komerční a investiční banky 

bilance komerční banky 

úvěry klientům 
a j iné p o h l e d á v k y 

kapitál 

úvěry klientům 
a j iné p o h l e d á v k y 

vklady klientů 
a jiné z á v a z k y 

cenné papíry 

vklady klientů 
a jiné z á v a z k y 

bilance investiční banky 

pohledávky kapitál 

cenné papíry závazky 

Jako další příklad si můžeme uvést hypoteční banky či stavební spořitelny. 

V aktivech hypoteční banky najdeme zejména hypoteční úvěry, které jsou refinancovány 

emisí hypotečních zástavních listiť9, ty se pak objeví na pasivní straně bilance. Stavební 

spořitelny naproti tomu přijímají účelové vklady (pasivní strana), na které při splnění 

určitých podmínek poskytují účelové stavební úvěry se státní podporou (aktivní strana). 

4.1.2 Podrozvahové položky 

Banka provádí mnoho obchodů, které se neodráží přímo v bilanci banky, ale které 

pro banku představují budoucí potenciální pohledávku či závazek. Mezi takové obchody 

39 Hypoteční zástavní listy jsou dluhové cenné papíry kryté zástavním právem na nemovitost. Zástavní právo 
snižuje rizikovost cenného papíru, což s sebou nese i relativně nižší výnosovou míru (ve srovnání 
s obdobným dluhopisem bez zástavního práva), a je tak pro banku zdrojem s relativně nízkými náklady. 
Úrokový výnos z hypotečních zástavních listů navíc v ČR nepodléhá dani z příjmů. 
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patři především derivatové operace4 0 , nevypořádané spotové operace, přísliby úvěrů 

a půjček, poskytnutí a přijetí záruk, směnek41 či dokumentárních akreditivů. Pohledávky 

a závazky z těchto operací se vykazují mimo bilanci jako tzv. podrozvahová aktiva a 

pasiva, přičemž podrozvahová aktiva se nemusí rovnat (a také se v naprosté většině 

případů nerovnají) podrozvahovým pasivům. 

Mimobilanční obchody představují velmi významnou část objemu veškerých 

obchodů banky. Souhrnná mimobilanční suma veškerých takových obchodů v ČR v letech 

2003, 2004 a 2005, jak je uvedeno v příloze 3, byla dokonce vyšší než souhrnná bilanční 

suma. Největší mimobilanční položkou bývají obvykle derivátové operace, jimiž se banka 

snaží řídit rizika vyplývající z rozvahových položek. 

4 .2 B i l a n c e p o j i š ť o v n y 

Tabulka 4.3 Bilance pojišťovny4 2 

bilance pojišťovny 
aktiva závazky 

f inanční u m í s t ě n í (investice): technické rezervy 
v nemovi tos tech závazky z pojištění a zajištění 
v podnikate lských s e s k u p e n í c h emitované obl igace a úvěry od bank 
os ta tn í investice rezervy a ostatní závazky 

p o h l e d á v k y z pojištění a zaj ištění kapitál 
n e h m o t n ý m a j e t e k základní kapitál 
os ta tn í aktiva rezervní fondy a ostatní fondy ze zisku 

kapitálové fondy a emisní ážio 
nerozdělený zisk a zisk z b ě ž n é h o období 

Největší část aktivní strany bilance tvoří tzv. finanční umístění aktiv jejichž zdrojem 

jsou technické rezervy43 . Jedná se o majetek pojišťovny, kterým ručí za svá rizika spojená 

s aktivitami pojišťovny a pojišťovací činností. Rozhodující položku pasivní strany bilance 

pojišťovny tvoří tzv. technické rezervy (viz dále). 

Zásadní částí kapitálu pojišťovny je jako v případě banky základní kapitál a emisní 

ážio, tedy investovaný majetek akcionářů. Základní kapitál může kromě úpisu akcií 

vzniknout i vkladem členů družstva nebo vloženými prostředky od státu. Naprostá většina 

pojišťoven ale vzniká úpisem akcií. 

40 Deriváte)vými operacemi se rozumí pevné termínové operace (forwardy, futures, swapy) a opční operace. 
Deriváty budou rozebrány podrobněji v kapitole 6. 
41 např. směnečný akcept či aval 
42 viz P ř í loha 6 Souhrnná bilance pojišťoven 
43 dále jen finanční umístění technických rezerv 
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Narozdíl od banky závisí požadovaná minimální výše kapitálu44 na zaměření 

pojišťovací činnosti pojišťovny a je dána právním předpisem (v ČR zákonem 

0 pojišťovnictví). 

4.2.1 Finanční umístění 

Finanční umístění pojišťovny se dělí na dvě základní skupiny podle velikosti 

majetkové účasti: na umístění v podnikatelských seskupeních a na ostatní investice. 

Umístění v podnikatelských seskupeních je takový majetek (majetkové cenné papíry, 

dluhové cenné papíry), který pojišťovna nedrží primárně za účelem obchodování a přitom 

ji zaj išťuje účast v ovládaných osobách (pojišťovna drží více než 50 % základního kapitálu 

podniku) a osobách kde má pojišťovna podstatný vliv (pojišťovna drží nejméně 20 % 

a nejvíce 50 % základního kapitálu podniku). Ostatní investice jsou veškeré cenné papíry 

(zejména vládní a podnikové dluhopisy, hypoteční zástavní listy, akcie a podílové listy), 

půjčky a depozita u bank, které pojišťovna drží za účelem obchodování, a investice 

v podnicích bez. podstatného vlivu. Do finančních umístění pojišťovny se zařazují 

1 nemovitosti včetně provozních budov a pozemků. 

Možnosti finančního umístění pojišťovny4 3 jsou velmi striktně upravovány zákonem 

(u nás zákonem o pojišťovnictví). 

Pojišťovny a zajišťovny by se měly řídit základními zásadami finančního umístění: 

• bezpečnost investic, 

• rentabilita investic, 

• likvidita dostatečné části finančního umístění, 

• diverzifikace finančního umístění. 

Pro splnění zásad investování pojišťovny a zajišťovny jsou navíc stanoveny limity46 

skladby finančního umístění vyhláškou č. 303/2004 Sb., kterou se provádí některá 

ustanovení zákona o pojišťovnictví. 

Z uvedeného zákona a vyhlášky vyplývá, že pojišťovna je nejvíce omezena v oblasti 

investování do derivátů. Může investovat do zajišťovacích derivátů do maximální výše 5 % 

technických rezerv a pouze v případě, kdy deriváty splňují dané podmínky. 

44 viz P ř í loha 7 Základní kapitál pojišťovny a zajišťovny dle zákona č. 363/1999 Sb., o pojišťovnictví 
a o změně některých souvisejících zákonů (zákon o pojišťovnictví) 
45 viz P ř í l oha 8 Skladba finančního umístění dle zákona č. 363/1999 Sb., o pojišťovnictví a o změně 
některých souvisejících zákonů (zákon o pojišťovnictví) 
46 viz P ř í loha 9 Limity položek skladby finančního umístění dle vyhlášky č. 303/2004 Sb., kterou se provádí 
některá ustanovení zákona o pojišťovnictví 
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I přes zákonná omezení finančního umístění existuje jistý prostor pro diverzifikaci 

a proto se skladba finančního místění může u pojišťoven do jisté míry lišit. Skladby 

finančního umístění jednotlivých vybraných pojišťoven operujících na českém pojistném 

trhu a všech pojišťoven v České asociaci pojišťoven' celkem jsou uvedeny v grafu 4.4. 

Graf 4.4 Skladba finančního umístění vybraných pojišťoven 

100% 

90% 
80% 
70% 
60% 
50% 
40% 
30% 
20% 
10% 
0% z3 

O 

ČAP Kooperativa Česká ČSOB ING Pojišťovna Allianz Generali 
celkem pojišťovna pojišťovna ČS 

•oslatni finančni umístěni 

• depozita 

• majetkové a ostatní cenné 
papíry 

•dluhové cenné papíry 

• nemovitosti 

Finanční umístění ČAP celkem Kooperativa Česká pojišťovna ČSOB pojišťovna ING Pojišťovna ČS Allianz Generali 
nemovitosti 
dluhové cenné papíry 
majetkové a ostatní cenné papíry 
depozita 
ostatni finanční umístění 

3,40% 3,70% 5,50% 3,30% 0,00% 0,40% 0,00% 1,60% 
63,50% 65,20% 40,40% 90,70% 97,60% 83,30% 91,20% 64,90% 
20,80% 22,60% 38,40% 1,60% 2,00% 4,60% 5,40% 22,80% 
10,20% 8,20% 11,90% 4,40% 0,20% 9,50% 3,00% 9,60% 
2,10% 0,30% 3,80% 0,00% 0,20% 2,20% 0,40% 1,10% 

(zdroj: výroční zpráva ČAP 2005) 

4.2.2 Technické rezervy 
' / o 48 

Technické rezervy vytváří pojišťovna a zajišťovna povinně k plnění závazků 

z provozované pojišťovací nebo zajišťovací činnosti, které jsou pravděpodobné nebo jisté, 

nejistá je ale jej ich výše nebo okamžik jejich vzniku. Jedná se o cizí zdroje pojišťovny, 

o kterých se účtuje odděleně od ostatních závazků, a přitom se nejedná o klasické 

netechnické rezervy, které pojišťovna nebo zajišťovna vytváří podobně jako každý jiný 

podnikatelský subjekt. 

Technické rezervy vytvářejí pojišťovny z přijatého pojistného pro případ, kdy na 

výplaty pojistného plnění nestačí příjmy v běžném období. Výše technických rezerv se liší 
47 dá le též Č A P , viz www.cap .cz 
4* V př ípadě technické rezervy na nezasloužené pojistné jde pouze o časové rozlišení předepsaného 

poj i s tného. 
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podle toho, zda se jedná o rizikové4 '1 nebo rezervotvorné50 pojištění. Rezervy v případě 

rezervotvorných pojištění zahrnují podstatnou část inkasovaného pojistného, která se 

shromažďuje na sjednanou výplatu pojistného plnění. Pro finanční umístění technických 

rezerv z rezervotvorných pojištění je typická jeho dlouhodobost. V případě rizikového 

pojistného se inkasované pojistné do technických rezerv nezahrnuje celé a rezerva se 

vytváří v přiměřené výši tak, aby pokryla nahodilé výkyvy pojistných plnění a časový 

nesoulad mezi přijatým pojistným a vyplaceným pojistným plněním. Oproti 

rezervotvorným pojištěním je finanční umístění technických rezerv z rizikových pojištění 

typické svojí likviditou. Kvůli nahodilosti výplat pojistných plnění je nutné mít dočasně 

volné prostředky kdykoliv k dispozici. 

Užití, tvorba a členěni51 technických rezerv je dáno zákonem, (u nás zákon 

o pojišťovnictví, který je v tomto směru plně sladěn se směrnicemi EU). 

Struktura technických rezerv se liší podle zaměření pojistné činnosti pojišťovny, 

zejména mezi životními a neživotními pojišťovnami. Liší se i relativní výše technických 

rezerv vůči celkovým pasivům pojišťovny. Technické rezervy životních pojišťoven tvoří 

odhadem 85 % a neživotních pojišťoven 60 % celkových pasiv. 

Graf 4.5 Vývoj technických rezerv pojistného sektoru v ČR 

rezervy 
neživotního 
pojištěni 

rezervy životního 
pojištěni 

celkem 

T e c h n i c k é r e z e r v y (v mil . Kč) 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 
rezervy než ivo tn ího poj ištění 
rezervy ž ivo tn ího poj ištění 

32 983 30 770 37 160 46 624 52 031 59 320 61 008 
76 700 86 330 97 769 110 849 124 254 139 107 157 578 

c e l k e m 111 682 119 100 136 930 159 475 178 288 200 431 220 591 

(zdroj: výroční zprávy ČAP 1999 - 2005) 

4'' U r izikového pojištění není jisté, zda-li k pojistné události dojde (přitom počet možných pojistných 
událostí většinou není omezen). Pokud k pojistné události nedojde, pojišťovna nevyplácí pojistné plnění 
a předepsaným pojistným se kompenzuje nejistota pojistníka. 
50 U rezervotvorného pojištění je jisté (pokud není stanoveno jinak), že k pojistné události dojde. V průběhu 
pojistného období se předepsané pojistné kumuluje a vytváří se z n ě j rezerva na výplatu smluvených 
pojistných plnění v budoucnu. 
51 P ř í loha 10 Členění technických rezerv pojišťovny a zajišťovny dle zákona č. 363/1999 Sb., 
o pojišťovnictví a o změně některých souvisejících zákonů (zákon o pojišťovnictví) 

250 ooo 
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Graf 4.6 Technické rezervy vybraných pojišťoven 
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Kooperativa Česká pojišťovna ČSOB pojišťovna ING Pojišťovna ČS Allianz Generali 

Technické rezervy (v mil. Kč) ČAP celkem Kooperativa Česká pojišťovna ČSOB pojišťovna ING Pojišťovna ČS Allianz Generali 
rezervy neživotního pojištění 
rezervy životního pojištění 

61 008 11 511 21 862 
157 578 13 923 60 788 

2 493 
16 972 

0 
22 511 

15 
10 666 

5 005 
6 763 

1 763 
2 253 

celkem 218 586 25 434 82 650 19 465 22 511 10 681 11 768 4 016 

(zdroj: výroční zpráva ČAP 2005) 

4 .3 V ý k a z z i s k u a z t rá ty b a n k y 

Ve výkazu zisku a ztráty banky se porovnávají výnosy s příslušnými náklady. 

Základní tři zdroje zisku jsou: úroková marže (rozdíl mezi úrokovým výnosem 

a nákladem), výnosy z investičních aktivit banky a poplatky a provize za provedené 

transakce a obchody. 

Tabulka 4.7 Výkaz zisku a ztráty banky ' 2 

výkaz zisku a ztráty banky 
náklady výnosy 

úrokový n á k l a d 
z a p l a c e n é pop la tky a provize 
p r o v o z n í n á k l a d y 
o s t a t n í n á k l a d y 

úrokový výnos 
přijaté poplatky a provize 
výnosy z f inančn ích operac í a in s t rumen tů 
osta tní výnosy 

ú rokový n á k l a d 
z a p l a c e n é pop la tky a provize 
p r o v o z n í n á k l a d y 
o s t a t n í n á k l a d y 

zisk (+) / z t rá ta (-) 

Podle poměru jednotlivých výnosů na celkových výnosech banky je možné usoudit 

na zaměření a rizikovost banky. Komerční banka, která se zaměřuje na poskytování 

depositních a úvěrových služeb, bude mít největší podíl na celkových výnosech v úrokové 

marži. Naopak pro investiční banku jsou nej významnější výnosy z investičních aktivit. 

52 viz P ř í l o h a 11 Souhrnný výkaz zisku a ztrály banky 
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Pokud jsou úrokové výnosy a výnosy z investičních aktivit více či méně srovnatelné, jedná 

se o univerzální banku. 

Podle významnosti podílu čistých výnosů z poplatků a provizí za transakce 

a obchody, tedy bezrizikových výnosů, můžeme také předpokládat rizikovost postavení 

banky. Čím více si banka účtuje za provedené obchody a transakce (námitka, že vysoké 

poplatky snižují konkurenceschopnost banky, je zcela na místě), tím méně je závislá na 

rizikových výnosech a tím stabilnější j e vůči různým tržním výkyvům a změnám. 

4 .4 V ý k a z z i s k u a z t rá ty p o j i š ť o v n y 

Výkaz zisku a ztráty pojišťovny se skládá ze tři účtů: 

• technický účet k neživotnímu pojištění, 

• technický účet životního pojištění, 

• netechnický účet. 

Tabulka 4.8 Výkaz zisku a ztráty po j i šťovny" 

výkaz zisku a ztráty pojišťovny 
náklady vynosy 

č i s tá po j i s t ná p lnění čisté poj is tné 

n á k l a d y n a f inančn í u m í s t ě n í výnosy z f inančn ího umís t ěn í 

p rovozn í n á k l a d y provize t echn ické a os ta tn í výnosy 

t e c h n i c k é a o s t a tn í nák lady zisk (+) / z t rá ta (-) 

V technických účtech se porovnávají náklady a výnosy příslušných pojištění a jej ich 

výsledky se převedou do netechnického účtu, kam se navíc zahrnují náklady a výnosy, 

které přímo nesouvisí s primární činností pojišťoven. Tabulka 4.8 přibližně ilustruje výkaz 

zisku a ztráty, pokud bychom nebrali v úvahu rozdělení na netechnický a technické účty. 

Hospodářský výsledek pojišťovny je hodně závislý na rozdílu přijatého pojistného 

a nákladů na činnost pojišťovny, přičemž náklady jsou tvořeny hlavně pojistným plněním 

(včetně čisté tvorby technických rezerv), náklady na zajištění a provozními náklady 

(včetně nákladů na pořízení pojistných smluv). Vzhledem k velmi malé ovlivnitelnosti 

nákladů (nahodilost a pouhá odhadnutelnost pojistných plnění, nutnost zajištění) j e 

výsledek nejlépe ovlivnitelný správnou kalkulací předepsaného pojistného. Předepsané 

pojistné po očištění od zajištění by mělo pokrýt provozní náklady pojišťovny a pojistná 
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plnění v daném odvětví pojištění tak, aby pojišťovna navíc vytvořila zisk. Nemalý vliv na 

hospodaření pojišťovny má i čistý výnos z finančních umístění technických rezerv. 

4.5 Z á s a d n í rozdí ly v e k o n o m i c e banky a po j i šťovny 

4.5.1 Majetek a cizí zdroje 

Při pohledu na bilanci banky a pojišťovny v tabulce 4.9 vidíme hned zcela zjevný 

rozdíl LI aktivních položek. Zatímco v případě banky tvoří největší část aktiv poskytnuté 

úvěry a cenné papíry tvoří poměrně menší část podle toho, zda se banka také zabývá 

investičními obchody, cenné papíry a jiné investice tvoří zcela rozhodující část majetku 

pojišťovny. 

Na pasivní straně rozvahy vidíme rozdíl především v cizích zdrojích banky 

a pojišťovny. Technické rezervy, které pojišťovna vytváří ze zákona a které slouží 

primárně ke krytí pojistných plnění a rizik spojených s pojišťovací činností, tvoří logicky 

převážnou část cizích zdrojů pojišťovny. Naproti tomu u banky jsou cizí zdroje vytvářeny 

především vklady, které banka vybírá od svých klientů a které slouží k refinancování 

úvěrových produktů či k investování. Zatímco výše cizích zdrojů banky je daná hodnotou 

peněžních toků, cizí zdroje pojišťovny (technické rezervy) jsou dány statistickým 

odhadem. Kapitál se až na minimální zákonem požadované hodnoty nijak neliší. 

Tabulka 4.9 Srovnání bilance banky a pojišťovny 

bilance pojišťovny 

cenné papíry 
a j iné i nves t i ce 

kapitál 

cenné papíry 
a j iné i nves t i ce 

technické rezervy 
a j iné z á v a z k y 

pohledávky 

technické rezervy 
a j iné z á v a z k y 

bilance banky 

úvěry klientům 
a j iné poh ledávky 

kapitál 

úvěry klientům 
a j iné poh ledávky 

vklady klientů 
a jiné z á v a z k y 

cenné papíry 

vklady klientů 
a jiné z á v a z k y 

4.5.2 Investiční portfolio 

Velmi zásadní rozdíl mezi bankou a pojišťovnou je v možnostech investování do 

investičních instrumentů54 . Zatímco banka může obchodovat s investičními instrumenty 

neomezeně a při udělení povolení příslušným dohledem může provádět i investiční služby 

54 Investiční instrumenty kromě finančních instrumentů (cenných papírů a derivátů) obsahují i tzv. reálné 
(hmotné, nefinanční) instrumenty. 

32 


