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Katedra pravděpodobnosti a matematické statistiky
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Abstrakt: Prvńı část teto studie se věnuje zp̊usob̊um ř́ızeńı tržńıch, operačńıch a úvěrových
rizik v bankovnictv́ı jak z hlediska výmoh regulátora (Basel I a Basel II), tak z pohledu
vnitřńıch model̊u oceňováńı. Jako nejv́ıce použ́ıvané risk manažery vnitřńı modely pro
oceňováńı tržńıch rizik jsou uvedeny model Value at Risk a teorie extrémńıch hodnot. De-
tailně jsou také popsány takové nejčastěji použ́ıvané pro oceňováńı kreditńıho rizika mo-
dely jako CreditRisk+, CreditMetrics a KMV Corporation model. Pro posledńı z model̊u
je pomoćı simulačńı metody Monte Carlo odhadnuto pravděpodobnostńı rozděleńı výše
očekávané a neočekávané ztráty pro teoretické portfolio úvěrových produkt̊u. Druhá část
diplomové práce popisuje činnost českého Fondu pojǐstěńı vklad̊u a jeho obdob v takových
zemı́ch jako Itálie, Velká Británie, USA a několika daľśıch. Také je zde na základě kolek-
tivniho procesu rizika vypracován matematický model činnosti Fondu, na jehož základě
jsou oceněny pravděpodobnosti jeho ruinováńı za určitých podmı́nek.
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Abstract: The first part of this paper is dedicated to different methods of managing market,
operational and credit risks in banking following the regulatory documents (Basel I and
Basel II) and internal pricing models. The Value at Risk model and the theory of extreme
values internal models are described as the most widely used among risk managers. Most
often used methods of credit risk pricing such as CreditRisk+, CreditMetrics and KMV
Corporation model also depicted in details. In the scope of the last model the probabilistic
distribution of the amount of expected and unexpected loss is estimated for the theoretical
portfolio of credit products using Monte Carlo simulation techniques. The second part of
the diploma thesis describes activities of the Czech Deposit Insurance Fund and similar
institutions in such countries as Italy, Great Britain, USA and some others. Based on the
collective risk process mathematical model of the Fund performance is worked out here
as well. Based on it the probability of its ruin under specific conditions has been estimated.
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Úvod

Ř́ızeńı bankovńıho trhu je d̊uležitým prvkem pro každou ekonomiku. Metody ř́ızeńı
vznikaj́ı již od dob prvńıch velkých bankovńıch kriźı. V roce 1988 Basilejský výbor pro
bankovńı dohled přǐsel s konceptem pro měřeńı kapitálové přiměřenosti bank známým jako
Basel I, což byl jakýsi základńı krok k harmonizaci bankovńıho sektoru.

V roce 2004 byla vydáńım nové směrnice pro bankovńı dohled známé jako Basel II
otevřena nová kapitola v ř́ızeńı a měřeńı rizik, se kterými se potýkaj́ı bankovńı instituce.
Od doby zveřejněńı byly zásady Basel II implementovány do vyhlášek či nař́ızeńı všech
členských stát̊u G-101. Kromě těchto zemı́ hodlá do konce roku 2015 Basel II přijmout
daľśıch 95 stát̊u, což znamená, že směrnice bude ř́ıdit přibližně 77% světového HDP.

Má diplomová práce je rozdělená do dvou části. Prvńı z nich pojednává o metodách
oceňováńı tržńıch, operačńıch a kreditńıch rizik, které jsou navrženy směrnicemi Basel
I a II, a o vlivech jednotlivých rizik na výpočet kapitálové přiměřenosti banky. Rovněž
zde uvád́ım několik př́ıklad̊u nejčastěji použ́ıvaných vnitřńıch model̊u pro výpočet ak-
ciového rizika (VaR a teorie extrémńıch hodnot). Podrobně se věnuji takovým model̊um
pro oceňováńı úvěrového rizika jako jsou CreditMetrics, CreditRisk+ a KMV Corporation
model. Pro jednofaktorový KMV neboli Vaš́ıčk̊uv model jsem také na základě simulačńı
metody Monte Carlo provedl odhad pravděpodobnostńıho rozděleńı výš́ı očekávaných a
neočekávaných ztrát.

Druhá část je věnována činnosti Fondu pojǐstěńı vklad̊u a jeho známěǰśım obdobám
z několika daľśıch zemı́, jako jsou např. Financial Service Compensation Scheme ve Velké
Británii, která zajǐst’uje nejen bankovńı depozita, či nejstarš́ı instituce slouž́ıćı jako klasický
pojistitel vklad̊u Federal Deposit Insurance Corporation ve Spojených státech amerických.
Takové instituce pojǐst’uj́ıćı vklady fyzických (popř. i právnických) osob existuj́ı po celém
světě a většina z nich je členem Mezinárodńı asociace pojistitel̊u vklad̊u (International
Association of Deposit Insurers). V Evropské unii pojǐstěńı vklad̊u sáhá svými kořeny
do roku 1994, kdy Evropský parlament a Evropská rada vydaly vyhlášku 94/19/EC,
o systémech pojǐstěńı vklad̊u, která navazovala na direktivu 89/646/EEC a nařizovala
vytvořeńı i harmonizaci těchto systémů ve všech členských státech a stanovovala limity
plněńı. V některých státech jako jsou Nizozemsko, Irsko či Slovinsko této úlohy se ujala
př́ımo centrálńı banka.

V praktické části jsem na základě kolektivńıho procesu rizika sestrojil matematický
model českého Fondu pojǐstěńı vklad̊u a odhadnul pravděpodobnost ruinováńı Fondu za
podmı́nek tohoto modelu.

1státy G-10 (angl. Group of Ten): Belgie, Kanada, Francie, Německo, Itálie, Japonsko, Nizozemsko,
Švédsko, Švýcarsko, Velká Británie, Spojené státy americké.
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Kapitola 1

Insolventnost bank

1.1 Insolventnost bank z pohledu regulátora (Basel I

a Basel II)

Hlavńımi dokumenty upravuj́ıćımi činnost bank v České republice jsou zákon č. 21/1992
Sb. o bankách a předpisy o kapitálové přiměřenosti pro peněžńı ústavy, shrnuté ve Vyhlášce
č. 123/2007 Sb., o pravidlech obezřetného podnikáńı bank, spořitelńıch a úvěrńıch družstev
a obchodńık̊u s cennými paṕıry.

Ještě před zavedeńım směrnice Basel II Výbor pro bankovńı dohled, který je součást́ı
Banky pro mezinárodńı platby (BIS), vytvořil jako prvńı snahu o zavedeńı jednotných
pravidel předpisy přijaté v roce 1988 a známé jako Basel I (International Convergence of
Capital Measurement and Capital Standards), které mimo jiné plat́ı i dodnes v poněkud
změněné podobě.

Nejd̊uležitěǰśım ćılem této dohody bylo stanovit, že banky poskytuj́ıćı firemńı finan-
cováńı muśı držet v rezervě 8% výše poskytnutých úvěr̊u, přičemž se dokument podrobně
věnuje oceňováńı kapitálu v souvislosti hlavně s kreditńım rizikem. Basel I je rozdělen
do tři kapitol. Prvńı dvě popisuj́ı rámec samotného dokumentu (složky kapitálu a systém
vážeńı rizik), třet́ı pojednává o standardńım ukazateli přiměřenosti.

Podle směrnice [viz. 11] se kapitál děĺı na dvě části:

a) Tier 1, neboli p̊uvodńı kapitál, jehož většinu tvoř́ı kmenový kapitál (emitované a spla-
cené akcie), rezervńı fondy a nerozdělený zisk. Tato položka se považuje za kĺıčovou,
protože je společná pro všechny státy a je součásti rozvahy každé finančńı instituce.

b) Tier 2, neboli dodatkový kapitál tvořený skrytými rezervami, přeceňováćımi rozd́ıly,
hybridńımi kapitálovými instrumenty, podř́ızeným dluhem, přebytky v kryt́ı očekáva-
ných úvěrových ztrát.

Kapitál je také zapotřeb́ı sńıžit o goodwill a investice do dceřiných společnost́ı, které
nepatř́ı do regulovaného konsolidačńıho celku. Pro výpočet ukazatele přiměřenosti je zave-
dena škála rizikových vah pro r̊uzná aktiva. Tato škála se skládá z pěti možných hodnot
vah: 0, 10, 20, 50 a 100%.
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Rozvahová aktiva maj́ı přiděleny následuj́ıćı váhy:

0% (a) hotovost
(b) expozice v̊uči centrálńım vládám a centrálńım bankám stat̊u OECD
(Organizace pro hospodářskou spolupráci a rozvoj )
(c) pohledávky zajǐstěné hotovost́ı či cennými paṕıry stát̊u člen̊u OECD

0% až
50%

(a) expozice v̊uči domáćımu veřejnému sektoru a úvěry garantované či
zajǐstěné pomoćı cenných paṕır̊u emitovaných t́ımto sektorem

20% (a) expozice v̊uči mezinárodńım rozvojovým bankám a bankám i firmám
začleněným do OECD
(b) hotovost, která je předmětem vymáháńı
(c) expozice v̊uči bankám mimo OECD s maturitou do 1 roku či expozice
garantované těmito bankami
(d) expozice v̊uči mimo domáćı veřejný sektor

50% (a) úvěry zajǐstěné nemovitost́ı

100% (a) expozice v̊uči privátńımu sektoru

(b) expozice v̊uči bankám mimo zónu OECD s maturitou nad 1 rok
(c) expozice v̊uči vládám mimo OECD a jiné.

Mimorozvahová aktiva se váž́ı tak, že se na r̊uzné instrumenty aplikuj́ı kreditńı kon-
verzńı faktory (až na ciźı měny a smlouvy na úrokovou mı́ru). Těmito faktory se násob́ı
váhy odpov́ıdaj́ıćı rizikové kategorii protistrany určitého kontraktu. Detailńı proces přidělo-
váńı váhy konkrétńımu instrumentu je popsaný v Dodatku č. 3 k směrnici Basel I.

Výsledkem vážeńı aktiv a oceňováńı velikosti kapitálu má být ukazatel kapitálové
přiměřenosti, který se spoč́ıtá jako pod́ıl hodnoty kapitálu a součtu rizikově vážených ak-
tiv. Minimálńı požadavek na tento ukazatel byl stanoven na 8% (z toho ukazatel p̊uvodńıho
kapitálu by měl činit alespoň 4%).

Vzhledem k rychlému vývoji finančńıch trh̊u a bankovńıho sektoru již stávaj́ıćı úprava
nestačila k dostatečné regulaci solventnosti, proto bylo přijato rozhodnut́ı o vytvořeńı
nového podrobněǰśıho dokumentu. Tento předpis byl poprvé publikován v červnu 2004 a
je znám jako směrnice Basel II.

Basel II je mnohem komplexněǰśı dokument než Basel I. Skládá se ze tř́ı piĺı̌r̊u: minimálńı
kapitálový požadavek, aktivity bankovńıho dohledu a tržńı discipĺına. Minimálńı kapitálový
požadavek se poč́ıtá stejným zp̊usobem jako v Basel I, až na to, že se Basel II při výpočtu
rizikově vážených aktiv snaž́ı zachytit také rizika tržńı a operačńı. Oproti tomu se p̊uvodńı
dokument z roku 1988 soustředil hlavně na rizika úvěrová.

ukazatel kapitálové přiměřenosti = celkový kapitál (Tier 1+Tier 2)
rizikově vážená aktiva

≥ 8%,

přičemž Tier 2 kapitál nesmı́ přesahovat hodnotu 100% Tier 1.
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Jak je zřejmé ze vzorce pro výpočet kapitálové přiměřenosti, Basel II zachovává rozděleńı
kapitálu do následuj́ıćıch složek:

• Tier 1 zahrnuje p̊uvodńı kapitál finančńı instituce.

• Tier 2 - dodatkový kapitál, tj. skryté rezervy, oceňovaćı rozd́ıl ze změn reálných hod-
not kapitálových nástroj̊u, přebytek v kryt́ı očekávaných úvěrových ztrát, hybridńı
úvěrové instrumenty, podř́ızený dluh, který může mı́t podle [19] formu přijatého
úvěru, p̊ujčky nebo vkladu nebo, v př́ıpadě banky, podobu vydaného podř́ızeného
dluhopisu.

• Tier 3 - krátkodobý podř́ızený dluh, který slouž́ı ke kryt́ı tržńıho rizika.

Dále Basel II nab́ıźı řadu metod pro výpočet rizikově vážených aktiv př́ıslušných
r̊uzným druh̊um rizika.

A. Kreditńı riziko.
1. Standardizovaný př́ıstup je základńı metodou pro výpočet rizikových vah. Tato

metoda je založená na postupech popsaných v Basel I, tj. že všechny expozice jsou
rozděleny do r̊uzných kategorii, pro které jsou na základě kreditńıho hodnoceńı proti-
strany stanoveny váhy. Např́ıklad,

- pro expozice v̊uči centrálńım vládám a bankám jsou váhy následuj́ıćı:

kreditńı rating
AAA až
AA-

A+ až
A-

BBB+
až
BBB-

BB+ až
B-

nižš́ı než
B-

bez
ratingu

riziková váha 0% 20% 50% 100% 150% 100%

- pro expozice v̊uči komerčńım bankám existuj́ı dvě možnosti vah

kreditńı rating
AAA až
AA-

A+ až
A-

BBB+
až
BBB-

BB+ až
B-

nižš́ı než
B-

bez
ratingu

varianta 1 20% 50% 100% 100% 150% 100%
varianta 2 20% 50% 50% 100% 150% 50%
riziková váha
pro krátkodobé
pohledávky ve
variantě 2

20% 20% 20% 50% 150% 20%

- pro podnikové expozice se použij́ı váhy

kreditńı rating
AAA až
AA-

A+ až
A-

BBB+
až BB-

nižš́ı než
B-

bez
ratingu

riziková váha 20% 50% 100% 150% 100%
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(pro detailněǰśı popis expozic a výpočtu vah viz. [12] nebo [19]).

Př́ıstup založený na interńım ratingu (Internal Rating-Based Approach, IRB) lze použ́ı-
vat pouze po předchoźım souhlasu dohledového orgánu (kterým je v České republice Česká
Národńı Banka) a spoč́ıvá v tom, že banky při odvozeńı vah použ́ıvaj́ı vlastńı odhady
rizikových složek (pravděpodobnost defaultu, hodnotu expozice (EAD), hodnotu ztráty
při defaultu (LGD) a splatnost/maturitu). IRB také zachycuje výpočet neočekávané (un-
expected loss, UL) a očekávané (expected loss, EL) ztráty, které mohou být zahrnuty do
regulatorńıho kapitálu.

Hlavńı kategorie expozic pro tyto účely jsou:

a) expozice v̊uči centrálńım vládám a centrálńım bankám;

b) expozice v̊uči finančńım institućım;

c) podnikové expozice;

d) retailové expozice;

e) akciové expozice;

f) sekuritizované expozice;

g) ostatńı expozice.

Uvedeme př́ıklad pro výpočet rizikově vážené expozice při použit́ı př́ıstupu IRB pro
kategorii a) (viz. [19]).

Korelace (R) = 0.121−e−50PD

1−e−50 + 0.24
[

1 − 1−e−50PD

1−e−50

]

.

Faktor splatnosti(b) = (0.11852 − 0.05478 ln[PD])2.

Riziková váha(r) =
[

LGD · N
(

1√
1−R

Φ(PD) +
√

R
1−R

Φ(0.999)
)

− PD · LGD
]

· 1
1−1.5b

(1 + (M − 2.5)b) .

Rizikově vážená expozice (RWA) = EAD · 12.5 · r,

pokud r < 0 polož́ıme RWA=0.

Pravidla pro výpočet vah a RWA pro jiné kategorie lze naj́ıt bud’ v [19] (Př́ıloha č. 12)
nebo v [12] (str. 59-82).

Hodnota pravděpodobnosti defaultu (selháńı) (PD) je pro expozice v̊uči centrálńım
vládám a centrálńım bankám, institućım, podnik̊um a detailovému segmentu stanovená
na minimálńı úrovni 0.03%. Pro akciové expozice je tato hodnota alespoň 0.09% nebo
0.4%, nebo 1.25% v závislosti na tom, jsou-li investice součást́ı dlouhodobého vztahu s
klientem a jsou-li kotované na burze.
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Hodnoty ztráty při defaultu (LGD) se lǐśı pro expozice v̊uči centrálńım vládám a
bankám, institućım a podnik̊um v závislosti na tom, jsou-li kryté dluhopisy či kolaterálem
nebo ne (hodnoty jsou potom 12.5%, 45%, 75% nebo 100%).

Hodnoty splatnosti (M) jsou 5 let pro všechny akciové expozice. Pro daľśı expozice a
také detailněǰśı popis hodnot PD, LGD a EAD viz. Př́ılohu č. 13 vyhlášky č. 123/2007 Sb.

Je d̊uležité se zmı́nit, že defaultem se v Basel II rozumı́ skutečnost, kdy:

a) banka předpokládá, že protistrana neńı schopná splatit své úvěrové závazky v celkové
mı́̌re, bez toho, aby banka podstoupila vypořádáńı cenného paṕıru (pokud taková
sekuritizace existuje);

b) protistrana překročila 90-denńı limit splatnosti jednotlivé splátky.

B. Operačńı riziko.
Toto riziko je v Basel II definováno jako riziko ztráty v d̊usledku selháńı vnitřńıho

procesu ř́ızeńı, lidského faktoru nebo v d̊usledku vněǰśıch př́ıčin. Pro měřeńı operačńıho
rizika jsou stanoveny tři metody:

i) př́ıstup základńıho ukazatele (BIA);

ii) standardizovaný př́ıstup a alternativńı standardizovaný př́ıstup (ASA);

iii) pokročilý př́ıstup (AMA).

Kapitálový požadavek dle př́ıstupu BIA je roven 15% z relevantńıho ukazatele, jehož
hodnota je stanovena jako tř́ıletý pr̊uměr součtu čistého úrokového a neúrokového výnosu.

KBIA =

[

n
∑

i=1

GIi · α
]

/n,

KBIA je kapitálový požadavek při použit́ı př́ıstupu základńıho ukazatele;

GIi je kladný součet čistých výnos̊u za předchoźı 3 roky;

n je počet předchoźıch tř́ıletých period, kde byl čistý výnos kladný;

α = 15% je hodnota stanovená bankovńım výborem.

Standardizovaný př́ıstup rozděluje činnost bank podle liníı podnikáńı a stanovuje pevné
relevantńı ukazatele pro každou kategorii zvlášt’ (tabulka ńıže). Kapitálový požadavek se
potom určuje jako tř́ıletý pr̊uměr součtu rizikově vážených hodnot relevantńıch ukazatel̊u.

KTSA =

[

∑

roky 1-3

max (
∑

(GI1−8 · β1−8), 0)

]

/3, kde
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linie podnikáńı β
podikové financováńı 18%
obchodováńı na finančńıch trźıch 18%
retailové bankovnictv́ı 12%
podnikové bankovnictv́ı 15%
zúčtováńı služby pro třet́ı osobu 18%
služby z pověřeńı 15%
asset management 12%
retailové makléřstv́ı 12%

Pokročilý př́ıstup (AMA) lze použ́ıvat pouze se souhlasem dohledového orgánu (viz
[19], Př́ıloha č. 22), přičemž volba použitých oceňovaćıch metod záviśı na každé jednotlivé
bance.

Tržńımu riziku, o kterém pojednává zbytek piĺı̌re 1, se budeme věnovat podrobněji
v následuj́ıćı podkapitole. Druhý piĺı̌r Basel II definuje práva a povinnosti národńıch
regulátor̊u a také postupy při posuzováńı přiměřenosti kapitálových ukazatel̊u. Třet́ı piĺı̌r
upravuje tržńı discipĺınu při zveřejňováńı relevantńıch ukazatel̊u rizik.

1.2 Modely kapitálové přiměřenosti

1.2.1 Oceňováńı tržńıho rizika

V této části diplomové práce bych chtěl podrobněji rozebrat tržńı riziko, které Basel II
definuje jako riziko ztráty v rozvahových a podrozvahových pozićıch v d̊usledku změn
tržńıch cen. Toto zahrnuje riziko změny úrokových měr, riziko měnových kurz̊u (devizové
riziko) a komoditńı riziko. Pro veškeré finančńı instrumenty nesoućı s sebou tržńı riziko
muśı být každodenně na základě uzav́ıraćıch cen spočtena jejich tržńı hodnota (tzv. pro-
ces marking-to-market). V př́ıpadě, že nejde aplikovat prvńı zp̊usob (např. u složitých
finančńıch instrument̊u či derivát̊u, kde neńı k dispozici rozsáhlý trh), může se použ́ıt
př́ıstup marking-to-model, tj. použit́ı předem schválených model̊u, které by co nejpřesněji
vystihovaly chováńı daného instrumentu. Oba zp̊usoby oceňováńı samozřejmě přinášej́ı
jistou mı́ru náročnosti pro výpočet kapitálového požadavku.

Směrnice Basel II nab́ıźı dvě hlavńı metody pro měřeńı tržńıho rizika: standardizo-
vanou a vnitřńı, které muśı být v souladu s metodami použitými při kalkulaci kapitálových
požadavk̊u pro neobchodovatelné instrumenty, tj. metody pro obchodovatelná a neob-
chodovatelná portfolia finančńıch instrument̊u se nesmı́ měnit.

1.2.1.1 Standardizovaná metoda

Kapitálový požadavek se skládá ze dvou část́ı, které se vypoč́ıtávaj́ı zvlášt’. Jsou to
specifické a obecné tržńı riziko. Kapitálová přirážka pro specifické riziko slouž́ı k zajǐstěńı
(ochraně) proti nepř́ıznivým pohyb̊um ceny finančńıho instrumentu.
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Kategorie Kreditńı rating Kapitálová přirážka pro specifické riziko
Vláda AAA až AA- 0%

A+ až BBB- 0.25% (zbytková doba do splatnosti 6 a méně měśıc̊u)
1.00% (zbytková doba do splatnosti od 6 do 24 měśıc̊u
včetně)
1.60% (zbytková doba do splatnosti v́ıce než 24 měśıc̊u)

BB+ až B- 8.00%
nižš́ı než B- 12.00%
bez ratingu 8.00%

Qualifying 0.25% (zbytková doba do splatnosti 6 a méně měśıc̊u)
1.00% (zbytková doba do splatnosti od 6 do 24 měśıc̊u
včetně)
1.60% (zbytková doba do splatnosti v́ıce než 24 měśıc̊u)

Jiné
Podobně jako u přirážky pro kreditńı riziko u standar-
dizovaného př́ıstupu této směrnice, tj.:

BB+ až BB- 8.00%
nižš́ı než BB- 12.00%
bez ratingu 8.00%

Podle [12] ”Vláda” zahrnuje cenné paṕıry, T-bills, obligace emitované jak celostátńımi,
tak i mı́stńımi vládńımi orgány, pro které plat́ı pravidlo nulové rizikové váhy.

Do kategorie ”Qualifying” spadaj́ı cenné paṕıry emitované veřejným sektorem a multi-
laterálńımi rozvojovými bankami. Sem také patř́ı cenné paṕıry, které maj́ı rating investo-
vatelného instrumentu přiděleného minimálně dvěma ratingovými agenturami (např. in-
strumenty s ratingem Baa3 či vyšš́ım, od Moody’s a ratingem BBB- či vyšš́ım, od Standard
and Poor’s). V př́ıpadech protilehlých pozic nebo pozic zajǐstěných kreditńımi deriváty
jsou povoleny určité kompenzace neboli sńıžeńı rizikové přirážky.

Kapitálové požadavky pro obecné tržńı riziko zahrnuj́ı rizika, která vznikaj́ı v d̊usledku
změn úrokových měr. Pro výpočet se použ́ıvaj́ı dvě základńı techniky: princip durace a
princip splatnosti (maturity). Samotná kapitálová přirážka je potom součtem čtyř kom-
ponent:

- čisté krátké nebo dlouhé pozice napřič celým portfoliem finančńıch instrument̊u
určených k obchodováńı;

- kompenzované úrokové pozice z každého časového intervalu (tzv. ”vertical disal-
lowance”);

- zbytkové úrokové pozice z každého časového intervalu (tzv. ”‘horizontal disallowance”);

- přirážky pro opčńı pozice.

Při použit́ı principu splatnosti se veškeré instrumenty nesoućı úrokové riziko zařad́ı do
schématu splatnosti dané měny, které obsahuje 13 nebo 15 časových interval̊u v závislosti
na výši vyplacených kupón̊u. Instrumenty s fixńımi kupóny se zařazuj́ı podle zbytkové
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doby do splatnosti a instrumenty s plovoućımi kupóny podle zbytkové doby do daľśıho
přeceňováńı (fixováńı sazby). Do daného schématu se nemuśı zařazovat instrumenty s
opačnými pozicemi emitované stejným subjektem a také opačné pozice ve srovnatelných
swapech, forwardech, futures a FRA2. Pro výpočet přirážky se zpočátku muśı každé pozici
přidělit odpov́ıdaj́ıćı váhy podle hodnot uvedených v následuj́ıćı tabulce.

Kupónová mı́ra 3%
a vyšš́ı

Kupónová mı́ra
nižš́ı než 3%

Riziková
váha

Předpokládaná změna
výnosnosti v %

do 1 měśıce včetně do 1 měśıce včetně 0.00% 1.00
1 až 3 měśıce 1 až 3 měśıce 0.20% 1.00
3 až 6 měśıc̊u 3 až 6 měśıc̊u 0.40% 1.00
6 až 12 měśıc̊u 6 až 12 měśıc̊u 0.70% 1.00

1 až 2 roky 1.0 až 1.9 let 1.25% 0.90
2 až 3 roky 1.9 až 2.8 let 1.75% 0.80
3 až 4 roky 2.8 až 3.6 let 2.25% 0.75

4 až 5 let 3.6 až 4.3 let 2.75% 0.75
5 až 7 let 4.3 až 5.7 let 3.25% 0.70
7 až 10 let 5.7 až 7.3 let 3.75% 0.65
10 až 15 let 7.3 až 9.3 let 4.50% 0.60
15 až 20 let 9.3 až 10.6 let 5.25% 0.60
nad 20 let 10.6 až 12 let 6.00% 0.60

12 až 20 let 8.00% 0.60
nad 20 let 12.50% 0.60

Poté se pro každý časový interval muśı kompenzovat dlouhé a krátké pozice, a to tak,
že se na menš́ı z pozic aplikuje 10% kapitálová přirážka. Např́ıklad, když vážený součet
dlouhých pozic je $100 mil, krátkých - $90 mil, pak ”vertical disallowance” bude pro tento
časový interval 10% z $90 mil (tj. $9 mil). Takovým zp̊usobem źıskáme vážené i kompenzo-
vané krátko- a dlouhodobé pozice v každém časovém intervalu. Dále kompenzujeme podle
následuj́ıćı tabulky úrokové pozice v jednotlivých časových zónách3, na které se rozděluj́ı
intervaly, č́ımž se źıská ”horizontal disallowance”.

2Forward Rate Agreement neboli dohoda o úrokové sazbě, je derivátový instrument, který umožňuje
zajistit pro určité obdob́ı v budoucnu fixńı úrokovou sazbu pro určitý závazek či pohledávku. Zajǐstěńı
spoč́ıvá v tom, že jedna strana vyplaćı druhé úrokový rozd́ıl mezi pevně sjednanou úrokovou sazbou a
skutečnou výš́ı referenčńı sazby, která je většinou plovoućı (např. PRIBOR či LIBOR).

3zóny pro kupónovou mı́ru nižš́ı než 3% jsou 0 až 1 rok, 1 až 3.6 let a v́ıce než 3.6 let
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Zóny Časový interval V zóně
Mezi sousedńımi
zónami

Mezi zónami
1 a 3

Zóna 1

0-1 měśıc
1-3 měśıce
3-6 měśıc̊u
6-12 měśıc̊u

40%

40%

40%

150%Zóna 2

1-2 roky
2-3 roky
3-4 roky
4-5 let

30%

Zóna 3

5-7 let
7-10 let
10-15 let
15-20 let
nad 20 let

30%

Pokud to schváĺı dozorč́ı orgány, banka může použ́ıt alternativńı př́ıstup duraci k
oceňováńı citlivosti každé pozice zvlášt’. Táto metoda spoč́ıvá ve:

i) výpočtu citlivosti každého instrumentu na změnu úrokových měr od 0.6 do 1.0 ba-
zických bod̊u v závislosti na době do splatnosti dle schématu splatnosti uvedeného
v tabulce výše;

ii) seskupeńı mı́ry citlivosti do 15 časových pásem vzhledem k duraci;

iii) aplikaci 5-ti procentńı kompenzace na krátké a dlouhé pozice v každém časovém
intervalu (”vertical disallowance”);

iv) výpočtu kompenzaćı podobně jako u principu splatnosti (”horizontal disallowance”).

Pro výpočet tržńıho rizika u derivátových instrument̊u je zapotřeb́ı každý z nich kon-
vertovat v kombinaci krátkých a dlouhých pozic s odpov́ıdaj́ıćımi podkladovými aktivy.
Futures a forwardové kontrakty včetně FRA se považuj́ı za kombinaci pozic ve státńıch
cenných paṕırech. Např., dlouhá pozice v tř́ıměśıčńım úrokovém futures se splatnost́ı v
červnu (zakoupeném v dubnu) se dá rozložit na dlouhou pozici v nějakém státńım cenném
paṕıru s dobou do splatnosti 5 měśıc̊u a krátkou pozici v cenném paṕıru s dobou do splat-
nosti 2 měśıce. Podobným zp̊usobem se zapisuj́ı také swapové operace. Např., kontrakt,
podle něhož banka bude dostávat plovoućı sazbu a platit fixńı, může být považován za
kombinaci dlouhé pozice v instrumentu s plovoućı sazbou a dobou do splatnosti ekviva-
lentńı době do nejbližš́ı fixace úrokové mı́ry a krátké pozice v instrumentu s fixńı sazbou a
dobou do splatnosti rovnou zbytkové době životnost́ı swapu. Basel II dovoluje bankám z
výpočtu rizikové přirážky vynechat identické instrumenty od stejného emitenta, se stejným
kupónem, měnou a splatnost́ı, pokud se jejich dlouhá a krátká pozice shoduj́ı. V některých
př́ıpadech mohou opačné pozice ve stejné kategorii instrument̊u, za jistých podmı́nek, být
také zcela eliminovány (detailněji viz. [12]).

Přehled regulatorńıch požadavk̊u na rizikové přirážky pro r̊uzné úrokové deriváty uvád́ı
následuj́ıćı tabulka:
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Instrument

Přirážka
pro speci-
fické
riziko4

Přirážka pro obecné tržńı riziko

Obchodovatelné futures
- vládńı cenný paṕır Ano5 Je, jako kombinace krátké a dlouhé pozice
- firemńı cenný paṕır Ano Je, jako kombinace krátké a dlouhé pozice
- index úrokových měr (např. LI-
BOR)

Ne Je, jako kombinace krátké a dlouhé pozice

OTC forward
- vládńı cenný paṕır Ano5 Je, jako kombinace krátké a dlouhé pozice
- firemńı cenný paṕır Ano Je, jako kombinace krátké a dlouhé pozice
- index úrokových měr Ne Je, jako kombinace krátké a dlouhé pozice

FRA, Swapy Ne Je, jako kombinace krátké a dlouhé pozice

Devizový forward Ne Je, jako jedna pozice v každé z měn

Opce Zvoĺıme jedno z následuj́ıćıch

- vládńı cenný paṕır Ano5 (a) Vyčlenit společně se souvisej́ıćımi
zajǐst’ovaćımı́ pozicemi
- zjednodušený př́ıstup
- analýza scénář̊u
- vnitřńı modely

- firemńı cenný paṕır Ano (b) Přirážka pro obecné tržńı riziko podle
metody delta-plus- index úrokových měr Ne

- FRA, Swapy Ne

Pokud banka má ve svém tržńım portfoliu pod́ılové instrumenty, je rizikové přirážky
zapotřeb́ı vypoč́ıtat následuj́ıćım zp̊usobem. Specifické riziko se definuje jako součet všech
dlouhých a krátkých pozic a obecné tržńı riziko je rozd́ıl mezi součtem dlouhých a součtem
krátkých pozic. Kapitálová přirážka na oba druhy rizik je 8%, ale pokud portfolio je
likvidńı a dobře diverzifikované, aplikujeme 4%-ńı přirážku na specifické riziko. Podobným
zp̊usobem jako pro úrokové deriváty se daj́ı spoč́ıtat rizikové přirážky i pro deriváty na
pod́ılové instrumenty a akcie.

4v tomto př́ıpadě se riziková přirážka vztahuje k emitentovi instrumentu, protože pro protistranu podle
směrnice z̊ustává pro specifické riziko zvláštńı kapitálová přirážka

5specifická přirážka se aplikuje pouze na vládńı cenné paṕıry s ratingem nižš́ım než AA-
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Instrument
Přirážka
pro speci-
fické riziko

Přirážka pro obecné tržńı riziko

Obchodovatelné nebo OTC
futures
- individuálńı pod́ıl (akcie) Ano Je, jako na podkladové aktivum
- index 2% Je, jako na podkladové aktivum

Opce Zvoĺıme jedno z následuj́ıćıch

- individuálńı pod́ıl (akcie) Ano (a) Vyčlenit společně se souvisej́ıćımi
zajǐst’ovaćımı́ pozicemi
- zjednodušený př́ıstup
- analýza scénář̊u
- vnitřńı modely

- index 2%
(b) Přirážka pro obecné tržńı riziko dle
metody delta-plus

Daľśı z tržńıch rizik, kterému čeĺı každá banka, je riziko změny devizových kurzu.
Abychom mohli vypoč́ıst kapitálovou přirážku, je zapoťreb́ı zjistit rozsah rizikové expozice
v každé z měn. Otevřené pozice se vypoč́ıtaj́ı následovně:

- čisté spotové pozice (tj. celková aktiva minus celkové závazky, včetně naběhlého
úroku, vyjádřené v ćılové (referenčńı) měně);

- čisté forwardové pozice (tj. veškeré př́ıjmy minus náklady za forwardovými kontrakty,
včetně měnových futures a měnových swap̊u, které nejsou zahrnuty do spotových
pozic);

- garance a podobné neobnovitelné instrumenty, které mohou být nejpravděpodobněji
svolány;

- čisté budoućı časové rozlǐsené př́ıjmy/náklady, které již jsou zajǐstěny;

- jiný zisk/ztráta v ciźı měně, dle účetńıch regulaćı platných v dané zemi;

- ekvivalent měnových općı vypočtený na delta bázi.

Veškeré pozice v ciźıch měnách a zlatě se muśı přepoč́ıtávat pomoćı stávaj́ıćıch tržńıch
spotových sazeb. K oceňováńı pozic Basel II nab́ıźı dvě metody: tzv. ”shorthand”, kdy
jsou všechny měny považovány za stejně rizikové, nebo použit́ı vnitřńıch model̊u, které by
braly v úvahu složeńı konkrétńıho portfolia.

Metoda shorthand spoč́ıvá v tom, že se nominálńı hodnota pozice v každé ciźı měně
a zlatě vyjádř́ı pomoćı domáćı měny a výsledná pozice potom představuje součet větš́ı
z hodnot celkových krátkých a dlouhých pozic a také absolutńı hodnoty pozice ve zlatě.
Kapitálová přirážka je pak 8% z výsledné částky (viz. následuj́ıćı tabulka, kterou jsem
převzal z Basel II).

16



YEN EUR GBP CAD USD GOLD
+ 50 + 100 + 150 - 20 - 180 - 35

+ 300 - 200 35

Kapitálová přirážka v tomto př́ıpadě bude (300 + 35) × 8% = 26.8.
Komoditńı riziko je posledńım z hlavńıch tržńıch rizik, se kterými se setkávaj́ı banky

během své činnosti. Riziko změny cen komodit je často mnohem složitěǰśı a má větš́ı
volatilitu než změny na devizovém trhu či u úrokových měr. Banky se tady muśı chránit
také před rizikem selháńı krátké pozice před splatnost́ı rychleji než u pozice dlouhé, protože
se mohou d́ıky tomu octnout v situaci, kdy nebudou schopné svou pozici uzavř́ıt vzhledem
k nedostatku likvidity na některých trźıch. Samozřejmě hlavńım rizikem pro banky je
změna spotových cen, ale v současnosti banky obchoduj́ı také s r̊uznými derivátovými
kontrakty na komodity, č́ımž se vystavuj́ı daľśım druh̊um rizik, kterými jsou např́ıklad:

• riziko báze (změna vzájemné vazby mezi cenami podobných komodit v čase);

• riziko úrokových měr (změna výše náklad̊u na držeńı forwardových a opčńıch pozic,
cost of carry);

• riziko razantńı změny forwardových sazeb, které př́ımo nesouviśı se změnou úrokových
měr.

Basel II nab́ıźı tři metody měřeńı komoditńıho rizika. Prvńı z nich je aplikace model̊u,
které si banka sama vypracuje v rámci metodiky IRB. Druhou metodou je zjednodušený
př́ıstup, při kterém je kapitálový požadavek roven součtu 15% z absolutńı hodnoty součtu
dlouhých a krátkých pozic a 3%-ńı přirážky k pozićım v každé komoditě.

Posledńı ze tř́ı nab́ızených metod je metoda splatnost́ı, při které se pro každou ko-
moditu (jejiž cenu nejdř́ıve konvertujeme s pomoćı stávaj́ıćı spotové sazby do referenčńı
měny) sestav́ı schéma časových pásem dle ńıže uvedené tabulky, přičemž fyzické zásoby
komodity se zařad́ı do prvńıho intervalu. Pak se dlouhé a krátké pozice postupně kom-
penzuj́ı od nejnižš́ıho intervalu s t́ım, že se zbytková pozice z nižš́ıho intervalu přenáš́ı do
intervalu vyšš́ıho, kde se opět provede kompenzace atd. Kapitálový požadavek je potom
dán součtem:

1) 1.5% součtu dlouhých a krátkých pozic v každém časovém intervalu,

2) 0.6% součtu absolutńıch hodnot zbytkových pozic, které se přenášej́ı mezi sousedńımi
intervaly a

3) 15% absolutńı hodnoty výsledné komoditńı dlouhé nebo krátké pozice.

Časový interval Spread sazba
0-1 měśıc 1.5%
1-3 měśıce 1.5%
3-6 měśıc̊u 1.5%
6-12 měśıc̊u 1.5%

1-2 roky 1.5%
2-3 roky 1.5%

nad 3 roky 1.5%
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Nakonec ještě věnujme pozornost oceňováńı općı, které jsou také d̊uležitou složkou
tržńıho rizika. Basel II nab́ıźı tři základńı metody pro oceňováńı opčńıch kontrakt̊u.

Prvńı z metod je tzv. zjednodušený př́ıstup, který lze použit pouze v př́ıpadech, že v
portfoliu banky jsou pouze koupené opce nebo pokud jsou všechny prodané opce dokonale
zajǐstěny. U této metody se do výpočtu specifické a obecné rizikové přirážky nezahrnuj́ı
pozice instrument̊u zajǐstěných opcemi a pozice podkladových aktiv općı.

Jak funguje zjednodušená metoda, ukazuje následuj́ıćı přiklad a tabulka pod ńım.
Necht’ banka vlastńı 100 akćı s tržńı cenou každé $10 a ekvivalentńı množstv́ı put općı
s realizačńı cenou $11. Kapitálová přirážka potom bude: $1000 × 16% (tj. 8% na speci-
fické a 8% na obecné tržńı riziko) = $160, od které je odečtená částka opce v peněźıch:
($11 − $10) × 100 = $100, pak výsledná hodnota je $60. Tato hodnota se potom přičte
k odpov́ıdaj́ıćımu kapitálovému požadavku k úrokovému, akciovému, měnovému nebo ko-
moditńımu riziku.

Pozice Oceňováńı

Dlouhá pozice v hotovosti a dlouhá put opce

nebo

Krátká pozice v hotovosti a krátká call opce

Kapitálová přirážka se rovná tržńı hod-
notě podkladového aktiva vynásobené
součtem přirážky pro specifické a
obecné tržńı riziko pro toto aktivum6

minus částka, o kterou je opce v
peněźıch nebo nula.

Krátká call opce

nebo

Krátká put opce

Kapitálová přirážka je menš́ı z hodnot:

(i) tržńı hodnota podkladového
aktiva vynásobená součtem
přirážky pro specifické a obecné
tržńı riziko pro toto aktivum6

(ii) tržńı hodnota opce

Daľśı metodou pro výpočet kapitálové přirážky je metoda delta plus. Banky, které
použij́ı tuto metodu, mohou zařadit delta ekvivalenty općı do svých úrokových, měnových
nebo komoditńıch pozic, které jsou základem pro výpočet specifické a obecné přirážky.

Pro úrokové opce se delta pozice nejdř́ıve rozděĺı na dva instrumenty, které se zařad́ı
do odpov́ıdaj́ıćıch časových pásem, jak již bylo popsáno výše. Např., call opce na červnový
tř́ıměśıčńı úrokový futurse, zakoupená v dubnu, se dá zapsat jako dlouhá pozice se splat-
nost́ı 5 měśıc̊u a krátká pozice se splatnost́ı 2 měśıce. Kdybychom takovou opci emitovali
my, tak při výpočtu stač́ı prohodit krátkou a dlouhou pozici. Opce s plovoućımi sazbami
se povazuj́ı za kombinaci cenných paṕır̊u s plovoućı sazbou a několika evropských općı. U
akciových, komoditńıch a měnových općı se postupuje obdobně jako u jiných instrument̊u

6u akciových općı se přirážka rovna přirážce pro specifické riziko plus 8%; u měnových je celková
přirážka 8%; u komoditńıch 15%.
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s podobným podkladovým aktivem.
Ke kapitálové přirážce vyplývaj́ıćı z delta hodnoty opce se muśı mimo jiné připoč́ıtat

přirážka pro gamma a vega riziko, které se vypočtou pro každou opci zvlášt’. Výpočet se
provád́ı dle následuj́ıćıho schématu:

(i) pro každou opci se vliv citlivosti gamma spočte podle následuj́ıćıho vzorce:

Vliv citlivosti gamma = 1
2
× Γ × VU2,

kde VU je variace podkladového aktiva opce.

(ii) VU se spočte následovně:

⋄ pokud podkladovým aktivem úrokové opce je dluhopis nebo úroková mı́ra,
násob́ı se tržńı cena podkladového aktiva rizikovými vahami uvedenými v metodě
splatnosti pro úrokové riziko;

⋄ pro opce na akcie nebo akciový index se tržńı hodnota podkladového aktiva
násob́ı 8%;

⋄ pro měnové opce a opce na zlato je násobitel také 8%;

⋄ pro komoditńı opce násobitel čińı 15%.

(iii) stejnými podkladovými aktivy se pro účely výpočtu kapitálové přirážky považuj́ı:

⋄ úrokové mı́ry zařazené dle měny do jednoho časového intervalu (odpov́ıdaj́ıćı
principu durace nebo principu splatnosti);

⋄ akcie a akciové indexy patř́ıćı do jednoho národńıho trhu;

⋄ jednotlivé měny a zlato;

⋄ jednotlivé komodity.

(iv) Pro všechny opce se stejným podkladovým aktivem se sečtou kladné a záporné vlivy
citlivosti Γ a do výpočtu kapitálové přirážky se zařad́ı pouze negativńı vlivy (se
záporným znaménkem). Celková výše vliv̊u citlivost́ı Γ je pak součtem vliv̊u citlivost́ı
pro jednotlivá podkladová aktiva.

(v) Pro výpočet rizika volatility se součet hodnot vega pro všechny opce se stejným
podkladovým aktivem násob́ı koeficientem ±25%. Kapitálový požadavek k riziku
vega se potom rovná součtu kapitálových požadavk̊u pro každou opci.

Kapitálové požadavky k rizik̊um gamma a vega se přič́ıtaj́ı podle druhu općı (úrokové,
akciové, měnové nebo komoditńı) k odpov́ıdaj́ıćımu kapitálovému požadavku na obecné
riziko.

Posledńı z metod, které doporučuje Basel II pro výpočet kapitálové přirážky k opčńım
pozićım, je analýza scénář̊u, která spoč́ıvá v tom, že se v portfoliu općı budou jistým
zp̊usobem měnit rizikové faktory a banka bude muset vypoč́ıtat změnu hodnoty daného
portfolia. Za t́ımto účelem se muśı pro každé z podkladových aktiv vytvořit matice souběž-
ných změn jejich ceny a volatility této ceny.
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Rozsah změn úrokových měr je definovaný v metodě splatnost́ı jako předpokládaná
změna výnosnosti pro jednotlivé časové intervaly. Pro akcie, ciźı měny a zlato je interval
změn ±8% a pro komodity ±15%. Každý interval se rozděĺı na nejméně šest stejně velkých
část́ı s t́ım, že aktuálńı cena a aktuálńı volatilita ceny podkladového aktiva tvoř́ı středy
obou interval̊u. Za dostačuj́ıćı se považuje změna volatility v rozmeźı ±25%.

Pro každý bod takto vytvořené situačńı matice se vypočte očekávaná ztráta portfo-
lia općı a jako kapitálová přirážka se vybere maximálńı z hodnot. Očekávanou ztrátou
portfolia se rozumı́ rozd́ıl mezi aktuálńı hodnotou portfolia a hodnotou tohoto portfolia v
každém z bod̊u situačńı matice.

1.2.1.2 Metoda vnitřńıch model̊u.

Pokud banka dostane explicitńı schváleńı od dozorč́ıho orgánu, může při výpočtu
kapitá-lového požadavku použ́ıvat vlastńı vnitřńı modely. Aby takové modely mohly být
akceptovány regulátorem, muśı splňovat řádu nutných podmı́nek.

1. Kvalitativńı standardy, na jejichž základě bude bance přidělen odpov́ıdaj́ıćı multi-
plikačńı faktor, o kterém budeme hovořit později.

(a) Banka muśı mı́t zvláštńı nezávislé odděleńı zodpovědné za vývoj a implementaci
systému ř́ızeńı rizik, které by provádělo každodenńı analýzu bankovńı činnosti, porov-
návalo rizikové mı́ry generované modely s reálnými změnami hodnoty portfolia a
oceňovalo učinnost vnitřńıch model̊u.

(b) Dozorč́ı rada a vrcholový management se muśı aktivně pod́ılet na procesu ř́ızeńı rizik
a to zpracováváńım každodenńıch report̊u poskytovaných útvarem ř́ızeńı rizik.

(c) Modely oceňováńı rizika muśı být těsně propojeny s procesem plánováńı, moni-
torováńı a ř́ızeńı bankovńıch aktivit a nesmı́ odporovat vnitřńı politice banky.

(d) Muśı existovat systém kontroly oceňováńı rizika a také př́ısný stress testing, jehož
výsledky se periodicky prezentuj́ı před vedeńım banky.

2. Banka je povinná přesně specifikovat rizikové faktory, které ovlivňuj́ı tržńı pozice
v jej́ım portfoliu.

(a) Pro úrokové mı́ry, stejně jako pro měny a zlato, muśı existovat množina faktor̊u
odpov́ıdaj́ıćıch každé měně, ve které má banka otevřené pozice. Systém měřeńı
rizika by měl modelovat výnosovou křivku na základě jednoho z všeobecně akcepto-
vatelných př́ıstup̊u, např. odhadem forwardových sazeb nebo na základě bezkupóno-
vých dluhopis̊u. Modelovaná výnosová křivka se potom rozděluje do několika pásem
dle splatnost́ı. Pro každé z pásem je stanoven vlastńı rizikový faktor. Zvláštńı rizikové
faktory muśı oceňovat riziko spreadu (např. mezi dluhopisy a swapy).

(b) Pro akciové pozice muśı existovat faktor pro každý z trh̊u, na kterém banka ob-
choduje, a faktor zachycuj́ıćı pohyby na trhu mezibankovńım. Pozice v jednotlivých
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cenných paṕırech a indexech se mohou vyjádřit např́ıklad beta koeficientem (viz
CAPM model). Ještě lepš́ı je mı́t faktory pro jednotlivé sektory ekonomiky a volati-
lity každé akcie.

(c) Pro komodity je zapotřeb́ı mı́t faktor pro každý z komoditńıch trh̊u, kde má banka
významné pozice.

3. Vnitřńı bankovńı modely muśı splňovat následuj́ıćı kvantitativńı standardy.

(a) Výpočet VaR na každodenńı bázi na hladině spolehlivosti 99% a s jednostranným in-
tervalem spolehlivosti. Cenové výkyvy se berou rovny desetidenńımu posunu tržńıch
hodnot.

(b) Historická podkladová data muśı mı́t hodnoty minimálně za jeden rok a banky jsou
povinny tyto údaje obnovovat přinejmenš́ım každé tři měśıce.

(c) Bankovńı modely by měly vystihovat veškera rizika, kterým je vystavováno portfolio,
a zvlášt’ unikátńı rizika, která př́ısluš́ı općım (jako jsou např. nelineárńı vývoj cen,
změna volatilit podkladových aktiv).

(d) Kapitálový požadavek nesmı́ klesnout pod stanovenou hodnotu a přepoč́ıtává se
každý den jako multiplikačńı faktor vynásobený větš́ı z hodnot: VaR předchoźıho
dne nebo pr̊uměr hodnot VaR za posledńıch 60 pracovńıch dn̊u.

(e) Multiplikačńı faktor je přidělován regulátorem na základě kvality systému měřeńı
rizik, přesnosti předpověd́ı a výsledćıch zpětného testováńı (backtesting).

(f) Je nutné aby šokové scénáře pro stress testing mimo jiné zachycovaly faktory, které
ovlivňuj́ı výskyt mimořádně velkých ztrát či zisk̊u, vliv výkyv̊u na trhu na tržńı a
likviditńı rizika.

(g) Daľśım požadavkem na stress testing je to, že: 1) scénáře muśı obsahovat informaci
o největš́ıch ztrátách, které byly zaznamenány za posledńı účtovaćı obdob́ı; 2) je
zapotřeb́ı nasimulovat několik možných variant vývoje situace na trhu na základě
významných ekonomických kriźı, které se vyskytly za posledńıch několik let, a ocenit
senzitivitu portfolia na takovéto šoky.

4. Přesnost a spolehlivost model̊u se muśı potvrdit nezávislým auditorem. Hlavńımi
kroky takovéto kontroly jsou verifikace toho, zda: 1) použité procedury splňuj́ı kvalita-
tivńı a kvantitativńı standardy; 2) použité vzorce vyhovuj́ı model̊um; 3) struktura model̊u
odpov́ıdá činnosti banky; 4) výsledky zpětného testováńı prokazuj́ı spolehlivost použitých
postup̊u; 5) celý systém je přehledný a srozumitelný.

Na závěr je zapotřeb́ı zmı́nit, že banky nesmı́ použ́ıvat r̊uzné př́ıstupy (vnitřńı modely
a standardizovanou metodu) pro měřeńı r̊uzných prvk̊u stejné rizikové kategorie. At’ by
banka zvolila jakoukoli metodu, vždy muśı být oceněny všechny i ty nejmenš́ı rizikové fak-
tory. Modely pro oceňováńı specifického rizika (např. metodika VaR) také muśı splňovat
všechny výše uvedené podmı́nky.
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1.2.1.3 Několik př́ıklad̊u vnitřńıch model̊u pro oceňováńı akciového rizika.

I. Value at Risk

Value at Risk neboli hodnota v riziku je veličina, která svým zp̊usobem shrnuje infor-
maci o rozděleńı náhodných veličin. Pro náhodnou veličinu X definujme p-tý kvantil jej́ıho
rozděleńı jako:

Qp(X) = inf{x|P [X ≤ x] ≥ p}, 0 < p < 1.

Potom hodnota v riziku na hladině spolehlivosti p je definovaná jako (1−p)-tý kvantil,
tj.:

VaRp(X) = Q1−p(X).

Pokud má náhodná veličina X normálńı rozděleńı se středńı hodnotou µ a směrodatnou
odchylkou σ, kvantil rozděleńı nabývá tvaru:

Qp(X) = µ + Φ−1(p)σ.

Necht’ P0 = P > 0 je aktuálńı cena investičńıho portfolia v čase 0 a Pt hodnota portfolia
v čase t = 1, 2, . . .. Definujeme logaritmický výnos portfolia za obdob́ı t jako:

Rt = ln
(

Pt

Pt−1

)

.

Kumulativńı logaritmický výnos potom je:

R[k] =
k

∑

j=1

Rj.

Pokud Rt jsou nezávislé a stejně rozdělené s normálńım rozděleńım se středńı hodnotou
µ a směrodatnou odchylkou σ, potom se hodnota v riziku za k obdob́ı rovná:

VaRp(R[k]) = P
(

eµ[k]+Φ−1(1−p)σ[k] − 1
)

,

kde µ[k] = kµ a σ[k] = σ
√

k.

Pokud Rt nejsou normálně rozdělené, ale rozděleńı je bĺızké normálńımu, můžeme k
jeho aproximaci použit Cornish-Fisher̊uv rozvoj (viz např. nebo [18]). Potom:

VaRp(R[k]) = P
(

eµ[k]+η(1−p)σ[k] − 1
)

,

kde se η(p) rovná:

η(p) = Φ−1(p) +
1

6

(

(Φ−1(p))2 − 1
)

γ +
1

24

(

(Φ−1(p))3 − 3Φ−1(p)
)

κ −

− 1

36

(

2(Φ−1(p))3 − 5Φ−1(p)
)

γ2,
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kde γ a κ jsou koeficienty šikmosti a špičatosti.
Potom hodnoty kapitálového požadavku a rizikové váhy na takovéto investičńı portfolio

jsou definovány, jako:

CAPreg = −VaR99%(R[1]),

RW = 12.5 CAPreg.

Tento př́ıstup jsem aplikoval na investičńı portfolio, které replikuje hodnotu akciových
index̊u S&P500 a Dow Jones Industrial7 za roky 1995 až 2000. Tabulka ńıže uvád́ı výsledné
hodnoty parametr̊u modelu pro parametrický VaR a pro výpočet pomoćı Fisherovy aproxi-
mace.

S&P500 Dow Jones
Středńı hodnota logaritmických výnos̊u 0.0596% 0.05699%
Volatilita logaritmických výnos̊u 1.142% 1.095%
Q1%(R[1]) -2.843% -2.889%
parametricky CAPreg 39.881% 39.882%
parametricky RW 498.514% 498.527%
Šikmost -0.30081 -0.4949
Špičatost 6.846 7.126
η(0.01) -3.211 -2.779
Fisher̊uv CAPreg 39.869% 39.877%
Fisher̊uv RW 498.365% 498.462
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Obrázek 1.1: Histogram rozděleńı logaritmických výnos̊u indexového portfolia S&P500.

7zdroj: http://www.tesiinborsa.it/dati.htm

23



-0.06 -0.04 -0.02 0.00 0.02 0.04

0.05

0.10

0.15

Obrázek 1.2: Histogram rozděleńı logaritmických výnos̊u indexového portfolia Dow Jones
Industrial.

Jak vid́ıme z tabulky a histogramů, zvolené indexy maj́ı velmi podobné rozděleńı a
odhadované parametry, což je zp̊usobeno t́ım, že demonstruj́ı vývoj americké ekonomiky
na základě obdobného portfolia akcíı.

II. Teorie extrémńıch hodnot

Teorie extrémńıch hodnot je ve finančnictv́ı založena na existenci veličin, jejichž pravdě-
podobnost výskytu je ńızká, ale pokud se objev́ı, tak nesou s sebou značné ztráty (rapidńı
sńıžeńı cen na trhu, finančńı krize apod.). Odhadnout hodnotu v riziku u takových veličin
je hodně složité, protože jejich počet je nedostačuj́ıćı. Proto byla vytvořena speciálńı teorie
zabývaj́ıćı se zkoumáńım těchto veličin.

Necht’ máme množinu n nezávislých stejně rozdělených náhodných ztrát {Xk, k =
1, 2, . . . , n} z rozděleńı F (x). Potřebujeme odhadnout největš́ı možnou ztrátu, která by
mohla nastat. Necht’ záporné hodnoty Xk představuj́ı ztrátu, pak odvod́ıme distribučńı
funkci veličiny min{Xk, k = 1, 2, . . . , n}. Použit́ım Fisher-Tippettovy věty pro extrémńı
hodnoty (viz např. [13], str. 6) a zobecněného rozděleńı extrémńıch hodnot (viz např. [1],
str. 13) dostaneme, že pokud se n zvětšuje, distribučńı funkce min{Xk, k = 1, 2, . . . , n}
konverguje k distribučńı funkci Hξ,µ,σ dané následovně:

Hξ,µ,σ =

{

1 − exp
[

−
(

1 − ξ x+µ
σ

)−1/ξ
]

, pokud ξ 6= 0

1 − exp
[

−exp
(

x+µ
σ

)]

, pokud ξ = 0,

pro x takové, že 1 − ξ(x + µ)/σ > 0.

Distribučńı funkce Hξ,µ,σ má tři parametry:
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• µ je parametr polohy;

• σ je parametr měř́ıtka;

• ξ je ukazatel tvaru chvost̊u (pro ξ > 0 Fréchetovo rozděleńı, pro ξ = 0 Gumbelovo a
pro ξ < 0 Weibullovo rozděleńı).

Za předpokladu, že měśıc má v pr̊uměru 22 pracovńıch dn̊u, jsou hodnoty logarit-
mických výnos̊u rozděleny do interval̊u po 22 č́ıslech a v každém z interval̊u je nalezena
hodnota Rmin

t = min{Rk, k ∈ [22(t− 1) + 1; 22(t− 1) + 22]} pro t = 1, 2, 3, . . .. Pro odhad
neznámých parametr̊u je použita metoda maximálńı věrohodnosti.

Když ξ 6= 0, věrohodnostńı funkce nabývá pro množinu Rmin
1 , . . . , Rmin

n tvaru:

ln L(µ, σ, ξ) = −n ln σ −
n

∑

t=1

(

1 − ξ
Rmin

t + µ

σ

)−1/ξ

−

−
(

1

ξ
+ 1

) n
∑

t=1

ln

(

1 − ξ
Rmin

t + µ

σ

)

,

kde 1 − ξ(Rmin
t + µ)/σ > 0 pro t = 1, . . . , n. Když ξ = 0, věrohodnostńı funkce je tvaru:

ln L(µ, σ, ξ) = −n ln σ +
n

∑

t=1

Rmin
t + µ

σ
−

−
n

∑

t=1

exp
Rmin

t +µ

σ .

Maximalizaćı věrohodnostńıch funkćı obdrž́ıme odhady (µ̂, σ̂, ξ̂) parametr̊u (µ, σ, ξ).
Regulatorńı kapitálový požadavek se potom rovná:

CAPreg = −P
(
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,

kde
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






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(
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, pokud ξ 6= 0,
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(
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, pokud ξ = 0.
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1.2.2 Oceňováńı úvěrového rizika. Nejpouž́ıvaněǰśı modely.

1.2.2.1 CreditMetrics

Jedńım z nejrozš́ı̌reněǰśıch model̊u, které se v současnosti použ́ıvaj́ı k oceňováńı kredit-
ńıho rizika, je CreditMetrics. Tento nástroj, poprvé publikován v roce 1997 společnost́ı JP
Morgan, bere v úvahu nejen pravděpodobnost selháńı, ale také možnost změny úvěrového
hodnoceńı protistrany, a oceňuje kromě očekávané ztráty také VaR (hodnotu v riziku)
portfolia.

CreditMetrics rozděluje úvěrové expozice do následuj́ıćıch kategorii (viz [10]), o nichž
detailněji pohovoř́ıme dále:

• bezúrokové pohledávky (obchodńı úvěry);

• dluhopisy a úvěry;

• kreditńı linie;

• akreditivy;

• tržńı instrumenty (swapy, forwardy apod.).

Oceňováńı úvěrového rizika prob́ıhá podle následuj́ıćıho schématu:

Obrázek 1.3: Zdroj: [10]

1. Bezúrokové pohledávky. Společnosti, které nevlastńı dluhopisy a neposkytuj́ı
p̊ujčky, mohou také být vystaveny úvěrovému riziku prostřednictv́ım změny kreditńıho
ratingu svých zákazńık̊u. Tyto pohledávky se považuj́ı za dluhopis s nulovým kupónem
a splatnost́ı k datu, ke kterému má být uhrazena pohledávka. Pokud taková splatnost
je kratš́ı než časový horizont, ve kterém provád́ıme oceňováńı, máme na výběr pouze ze
dvou možnost́ı: a) bud’ je pohledávka splacená, potom jako odhad expozice použijeme jej́ı
nominálńı hodnotu, b) pohledávka neńı splacená, což bereme jako selháńı protistrany a
hodnotu expozice odhadneme jako násobek nominálńı hodnoty a jisté předem stanovené
mı́ry výtěžnosti.

2. Dluhopisy a úvěry se přeceňuj́ı pomoćı migračńıch matic a forwardových úrokových
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křivek pro každou z kreditńıch kategorii. V př́ıpadě selháńı protistrany se použije jako
odhad expozice násobek nominálńı hodnoty dluhopisu a nějaké předem stanovené mı́ry
výtěžnosti. Úvěry se přirovnávaj́ı k diskontńım dluhopis̊um a přeceňuj́ı se pomoćı úvěrových
forwardových křivek.

Vzhledem k tomu, že přeceňováńı dluhopis̊u je základńım kamenem teorie CreditMet-
rics, uvedeme jednoduchý př́ıklad, který ve svém dokumentu uvád́ı společnost J.P. Morgan,
kde postup pro oceněńı kreditńıho rizika vycháźı z výše uvedeného schématu.

Necht’ máme prioritńı nezajǐstěný dluhopis s úvěrovým ratingem BBB dle úvěrových
kategorii Standard&Poor’s se splatnosti 5 let, kupónem 6% a nominálńı hodnotou $100.
Jako prvńı krok výpočtu muśıme pro danou ratingovou kategorii zvolit vektor tzv. pravdě-
podobnost́ı migrace, tj. změny ratingu, který lze naj́ıt na stránkách ratingových agentur
(napr. S&P, Fitch nebo Moody’s). Pro námi zvolený dluhopis je vektor pravděpodobnost́ı
přechodu ze stavu BBB do jiných stavu (ratingových kategoríı) dle S&P následuj́ıćı:

Kreditńı rating Pravděpodobnost přechodu
(konečný stav) ze stavu BBB v %

AAA 0.02
AA 0.33
A 5.95

BBB 86.93
BB 5.30
B 1.17

CCC 0.12
Default 0.18

V daľśım kroku muśıme spoč́ıtat hodnotu dluhopisu pro každý z př́ıpad̊u. Pokud
proběhlo pouze zhoršeńı (nebo zlepšeńı) ratingu, provedeme přeceňováńı tak, že:

a) odhadneme forwardovou křivku na základě dluhopis̊u s nulovým kupónem pro danou
ratingovou kategorii;

b) přepočteme současnou hodnotu našeho dluhopisu s použit́ım odhadnuté úrokové
křivky.

CreditMetrics uvád́ı následuj́ıćı př́ıklad forwardových úrokových křivek dle ratingových
kategoríı:

Rating 1. rok 2. rok 3. rok 4. rok
AAA 3.60 4.17 4.73 5.12
AA 3.65 4.22 4.78 5.17
A 3.72 4.32 4.93 5.32
BBB 4.10 4.67 5.25 5.63
BB 5.55 6.02 6.78 7.27
B 6.05 7.02 8.03 8.52
CCC 15.05 15.02 14.03 13.52

Potom v př́ıpadě změny ratingu z BBB na A, bude současná hodnota dluhopisu:
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V = 6 + 6
(1+3.72%)

+ 6
(1+4.32%)2

+ 6
(1+4.93%)3

+ 106
(1+5.32%)4

= $108.66.

Podobným zp̊usobem postupujeme pro každou z kategoríı a źıskáme odpov́ıdaj́ıćı sou-
časné hodnoty dluhopisu:

AAA AA A BBB BB B CCC
109.37 109.19 108.66 107.55 102.02 98.10 83.64

V př́ıpadě selháńı emitenta, jak již bylo řečeno, se muśı nominálńı hodnota dluhopisu
vynásobit mı́rou výtěžnosti podle tř́ıdy priority dluhopisu. Tyto mı́ry jsou uvedeny v
následuj́ıćı tabulce:

Tř́ıda priority8

Mı́ra výtěžnosti (%) Směrodatná odchylka (%)
(Seniority Class)
Prioritńı zajǐstěný

53.80 26.86
(Senior Secured)
Prioritńı nezajǐstěný

51.13 25.45
(Senior Unsecured)
Prioritńı podř́ızený

38.52 23.81
(Senior Subordinated)
Podř́ızený

32.74 20.18
(Subordinated)
Méně významný podř́ızený

17.09 10.90
(Junior Subordinated)

V našem př́ıkladě je dluhopis prioritńı nezajǐstěný s nominálńı hodnotou $100, což
znamená, že v př́ıpadě defaultu odhadneme současnou hodnotu jako $51.13. Ted’ již
máme veškeré informace, které potřebujeme pro výpočet volatility daného instrumentu
zp̊usobenou změnou úvěrové kvality emitenta. V následuj́ıćı tabulce jsou uvedeny všechny
vypočtené hodnoty a rizikové ukazatele jako směrodatná odchylka a středńı hodnota.

8V př́ıpadě bankrotu určité instituce aplikuje Americká legislativa o insolventnosti tzv. pravidlo abso-
lutńı priority (Absolute Priority Rule), podle něhož jsou veškeré úvěrové závazky této společnosti rozděleny
do tř́ıd priority (Seniority Class). Dále jsou prostředky źıskané během insolvenčńıho ř́ızeńı rozdělovány
dle stanovené priority a to tak, že se nejdř́ıve splńı požadavky nejvyšš́ı tř́ıdy a pouze po jejich naplněńı
lze postoupit o tř́ıdu ńıž atd.
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Rating
na konci
roku

Pravděpod.
přechodu (%)

Nová cena
dluhopisu ($)

Vážená cena
dluhopisu ($)

Rozd́ıl od
středńı hod-
noty ($)

Druhá mocn-
ina váženého
rozd́ılu

AAA 0.02 109.37 0.02 2.28 0.0010
AA 0.33 109.19 0.36 2.10 0.0146
A 5.95 108.66 6.47 1.57 0.1474
BBB 86.93 107.55 93.49 0.46 0.1853
BB 5.30 102.02 5.41 -5.06 1.3592
B 1.17 98.10 1.15 -8.99 0.9446
CCC 0.12 83.64 1.10 -23.45 0.6598
Default 0.18 51.13 0.09 -55.96 5.6358

Stř. hodn.= $107.09 Rozptyl= 8.9477
Směr. odch.= $2.99

Pro výpočet středńı hodnoty a směrodatné odchylky jsme použili následuj́ıćı vzorce:

µTotal =
s

∑

i=1

piµi = $107.09, σTotal =

√

s
∑

i=1

piµ2
i − µ2

Total = $2.99.

Vzhledem k tomu, že selháńı emitenta nese s sebou určitou mı́ru nejistoty, která je
vyjádřená prostřednictv́ım odpov́ıdaj́ıćı směrodatné odchylky, můžeme tuto skutečnost
zakomponovat do našeho výpočtu následovně:

σTotal =

√

s
∑

i=1

pi(µ2
i + σ2

i ) − µ2
Total = $3.18.

Daľśım užitečným ukazatelem kreditńıho rizika je kvantil. Kdybychom chtěli naj́ıt např.
1%-ńı kvantil pro př́ıpad našeho dluhopisu, muśıme postupovat odspodu tabulky, a to
tak, že vezmeme pravděpodobnost selháńı, která je 0.18%, což je méně než 1%, takže pos-
touṕıme o úroveň nahoru, tj. CCC. Pravděpodobnost, že dluhopis bude ve stavu defaultu
či CCC je 0.30% (součet 0.18% a 0.12%), což je stále méně než 1%. Pravděpodobnost, že
dluhopis bude v jednom ze stav̊u B, CCC či default je 2.17% (součet 0.30% a 1.17%), což
je větš́ı než 1%, takže se zastav́ıme u odpov́ıdaj́ıćı současné hodnoty dluhopisu, která čińı
$98.10.

3. Kreditńı linie se skládaj́ı ze dvou část́ı: čerpané a z̊ustatkové (drawn a undrawn).
Čerpaná částka se úroč́ı a oceňuje stejným zp̊usobem jako klasický úvěr. Z̊ustatková částka
je zpoplatněná jako pevné procento dle úvěrové kategorie, např.:

Rating na konci roku AAA AA A BBB BB B CCC
Poplatek (v bazických bodech, tj. 1/100%) 3 4 6 9 18 40 120

Takový druh p̊ujčky dává možnost měnit jej́ı výši dynamicky v závislosti na mo-
mentálńı potřebě p̊ujčuj́ıćıho. Je zapotřeb́ı zmı́nit, že výše čerpané částky v daném okamžiku
těsně souviśı s úvěrovou kvalitou protistrany. Když se tato kvalita zhoršuje, je velice
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pravděpodobné, že si p̊ujčuj́ıćı vybere dodatečné množstv́ı kapitálu. Pokud by se situ-
ace zlepšovala, p̊ujčuj́ıćı bude sṕı̌s splácet úvěr než čerpat. Nejhorš́ı situace, která může
nastat, je když p̊ujčuj́ıćı vybere celý z̊ustatek a zkrachuje. Potom kreditńı linii považujeme
za úvěr a oceňujeme stejným zp̊usobem.

V praxi i v př́ıpadě selháńı p̊ujčuj́ıćıho z̊ustatek neńı čerpán v celkové výši, což snižuje
riziko spojené s kreditńı liníı. Je na každé společnosti, jak ocenit výši čerpaných prostředk̊u
v př́ıpadech defaultu a změny úvěrového ratingu protistrany. Pro př́ıpad selháńı Credit-
Metrics uvád́ı tabulku čerpáńı z̊ustatku v okamžiku defaultu pro r̊uzné ratingové kategorie,
založenou na pozorováńıch Asarnowa a Markera (viz [10]).

Kreditńı rating
Pr̊uměrné využit́ı
kreditńı linie

Čerpáńı z̊ustatku v
př́ıpadě defaultu

AAA 0.1% 69%
AA 1.6% 73%
A 4.6% 71%
BBB 20.0% 65%
BB 46.8% 52%
B 63.7% 48%
CCC 75.0% 44%

4. Finančńı akreditiv se v rozsahu podstupovaného rizika přirovnává k termı́nova-
nému úvěru a oceňuje se na základě stejných forwardových křivek a měr výtěžnosti.

5. Tržńı instrumenty, tj. takové finančńı nástroje, u kterých tržńı a kreditńı riziko
jsou velice propojeny (swapy, forwardy aj.). Modely pro oceňováńı swapových a forwar-
dových kontrakt̊u maj́ı stejný základ a muśı zachycovat korelace mezi swapovými expo-
zicemi v celém portfoliu a zohledňovat např. fakt, že ceny swap̊u se stejnou úrokovou mı́rou
koĺısaj́ı obdobným zp̊usobem.

U swap̊u se ztráta zp̊usobená úvěrovým rizikem projev́ı jen tehdy, když jsou splněny
následuj́ıćı dvě podmı́nky: a) změńı se úvěrové hodnoceńı protistrany; b) swapová transakce
je mimo peńıze pro protistranu, tj. pokud protistrana dluž́ı peńıze. Při oceňováńı se hod-
nota swapu zaṕı̌se jako rozd́ıl:

- budoućı hodnoty peněžńıch tok̊u plynoućıch ze swapového kontraktu vypočtených
pomoćı rizikově neutrálńı mı́ry, tj. s použit́ım výnosové křivky státńıch dluhopis̊u
(tato položka je stejná pro všechny ratingové kategorie);

- a očekávané ztráty z budoućıch peněžńıch tok̊u zp̊usobené selháńım protistrany po
uplynut́ı jednoho roku až do splatnosti (tato položka záviśı na ratingu protistrany).

Výpočet prvńı položky je zřejmý a př́ımočarý vzhledem k tomu, že stač́ı spoč́ıtat diskon-
tované hodnoty budoućıch peněžńıch tok̊u pomoćı výnosové křivky státńıch dluhopis̊u
s nulovým kupónem. Druhá položka je o něco komplikovaněǰśı, protože existuj́ı r̊uzné
možnosti vývoje situace během doby do splatnosti (označ́ıme T).

Očekávaná ztrátaRating R = Středńı hodnota expoziceroky 1 až T ×
×Pravděpodobnost selháńıroky 1 až T × (1 − Mı́ra výtěžnosti).

30



V př́ıpadě selháńı protistrany očekávaná ztráta čińı:

Očekávaná ztrátaDefault = Očekávaná hodnota expoziceroky 1 až T × (1 − Mı́ra výtěžnosti).

Očekávanou hodnotu expozice můžeme pro výpočty v př́ıpadech časových interval̊u
deľśıch než 1 rok nahradit středńı hodnotou expozice, jejiž odhad je založený na Black-
Scholesově modelu a je velice složitý a časově náročný.

Nyńı, když už máme definovány r̊uzné druhy úvěrových expozic, přejdeme k samotnému
modelu CreditMetrics. Vstupńımi parametry tohoto modelu jsou: pravděpodobnosti selháńı
pro r̊uzné ratingové kategorie, mı́ry úvěrových expozic, ročńı matice přechodu mezi rating-
ovými kategoriemi, mı́ry výtěžnosti a korelace mezi jednotlivými elementy portfolia. Mı́ra
úvěrové expozice je částka, která je vystavená kreditńımu riziku.

Pravděpodobnosti selháńı jsou většinou součást́ı matic přechodu mezi r̊uznými rating-
ovými kategoriemi, které publikuj́ı světové ratingové společnosti. CreditMetrics nab́ıźı tři
takové matice, od Moody’s Investors Service, KMV Corporation a Standard & Poor’s.
Posledně jménovanou uvád́ım jako př́ıklad.

Stávaj́ıćı
rating

Rating na konci roku (%)
AAA AA A BBB BB B CCC Default

AAA 90.81 8.33 0.68 0.06 0.12 0 0 0
AA 0.70 90.65 7.79 0.64 0.06 0.14 0.02 0
A 0.09 2.27 91.05 5.52 0.74 0.26 0.01 0.06
BBB 0.02 0.33 5.95 86.93 5.30 1.17 0.12 0.18
BB 0.03 0.14 0.67 7.73 80.53 8.84 1.00 1.06
B 0 0.11 0.24 0.43 6.48 83.46 4.07 5.20
CCC 0.22 0 0.22 1.30 2.38 11.24 64.86 19.79

Kdybychom chtěli obdržet matici přechodu pro v́ıce let, stač́ı za předpokladu, že změny
ratingu tvoř́ı homogenńı Markov̊uv řetězec, spoč́ıtat odpov́ıdaj́ıćı mocninu ročńı matice
přechodu.

Mı́ra výtěžnosti je taková částka, kterou je dlužńık schopen vrátit v př́ıpadě defaultu.
Tyto mı́ry jsou založeny na tř́ıdách priority (seniority class) daného instrumentu a berou
se bud’ z teoretických studíı nebo se modeluj́ı jako náhodné veličiny s beta rozděleńım.

Pro odhad korelaćı mezi selháńımi r̊uzných protistran, které máme v portfoliu, Credit-
Metrics uvád́ı několik r̊uzných metod. Prvńı z těchto metod je př́ımé oceňováńı společných
ratingových změn v portfoliu pro každý pár společnost́ı, což je velice časově náročný pro-
ces. Tato metoda také pracuje stejně se všemi firmami maj́ıćımi shodný úvěrový rating,
tzn. že korelace např. mezi selháńım dvou bank bude mı́t stejný charakter jako korelace
mezi selháńımi banky a automobilky, což samozřejmě přináš́ı jistou chybu modelu. Jinou
metodou je oceňováńı korelaćı z historických dat o změnách cen korporačńıch dluhopis̊u.
Bohužel tato metoda je těžko uplatnitelná pro dluhopisy s ńızkým ratingem, protože takové
údaje jsou často prostě nedostupné. Specialisté z J.P. Morgan použili ve své publikaci pro
odhad korelaćı model oceňováńı aktiv (asset value model). Hlavńımi kroky tohoto modelu
jsou: a) navrhnout nějaký proces, který by ř́ıdil změnu úvěrového ratingu a b) odhadnout
para-metry navrženého procesu (detailněji viz. CreditMetricsTM - Technical Document).

Výsledky modelováńı a simulaćı se daj́ı aplikovat:
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• pro upřesněńı managerského plánu na sńıžeńı rizika v portfoliu, pro nastaveńı riziko-
vých limit̊u a pro volbu nejvhodněǰśı mı́ry rizika;

• pro měřeńı a porovnáváńı r̊uzných úvěrových rizik z d̊uvodu předcházeńı př́ılǐsné
koncentraci rizikových aktiv v portfoliu;

• pro výpočet ekonomického kapitálu.

1.2.2.2 CreditRisk+

Druhým nejpouž́ıvaněǰśım modelem pro oceňováńı úvěrového rizika je CreditRisk+,
který v roce 1996 poprvé představila společnost Credit Suisse Group. Tento model má
následuj́ıćı pracovńı schéma:

Obrázek 1.4: Zdroj: [5]

CreditRisk+ je založen na analýze portfolia a nezkoumá př́ıčiny selháńı, ale jeho d̊us-
ledky, a předpokládá existenci dvou druh̊u úvěrového rizika: rizika selháńı a rizika kre-
ditńıch spread̊u.

Vstupńımi daty pro model CreditRisk jsou:

1. Úvěrové expozice, k nimž patř́ı dluhopisy, p̊ujčky, finančńı akreditivy a deriváty,
přičemž je zapotřeb́ı agregace pro každou protistranu zvlášt’.

2. Mı́ry selháńı jsou považovány za spojité náhodné veličiny, jejichž charakteristikou
jsou jejich volatility, přičemž korelace mezi pravděpodobnostmi selháńı nejsou ex-
plicitńımi vstupy, ale předmětem analýzy a výpočt̊u. Nav́ıc vzhledem k tomu, že
počet default̊u neńı predikovatelný, pro velké portfolio plat́ı předpoklad Poissonova
rozděleńı počtu selháńı. Za předpokladu diskrétńıho charakteru rozděleńı, odvozuj́ı
se mı́ry selháńı podobně jako u CreditMetrics od ratingové kategorie dlužńıka a jejich
změny jsou definovány pomoćı matice přechodu mezi úvěrovými kategoriemi.

3. Volatility měr selháńı neboli směrodatné odchylky od středńıch hodnot, které jsou
publikovány ratingovými agenturami, t́ım v́ıc ovlivňuj́ı selháńı firmy, č́ım nižš́ı rating
má tato firma přiděleno, např. dle Moody’s:
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Kreditńı rating
Jednoletá mı́ra selháńı,(%)
Středńı hodnota Volatilita

Aaa 0.00 0.0
Aa 0.03 0.1
A 0.01 0.0
Baa 0.12 0.3
Ba 1.36 1.3
B 7.27 5.1

4. Mı́ry výtěžnosti neboli ta část expozice, kterou věřitel může po selháńı protistra-
ny źıskat zpět v pr̊uběhu likvidace dlužńıka. Tyto mı́ry muśı brát v úvahu pri-
oritu úvěrové expozice a př́ıtomnost zajǐstěńı či kolaterálu. CreditRisk+ použ́ıvá
následuj́ıćı hodnoty od Moody’s:

Tř́ıda priority Výtěžnost Směrodatná odchylka
Prioritńı jǐstěná bankovńı p̊ujčka 71.18 21.09
Prioritńı jǐstěný veřejný dluh 63.45 26.21
Prioritńı nejǐstěný veřejný dluh 47.54 26.29
Prioritńı podř́ızený veřejný dluh 38.28 24.74
Podř́ızený veřejný dluh 28.29 20.09
Méně významný podř́ızený
veřejný dluh

14.66 8.67

Sektorová analýza spoč́ıvá v tom, že všichni dlužńıci jsou rozděleny do jednoho sektoru
a jejich selháńı se ř́ıd́ı jedńım faktorem nebo jsou rozděleny do několika sektor̊u, ale selháńı
se stejně ř́ıd́ı jedńım faktorem odpov́ıdaj́ıćım konkrétńımu sektoru. V obecném př́ıpadě,
když výši aktiv dlužńık̊u ovlivňuje v́ıc jak jeden faktor, model CreditRisk+ rovnoměrně
rozděluje aktiva každého dlužńıka do několika sektor̊u, ve kterých se jejich chováńı ř́ıd́ı
odpov́ıdaj́ıćım faktorem.

Znalost rozděleńı očekávaných ztrát při selháńı dává možnost vypoč́ıtat ekonomický
kapitál, který slouž́ı ke kryt́ı neočekávaných ztrát a je definován jako 99%-ńı kvantil
neočekávané ročńı ztráty.

Doplněńım modelu je analýza stresových scénář̊u při katastrofických výkyvech ekonomi-
ky, které se daj́ı modelovat např́ıklad zvýšeńım měr selháńı.

Výsledky modelu CreditRisk+ se daj́ı aplikovat hlavně na:

- výpočet kreditńıch rezerv;

- nastaveńı rizikových limit̊u;

- portfolio management.
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Obrázek 1.5: Pokryt́ı ztrát dle CreditRisk+. Zdroj: [5]

1.2.2.3 KMV Corporation model

Daľśım modelem pro oceňováńı úvěrového rizika je model od společnosti KMV, která v
současnosti patř́ı Moody’s. Tento model má podobné vstupńı parametry jako CreditMet-
rics, tj. pravděpodobnost selháńı protistrany (default probability, PD), mı́ru úvěrové ex-
pozice (exposure at default, EAD) a ztrátu zp̊usobenou selháńım (loss given default, LGD),
přičemž mı́ra výtěžnosti je definovaná jako 1 − LGD. Ćılem tohoto modelu je odhadnout
výši očekávaných a neočekávaných ztrát při selháńı protistrany, resp. statistické rozděleńı
ztrát, na základě kterého se může odhadnout výše potřebného ekonomického kapitálu.

Definice očekávané ztráty (expected loss, EL) je zřejmá a intuitivńı:

EL = EAD × LGD × PD.

Neočekávaná ztráta (unexpected loss, UL) je mı́rou odchylky ztrát od očekávané hod-
noty, jinými slovy je to směrodatná odchylka ztráty, která se dá pro portfolio s kon-
stantńımi mı́rami výtěžnosti zapsat jako:

UL2 =
m
∑

i,j=1

EADi × EADj × LGDi × LGDj ×
√

PDi(1 − PDi)PDj(1 − PDj)ρij,

kde ρij jsou korelace mezi jednotlivými prvky portfolia.
Ekonomický kapitál (economic capital, EC) se pro předepsanou úroveň spolehlivosti α

definuje jako rozd́ıl α-kvantilu rozděleńı ztrát v portfoliu a očekávané ztráty:

ECα = qα − EL.
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Jedńım z d̊uležitých výstup̊u KMV modelu je také implikovaná matice přechodu mezi
ratingovými kategoriemi sestavená na základě nepřekrývaj́ıćıch se očekávaných četnost́ı
selháńı (Expected Default Frequencies) a to tak, že rating AAA je přidělován firmám s
EDF≤2 bazických bod̊u, AA firmám s EDF mezi 3 až 6 bazickými body atd.

Stávaj́ıćı
rating

Rating na konci roku (%)
AAA AA A BBB BB B CCC Default

AAA 66.26 22.22 7.37 2.45 0.86 0.67 0.14 0.02
AA 21.66 43.04 25.83 6.56 1.99 0.68 0.20 0.04
A 2.76 20.34 44.19 22.94 7.42 1.97 0.28 0.10
BBB 0.30 2.80 22.63 42.54 23.52 6.95 1.00 0.26
BB 0.08 0.24 3.69 22.93 44.41 24.53 3.41 0.71
B 0.01 0.05 0.39 3.48 20.47 53.00 20.58 2.01
CCC 0.00 0.01 0.09 0.26 1.79 17.77 69.94 10.13

Základem KMV modelu je proces změny logaritmických výnos̊u aktiv protistrany
(CAPM) (viz např. [4]):

ri = βiΦi + ǫi, (i = 1, . . . ,m), kde

ri = ln(A
(i)
T ) má mnohorozměrné normálńı rozděleńı N(µ, Γ);

Φi je souhrn faktor̊u ovlivňuj́ıćıch vývoj výše aktiv, které podle předpokladu maj́ı
normálńı rozděleńı;

βi zachycuje korelaci mezi ri a Φi (beta koeficient CAPM modelu);

ǫi jsou chyby regresńıho modelu (rezidua), nezávislé mezi sebou a s faktory Φi, maj́ı
také normálńı rozděleńı.

Když označ́ıme Ri = βiσ(Φi)/σ(ri) a ri = ln(A
(i)
T /A

(i)
0 ), proces změny logaritmických

výnos̊u se dá přepsat jako:

ri = RiΦi + ǫi, (i = 1, . . . ,m), kde

ri, Φi maj́ı standardizované normálńı rozděleńı N(0,1) a ǫi ∼ N(0, 1 − R2
i )

Soustřed́ıme se ted’ na jednofaktorový KMV model, jehož tv̊urcem je Oldřich Vaš́ıček
a u kterého jsou faktory Φi nahrazeny jediným společným faktorem Y ∼ N(0, 1) charakte-
rizuj́ıćım stav ekonomiky a ǫi jsou nahrazeny náhodnou veličinou

√
1 − ρiZi, Zi ∼ N(0, 1)

kde ρi = R2
i . Pro homogenńı portfolio složené z podobných protistran (např. portfolio

hypoték pro domácnosti) můžeme mı́sto ρi použ́ıt jednotné ρ představuj́ıćı také uniformńı
korelace mezi aktivy. Potom se proces logaritmické změny výše aktiv zaṕı̌se:

ri =
√

ρY +
√

1 − ρZi.
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Když definujeme selháńı protistrany jako skutečnost, že hodnota aktiv A
(i)
T spadne

pod předem stanovenou úroveň Ci, tj. Li = χ{A(i)
T

<Ci} ∼ B(1; P [A
(i)
T < Ci]) pak default pro

normalizované veličiny nastává, pokud ri < ci. Definujme jednoletou pravděpodobnost
selháńı jako PDi = P [ri < ci], pak vyhledem k tomu, že ri má normálńı rozděleńı,
ci = Φ−1(PDi). Dále potřebujeme naj́ıt pravděpodobnost selháńı podmı́něnou aktuálńım
stavem ekonomiky, tj. pi(Y ) = P [ri < ci|Y ]:

pi(Y ) = P
[√

ρY +
√

1 − ρZi ≤ ci(= Φ−1(PDi))
]

=

= P

[

Zi ≤
Φ−1(PDi) −

√
ρY√

1 − ρ

]

= Φ

(

Φ−1(PDi) −
√

ρY√
1 − ρ

)

.

Na druhou stranu se tato pravděpodobnost může odhadnout pomoćı simulace Monte
Carlo a to tak, že zvoĺıme náhodnou veličinu Y ∼ N(0, 1), potom namodelujeme faktory
Zi ∼ N(0, 1), i = 1, . . . ,m a podmı́něná pravděpodobnost selháńı pak jde odhadnout rela-
tivńımi četnostmi těch př́ıpad̊u, kdy ri =

√
ρY +

√
1 − ρZi ≤ Φ−1(PDi).

Tuto skutečnost jsem ukázal pro hodnoty ročńı pravděpodobnosti selháńı 0.17% a
uniformńı korelačńı koeficient 0.152491. Namodeloval jsem 50 000 hodnot faktoru Y a
pro každý z nich jsem spočetl hodnoty simulované relativńı četnosti default̊u a teoretické

hodnoty podmı́něné pravděpodobnosti selháńı, tj. Φ
(

Φ−1(PDi)−
√

ρY√
1−ρ

)

. Pak jsem 1000-krát

vypoč́ıtal absolutńı hodnotu odchylky nasimulované pravděpodobnosti od hodnoty teore-
tické a výsledný rozptyl těchto odchylek dává 2.51112 × 10−8, což dokazuje, že Monte
Carlo simulace dává dostatečně přesný odhad pravděpodobnosti selháńı.

Dále jsem pomoćı metody Monte Carlo odhadnul pravděpodobnostńı rozděleńı očekáva-
né a neočekávané ztráty. Vstupńı portfolio se skládalo ze 450 prvk̊u, mezi kterými byly
takové skupiny jako spotřebitelské úvěry, hypotéky, úvěry pro malé a středńı podnikatelé
(neboli SME), úvěry pro velké společnosti (korporáty). Minimálńı váha úvěru v portfoliu
činila 0.0007126%, kdežto maximálńı 2.185%. Ke každému úvěru neboli úvěrové expozici
(EAD) byly přiděleny odpov́ıdaj́ıćı výše ztráty při selháńı (LGD), ročńı pravděpodobnosti
selháńı (PD) podle Standard&Poor’s a hodnoty korelaćı ve skupinách ρi, které jsou př́ımo
definovány v Basel II následuj́ıćım zp̊usobem:

• pro hypotéky ρi = 0.15;

• pro spotřebitelské úvěry ρi = 0.031−e−35×PDi

1−e−35 + 0.16 e−35×PDi

1−e−35 ;

• pro velké společnosti ρi = 0.121−e−50×PDi

1−e−50 + 0.24 e−50×PDi

1−e−50 ;

• pro SME ρi = 0.121−e−50×PDi

1−e−50 + 0.24 e−50×PDi

1−e−50 − 0.04
(

1 − S−5
45

)

, kde S udává velikost
ročńıho obratu firmy. Do této kategorie patř́ı firmy s obratem mezi 5 až 50 mil. EUR.

Potom jsem zvolil hodnotu faktoru Y , což je náhodná veličina s rozděleńım N(0, 1),
a pomoćı teoretického vzorce jsem vypočetl pravděpodobnost selháńı podmı́něnou t́ımto
stavem ekonomiky pi(Y ). Dle definice očekávané ztráty Li ∼ B(1; pi(Y )) jsem namodeloval
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tyto veličiny a takto jsem byl schopen zjistit hodnotu celkové ztráty v % z hodnoty portfolia

L =
m=450
∑

i=1

ωi · LGDi · Li, kde ωi = EADk
∑

EADk
. Tuto simulaci jsem provedl 40 000-krát a na

základě hodnot L(1) . . . L(40000) jsem sestrojil histogram rozděleńı výše očekávaných ztrát:

0.005 0.010 0.015 0.020

0.05

0.10

0.15

Obrázek 1.6: Histogram rozděleńı výše očekávaných ztrát.

Podobným zp̊usobem jsem dále nasimuloval rozděleńı výše neočekávané ztráty, kde:

UL =
∑

pi(Y )>PDi

(pi(Y ) − PDi) · ωi · LGDi.

Histogram rozděleńı neočekávaných ztrát má tvar:

0.005 0.010 0.015 0.020 0.025

0.05

0.10

0.15

0.20
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Obrázek 1.7: Histogram rozděleńı výše neočekávaných ztrát.
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Shrnout tři výše zmı́něné modely můžeme v následuj́ıćı tabulce:

CreditMetrics KMV Model CreditRisk+

Zdroj rizika Proces hodnoty
aktiv

Proces hodnoty
aktiv

Intenzity selháńı

Definice rizika Model hodnoty
úvěru

Vzdálenost k
defaultu

Pouze riziko selháńı

Měř́ıtko rizika Změna ratingu a
default

Vzdálenost k
defaultu jako
spojitá veličina

Selháńı

Pravděpodobnost́ı

přechodu

Historické změny
ratingu, např. S&P

Př́ıstup EDF,
vysoká
pravděpodobnost
změny ratingu

Nepouž́ıvá se

Korelace Model hodnoty
kapitálu

Model hodnoty
aktiv

Implicitně dáno dle
sektor̊u ekonomiky

Chováńı Jak stochastické
(Beta rozděleńı),
tak fixované

Jak stochastické
(Beta rozděleńı),
tak fixované

Deterministické
LGD a stochastické
modifikace
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Kapitola 2

Model Fondu pojǐstěńı vklad̊u

2.1 Systém pojǐstěńı vklad̊u v České republice a jiných

zemı́ch

Fond pojǐstěńı vklad̊u byl zř́ızen zákonem č. 21/1992 Sb., o bankách jako právnická
osoba, která slouž́ı k poskytováńı náhrady za pohledávky z vklad̊u v bankách, stavebńıch
spořitelnách a družstevńıch záložnách v př́ıpadě neschopnosti takové finančńı instituce
obstát svým závazk̊um. Pojǐstěny jsou všechny pohledávky z vklad̊u včetně úrok̊u v české
nebo ciźı měně a také kreditńı z̊ustatky na běžných, termı́novaných či vkladových účtech
s výjimkou vklad̊u bank, finančńıch institućı, zdravotńıch pojǐst’oven a státńıch fond̊u.
Limit pojistného plněńı (pro účely výplaty náhrady) je 50 000 EUR (nově od 1.1.2011
bude tento limit navýšen na 100 000 EUR) pro jednoho klienta u jedné pojǐstěné instituce.
Momentálně Fond ruč́ı za vklady v hodnotě 2.1 bilion̊u korun v 38 pojǐstěných institućıch.
Podle výše zmı́něného zákona a statutu Fondu jsou zdroji jeho financováńı:

- př́ıspěvky od pojǐstěných institućı (0.1% z pr̊uměru objemu pojǐstěných pohledávek
za předchoźı rok pro banky a družstevńı záložny a 0.05% pro stavebńı spořitelny);

- výnosy z investováńı peněžńıch prostředk̊u do bezrizikových instrument̊u (státńı
dluhopisy, dluhopisy vydané bankami, městy či korporacemi v domáćı nebo ciźı
měně při dodržováńı minimálńı hladiny ratingového ohodnoceńı emitenta na úrovni
Standard and Poor’s A-);

- návratné finančńı výpomoci a výtěžky z ukončených insolventńıch a likvidačńıch
ř́ızeńı;

- mimořádné prostředky.

Ke konci roku 2008 investičńı portfolio mělo následuj́ıćı složeńı:
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Obrázek 2.1: Struktura portfolia Fondu pojǐstěńı vklad̊u ke konci roku 2008. Zdroj: [20]

Pokud Fond zjist́ı, že pro výplatu pohledávek vlastńı zdroje nestač́ı, muśı přijmout
následuj́ıćı opatřeńı na ziskáńı mimořádných prosťredk̊u:

- pokud tyto zdroje nepřevýš́ı předpokládanou výši jednoho ročńıho př́ıspěvku bank
do Fondu, zajist́ı financováńı formou krátkodobé (překlenovaćı) p̊ujčky;

- pokud tyto zdroje nepřevýš́ı předpokládanou výši ťŕı ročńıch př́ıspěvk̊u bank, zajist́ı
financováńı formou střednědobého syndikovaného úvěru od konsorcia bank;

- pokud tyto zdroje převýš́ı objem specifikovaný v bodě 2, zajist́ı financováńı formou
vydáńı emise (emiśı) dluhopis̊u a požádá ministra finanćı o poskytnut́ı státńı záruky
za vydáńı dluhopis̊u.

Vývoj prostředk̊u spravovaných Fondem v obdob́ı 2001-2008 a následky krach̊u takových
velkých bank jako Union banka, a.s., můžeme vidět na následuj́ıćım grafu:
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Obrázek 2.2: Objem finančńıch rezerv Fondu pojǐstěńı vklad̊u. Zdroj: [20]

K dnešńımu dni Fond uskutečnil výplaty u 12 zkrachovalých bank v celkové výši zhruba
25 mld. korun.

Banka Výše vyplacené náhrady, mil. Kč

Česká banka, a.s. 947.95
AB banka, a.s. 0.03

Prvńı slezská banka, a.s. 217.48
Podnikatelská banka, a.s. 1 073.54

Realitbanka, a.s. 23.97
Velkomoravská banka, a.s. 1 006.09
Kreditńı banka Plzeň, a.s. 580.30

Pragobanka, a.s. 414.13
Universal banka, a.s. 2 299.75
Moravia banka, a.s. 6 409.68

Union banka, a.s. 12 367.01
Plzeňská banka, a.s. 135.70

CELKEM 25 475.63

Momentálně Evropská komise projednává návrh o navýšeńı objemu prostředk̊u v ná-
rodńıch systémech pojǐstěńı vklad̊u. Do 10 let, dle jej́ıho návrhu, by měla v garančńım
fondu být částka odpov́ıdaj́ıćı 2% celkového objemu pojǐstěných vklad̊u. V České repub-
lice byl Poslanecké sněmovně předložen plán vytvořeńı finančńı rezervy ve výši 1.5% se
současným navýšeńım hodnoty př́ıspěvk̊u pojǐstěných institućı na 1.6 násobek stávaj́ıćı
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hodnoty.

V některých státech, kde je mnohem větš́ı počet účastńık̊u fondu než v České republice,
je systém pojǐstěńı vklad̊u o něco propracovaněǰśı. Např́ıklad v Itálii existuj́ı dva r̊uzné
fondy. Jeden (Fondo Interbancario di Tutela dei Depositi) byl vytvořený v roce 1996 na
základě direktivy EU 94/19/EC a má kolem 300 bank jako účastńık̊u. Druhý fond pojǐst’uje
pouze vklady klient̊u vzájemných bankovńıch záložen (banche di credito kooperativo).

Statut Fondu rozděluje členy do šest́ı kategorii dle hodnoty souhrnného indikátoru:

Hodnota indikátoru Kategorie
0-3 Normálńı (Normal)
4-5 Pod dohledem (Attention)
6-7 Kritická (Warning)
8-10 Penalizace (Penalty)
11-12 Seriózńı disproporce (Severe Imbalance)
>12 Vyloučeńı (Expulsion)

Pro zjednodušeńı výpočt̊u se kategoríım penalizace, seriózńı disproporce a vyloučeńı
ř́ıká jednotným názvem Porušeńı (Violation). Vloni mělo rozděleńı bank do výše zmı́něných
kategorii následuj́ıćı charakter:

Obrázek 2.3: Rozděleńı účastńık̊u Fondu do kategorii v roce 2009. Zdroj: [2]

Hodnota indikátoru se poč́ıtá jako vážený indikátor za posledńı tři pololet́ı s následuj́ı-
ćımi vahami:

Referenčńı obdob́ı Váha
30. června, aktuálńı rok 4
31. prosince, minulý rok 2
30. června, minulý rok 1
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Výsledný indikátor, který potom slouž́ı ke stanoveńı výše př́ıspěvku pro každou konkrét-
ńı banku, je souhrnem několika index̊u, vypočtených z údaj̊u zveřejňovaných bankami ve
výročńıch zprávách.

1. A1 (riziko) = špatné pohledávky/(základńı kapitál+podř́ızený dluh), pokud A1 ≤
20% - Normálńı, 20-30% - Pod dohledem, 30-50% - Kritická, ≥ 50% - Porušeńı;

2. B1 (solventnost) - ukazatel kapitalizace;

3. C je ukazatel splatnosti pro aktiva a závazky;

4. D1 a D2 jsou ukazatele ekonomického výkonu.

Souhrnný indikátor, dle kterého jsou jednotlivé banky zařazeny do odpov́ıdaj́ıćıch kate-
goríı, se pak vypočte podle následuj́ıćı tabulky vah:

Kategorie
Index A1

B1, C, D1, D2 A1
Normálńı 0 0
Pod dohledem 1 2
Kritická 2 4
Porušeńı 4 8

Ve Velké Britanii byl v roce 2001 založen fond pro odškodňováńı klient̊u finančńıch
institućı Financial Service Compensation Scheme (FSCS), který na rozd́ıl od klasických
fond̊u pojǐstěńı vklad̊u vypláćı také kompenzace klient̊um následuj́ıćıch institućı schvále-
ných britským dohledovým orgánem FSA (Financial Service Authority):

1. bank a hypotečńıch bank (maximálńı limit plněńı 50 000 GBP);

2. záložńıch družstev (maximálńı limit plněńı 50 000 GBP);

3. pojǐst’oven (90% pohledávky bez horńıho limitu, povinné pojǐstěńı je kompenzováno
v plné výši);

4. stavebńıch spořitelen (maximálńı limit plněńı 50 000 GBP);

5. investičńıch společnost́ı (maximálńı limit plněńı 50 000 GBP);

6. organizaci vyplácej́ıćıch d̊uchody a dotace.

Veškeré výdaje FSCS jsou rozděleny do dvou kategoríı:

• náklady na správu Fondu, které se skládaj́ı ze základńıch výdaj̊u (spojených s
udržováńım systému pojǐstěńı finanćı a ř́ızeńım samotného fondu) a specifických
výdaj̊u (spojených s hodnoceńım požadavk̊u a výplatou náhrad);

• náklady na kompenzaci pohledávek klient̊u, na které proporcionálně přisṕıvaj́ı účastńı-
ci systému pojǐstěńı a na jejichž ročńı výši jsou stanoveny následuj́ıćı limity:

43



- depozita, £1 840 mil.

- životńı a penzijńı pojǐstěńı, £790 mil.

- neživotńı pojǐstěńı, £970 mil.

- investice, £370 mil.

- stavebńı spořeńı, £130 mil.

Částka na kompenzace se vypočte jako součet výš́ı již vyplacených náhrad a odhad
náhrad, které budou vyplaceny v následuj́ıćıch 12 měśıćıch. Náklady na správu se stanovuj́ı
v ročńım rozpočtovém plánu a jsou stejně jako výdaje na kompenzace schvalovány FSA.
Tyto náklady jsou také omezeny horńı hranićı MELL (Management Expences Levy Limit),
která je pro obdob́ı 2010/11 stanovená na úrovńı 1 mld. £ Pro představu uvedeme, jak
vypadá rozpočtový plán pro výdaje FSCS na kompenzaci pro obdob́ı 2010/2011 (viz [16]):

Kategorie a subkategorie Avizovaná částka, mil. £

SA01 Depozita (s výjimkou SDD9) 4.0
SB01 Rezervy neživotńıho pojǐstěńı 34.5
SB02 Zprostředkovatelé neživotńıho pojǐstěńı 50.5
SC01 Rezervy životńıho a penzijńıho pojǐstěńı 3.0
SC02 Zprostředkovatelé životńıho a penzijńıho pojǐstěńı 13.5
SD01 Investičńı fondy 3.5
SD02 Zprostředkovatelé investic 19.0
SE01 Poskytovatelé stavebńıho spořeńı 0.0
SE02 Zprostředkovatelé stavebńıho spořeńı 0.5

Celkově 128.5

Rozpočet správńıch náklad̊u má potom následuj́ıćı charakter:

Rozpočet, mil. £

Základńı výdaje 20.9
Specifické výdaje s výjimkou úroku z p̊ujčky na pokryt́ı SDD 26.8

Úroky z p̊ujčky na pokryt́ı SDD 302.7
Celkově 350.4

Prostředky z minulého obdob́ı 3.7
Rezerva MELL 653.3

9SDD neboli Specified Deposit Defaults (specifikované zkrachovalé vklady) jsou vklady v bankách,
které zkrachovaly během obdob́ı 2008/09. FSCS musela pro výplatu náhrad u těchto pohledávek vźıt
p̊ujčku od HM Treasury (britské ministerstvo finanćı) ve výš́ı 20 mld. £. Tato p̊ujčka je úročena pomoćı
12-měśıčńı sazby LIBOR + 30 bazických bod̊u (momentálně úroková mı́ra čińı zhruba 1.538%) a splaceńı
úrok̊u z p̊ujčky je zahrnuto do náklad̊u na správu jako zvláštńı položka, která k 31.3.2010 stanovila 376.9
mil. £.
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Př́ıspěvek jednotlivého účastńıka Fondu je kalkulován na základě tarifńı báze, kterou
stanovuje FSA pro 12 tarifńıch kategorii (viz [9]):

Kategorie Tarifńı základ
Tarifńı Počet Ročńı potřeba
báze, platc̊u financováńı,

mil. £

A.1. Př́ıjemce depozit Modifikovaná
hodnota závazk̊u

3 172.9 mld. £ 840 130.7

A.2. Poskytovatelé
stavebńıho spořeńı

Počet smluv 7.8 mil. 345 9.6

A.3. Pojistitelé
neživotńıho pojǐstěńı

Hrubý zisk z
předepsaného
pojistného

49.9 mld. £
476 30.7

Hrubé technické
rezervy

110.8 mld. £

A.4. Pojistitelé
životńıho pojǐstěńı

Upravený hrubý zisk
z předepsaného
pojistného

52.2 mld. £
266 48.6

Matematické rezervy 799.2 mld. £

A.7. Správce kapitálu Výše spravovaného
kapitálu

3 855.0 mld. £ 2 375 31.0

A.9. Správce
kolektivńıch
investičńıch a
penzijńıch fond̊u

Hrubý př́ıjem 6.0 mld. £ 723 5.9

A.10. Investičńı
společnosti

Počet obchodńık̊u 9 571 479 29.0

A.12. Poradci, dealeři
a brokeři, kteř́ı
spravuj́ı finančńı
prostředky klient̊u

Počet licencovaných
osob

61 146 1 816 26.4

A.13. Poradci, dealeři
a brokeři, kteř́ı
NEspravuj́ı finančńı
prostředky klient̊u

Počet licencovaných
osob

38 029 6 714 40.6

A.14. Poradci pro
firemńı klientelu

Počet licencovaných
osob

6 783 840 7.9

A.18. Poradci pro
stavebńı spořeńı

Ročńı př́ıjem 1.3 mld. £ 5 925 14.4

A.19.
Zprostředkovatelé
pojǐstěńı

Ročńı př́ıjem 13.5 mld. £ 13 657 30.8
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Výsledná hodnota př́ıspěvku se pak pro jednotlivou firmu spočte pomoćı následuj́ıćıch
vzorc̊u. Potřebná data jsou každoročně publikovaná FSCS:

1. Př́ıspěvek k základńım výdaj̊um

Regulatorńı náklady FSCS pro danou tarifńı kategorii×Základńı výdaje stanovené pro danou tarifńı kategorii
Celkové regulatorńı náklady FSCS

.

2. Př́ıspěvek k výdaj̊um na kompenzace

Tarifni báze dané společnosti×Souhrnná hodnota specifických náklad̊u
Hodnota tarifńı báze pro kategorii, ke které patř́ı daná společnost

.

V Německu existuj́ı dvě organizace zabývaj́ıćı se pojǐstěńım vklad̊u. Prvńı Státńı
Fond pojǐstěńı vklad̊u (Entschädigungseinrichtung deutscher Banken, EdB) funguje na
klasickém principu, kdy účastńıci fondu ročně přisṕıvaj́ı částkou ve výši 0.6% přijatých
vklad̊u a Fond vypláćı plněńı do výše 50 000 EUR (nově 100 000 EUR od roku 2011). Nav́ıc
většina komerčńıch bank je také členem druhého, tzv. dobrovolného fondu pojǐstěńı (Ein-
lagensicherungsfonds des Bundesverbandes deutscher Banken), do kterého se pravidelné
př́ıspěvky neplat́ı, ale v př́ıpadě vzniku problému u některého z účastńık̊u ostatńı banky
finančně pomohou. Tento fond pojǐst’uje vklady nejen fyzických osob, ale i všech nebankov-
ńıch institućı do výše 30% základńıho kapitálu jednotlivé banky (např., pokud je základńı
kapitál 5 mil. EUR, tak veškeré vklady do výše 1.5 mil. EUR budou pojǐstěny) a zasahuje
pouze v těch př́ıpadech, kdy Státńı Fond neńı schopen zajistit odpov́ıdaj́ıćı výplatu (např.
u vklad̊u přesahuj́ıćıch limit 50 000 EUR).

Jednou z nejstarš́ıch institućı, která se zabývá pojǐstěńım vklad̊u, je Federálńı fond
pojǐstěńı vklad̊u (Federal Deposit Insurance Corporation, FDIC) ve Spojených státech
amerických. Tento Fond byl založen v roce 1933 a momentálně má pojǐstěno zhruba 7 bili-
on̊u dolar̊u depozit v přibližně 4 900 bankách. Garantovány jsou vklady do výše $100 000
(nebo $250 000) pro jednoho klienta v jedné instituci. FDIC je financovaný př́ıspěvky od
bank účastńık̊u a také prostřednictv́ım investováńı do státńıch dluhopis̊u. Fond je povinen
udržovat rezervńı kapitál ve výši 1.15% až 1.5% hodnoty pojǐstěných vklad̊u.

Pro kalkulaci výše jednotlivých př́ıspěvk̊u se banky podobně jako v Itálii rozděluj́ı
do několika skupin. Do skupiny A patř́ı finančně silné a stabilńı instituce s několika málo
slabinami; do skupiny B patř́ı instituce, u kterých nevyřešeńı menš́ıch problémů může vést
ke ztrátám Fondu; a do skupiny C spadaj́ı instituce představuj́ıćı značné riziko ztráty pro
Fond. Oceňováńı institućı prob́ıhá na základě metody CAMELS10. Rozděleńı do skupin je
vesměs následuj́ıćı:

- CAMELS rating 1-2 - skupina A;

- CAMELS rating 3 - skupina B;

- CAMELS rating 4-5 - skupina C.

10Capital Adequacy (Kapitálová přiměřenost), Asset quality (Kvalita aktiv), Management, Eanings
(Ziskovost), Liquidity (Likvidita), Sensitivity to market risk (Citlivost k tržńım rizik̊um)
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Veškeré instituce ve skupinách jsou potom na základě úrovně kapitalizace a dohle-
dových rating̊u rozděleny do čtyř rizikových kategorii dle následuj́ıćıho schématu:

Úroveň kapitalizace
Skupina

A B C
Dobrá kapitalizace I III
Přiměřená kapitalizace II
Nedostatečná kapitalizace III IV

Dále se také posuzuj́ı následuj́ıćı finančńı ukazatele, kterým se přiděluj́ı odpov́ıdaj́ıćı
multiplikátory:

Ukazatel Multiplikátor
ukazatel kapitálové přiměřenosti Tier 1 -0.056
úvěry po splatnosti 30-89 dn̊u/hrubá hodnota aktiv 0.575
nevýdělečná aktiva/hrubá hodnota aktiv 1.074
čistá hodnota odepsaných úvěr̊u/hrubá hodnota aktiv 1.210
čistý zisk před zdaněńım/rizikově vážená aktiva -0.764

Abychom mohli spoč́ıtat počátečńı př́ıspěvkovou sazbu (initial base assessment rate),
potřebujeme seč́ıst výše uvedené finančńı ukazatele vynásobené odpov́ıdaj́ıćımi multi-
plikátory a přič́ıst k tomu ukazatel zprostředkovaných depozit (adjusted brokered deposits)
vynásobený multiplikátorem 0.065 a váženou hodnotu CAMELS11 s multiplikátorem 1.095.

Definujme pojmy, které se použ́ıvaj́ı pro výpočet ukazatel̊u:

- ukazatel kapitálové přiměřenosti = Tier 1 kapitál/vážená aktiva;

- úvěry po splatnosti jsou součtem všech úvěr̊u a leasing̊u, které jsou 30-89 dn̊u po
splatnosti a na které stále nab́ıhaj́ı úroky;

- hrubá aktiva tvoř́ı součet hodnoty všech aktiv a odpis̊u úvěr̊u a leasingových pohledá-
vek;

- nevýdělečná aktiva jsou součemt úvěr̊u a leasing̊u, které maj́ı 90 a v́ıce dn̊u po
splatnosti a na které stále nab́ıhaj́ı úroky, a veškerých úvěr̊u a leasing̊u, které se již
neúroč́ı;

- odepsané úvěry tvoř́ı úvěry a leasingy posunuté na vymahačskou agenturu zmenšené
o hodnotu těch prostředk̊u, které se podařilo vytěžit zpět;

- ukazatel zprostředkovaných depozit se definuje jako
(

hodnota zprostředkovaných depozit
hodnota tuzemských depozit

− 0.10
)

×

×faktor r̊ustu aktiv, kde faktor r̊ustu aktiv =
(

aktivaT−aktivaT−4

aktivaT−4
− 0.4

)

× 10
3
.

11váhy pro jednotlivé elementy CAMELS jsou: C=25%, A=20%, M=25%, E=10%, L=10%, S=10%
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Momentálně jsou hodnoty př́ıspěvkové sazby (v bazických bodech) následovné:

Riziková kategorie
I

II III IV
Min Max
12 16 22 32 45

Po r̊uzných úpravách, o kterých se můžeme doč́ıst v [8], jsou výsledné hodnoty př́ıspěvk̊u
stanoveny takto:

I II III IV
počátečńı př́ıspěvková sazba 12-16 22 32 45
korekce pro nezajǐstěné závazky -5-0 -5-0 -5-0 -5-0
korekce pro zajǐstěná pasiva 0-8 0-11 0-16 0-22.5
korekce pro zprostředkovaná depozita - 0-10 0-10 0-10
výsledná hodnota 7-24 17-43 27-58 40-77.5

Podobným zp̊usobem funguje kanadský systém pojǐstěńı vklad̊u. Banky se na základě
výsledného skóre rozděĺı do platebńıch (prémiových) kategoríı, podle kterých se pak určuje
výše jednotlivých př́ıspěvk̊u. Pro rok 2009 kategorie vypadaj́ı následovně (viz [3]):

Skóre Kategorie
Výše př́ıspěvku, v bazických bodech

z pojǐstěných vklad̊u
≥ 80 1 1.852
65-80 2 3.704
50-65 3 7.408
< 50 4 14.815

Výsledné skóre se skládá z následuj́ıćıch položek (viz také [3]):
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Faktory Max.skóre
Kvantitativńı

Kapitálová přiměřenost: 20
- poměr aktiv a kapitálu
- ukazatel kapitálové přiměřenosti Tier 1
- souhrnný ukazatel kapitálové přiměřenosti
Jiné ukazatele:
- Výnosnost rizikově vážených aktiv 5
- Poměr volatility a středńı hodnoty čistého zisku 5
- Čistý zisk při stresovém testováńı 5
- Ukazatel výkonnosti 5
- Poměr čisté hodnoty znehodnocených aktiv a
celkového kapitálu

5

- Tř́ıletý klouzavý pr̊uměr př́ır̊ustk̊u aktiv 5
- Koncentrace nemovitosti 5
- Koncentrace komerčńıch p̊ujček 5
Kvantitativńı skóre 60
Kvalitativńı

- Rating kontrolńıho orgánu 35
- Jiné údaje 5
Kvalitativńı skóre 40
Celkové skóre 100

Jak vid́ıme na několika výše uvedených př́ıkladech, systémy pojǐstěńı vklad̊u existuj́ı
ve většině zemı́ světa. Hlavńım d̊uvodem jejich existence je to, že t́ımto zp̊usobem banky
zajǐst’uj́ı, že se úvěrové riziko plynoućı z činnosti bankovńıho sektoru nepřenáš́ı na vkla-
datele, což svým zp̊usobem udržuje stabilitu finančńıho systému (jsou méně pravděpodobné
runy na banky). V květnu 2002 byla vytvořena Mezinárodńı asociace pojistitel̊u vklad̊u
(International Association of Deposit Insurers, IADI), která se momentálně skládá ze 60
řádných člen̊u a 6 asociovaných. Hlavńım ćılem teto organizace je zajǐstěńı spolupráce a
výměny informaci mezi svými členy z r̊uzných zemi, čimž významně přisṕıvaj́ı k stabilitě
světové ekonomiky.

2.2 Matematický model Fondu pojǐstěńı vklad̊u

Nyńı, kdy již v́ıme jaké úkoly muśı plnit Fond pojǐstěńı vklad̊u a kde čerpá prostředky
pro svou činnost, můžeme na základě kolektivńıho procesu rizika sestrojit matematický
model jeho fungováńı.

Kolektivńı proces rizika definujeme stejně jako v přednášce doktorky Mazurové (MFF
UK) z Neživotńıho pojǐstěńı [21], tj. jako náhodný proces {Ut, t ≥ 0}, pro který plat́ı:

Ut = u + ct −
Nt
∑

k=1

Xk, t ≥ 0, kde

Ut . . . kapitál v čase t;
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u . . . počátečńı kapitál;

c . . . konstantńı výše pojistného na jednotku času;

Nt . . . počet vyplacených plněńı;

Xk . . . výše jednotlivých plněńı; jsou nezávislé stejně rozdělené náhodné veličiny
nezávislé s veličinou Nt.

Pro náš model transformujeme tento proces následuj́ıćım zp̊usobem:

Ut = Ut−1(1 + i) +
n
∑

k=1

αkYk −
n
∑

k=1

Ykχk-tý selže, kde

Ut . . . výše kapitálu Fondu v čase t;

i . . . ročńı mı́ra zhodnoceńı kapitálu Fondu;

n . . . počet pojǐstěných institućı;

Yk . . . výše pojǐstěných vklad̊u v k-té instituci;

αk . . . výše pojistného pro k-tou instituci;

χk-tý selže = 1 . . . pokud k-tá instituce zbankrotuje.

Pro účely simulace jsem použil následuj́ıćı počátečńı údaje:

U0 = 14.5mld. Kč . . . výše kapitálu Fondu na konci roku 2009;

i = 2.89%, což je mı́ra zhodnoceńı kapitálu Fondu pro rok 2008;

n = 37;

αk = 0.05% pro stavebńı spořitelny a αk = 0.1% pro banky a družstevńı záložny;

Matice přechodu mezi ratingovými kategoriemi od S&P:

Stávaj́ıćı
rating

Rating na konci roku (%)
AAA AA A BBB BB B CCC Default

AAA 90.81 8.33 0.68 0.06 0.12 0 0 0
AA 0.70 90.65 7.79 0.64 0.06 0.14 0.02 0
A 0.09 2.27 91.05 5.52 0.74 0.26 0.01 0.06
BBB 0.02 0.33 5.95 86.93 5.30 1.17 0.12 0.18
BB 0.03 0.14 0.67 7.73 80.53 8.84 1.00 1.06
B 0 0.11 0.24 0.43 6.48 83.46 4.07 5.20
CCC 0.22 0 0.22 1.30 2.38 11.24 64.86 19.79
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Výše pojǐstěných vklad̊u v jednotlivých institućıch a jej́ıch S&P rating:

Společnost
Poj. vklady, Rating

mld. Kč S&P

Česká spořitelna, a.s. 685.495 A
Komerčńı banka, a.s. 541.151 A
Československá obchodńı banka, a.s. 469.215 A
UniCredit Bank Czech Republic 171.827 BBB
Českomoravská stavebńı spořitelna, a.s. 150.796 A
Raiffeisenbank a.s. 122.511 A
GE Money Bank, a.s. 108.615 AAA
Stavebńı spořitelna České spořitelny, a.s. 95.000 A
Raiffeisen stavebńı spořitelna a.s. 76.454 A
Modrá pyramida, stavebńı spořitelna, a.s. 67.200 A
Wüstenrot - stavebńı spořitelna a.s. 34.488 BBB
J&T BANKA, a.s. 33.379 BBB
Českomoravská záručńı a rozvojová banka, a.s. 29.594 A
PPF banka, a.s. 29.562 A
Volksbank CZ, a.s. 25.917 A
LBBW Bank CZ, a.s. 17.553 AA
Fio banka, a.s. 5.252 BBB

Moravský Peněžńı Ústav - spořitelńı družstvo 5.028 BBB
Česká exportńı banka, a.s. 4.360 A
WPB Capital, spořitelńı družstvo 2.294 BBB
Banco Popolare Česká republika, a. s. 2.175 BB
Podnikatelská družstevńı záložna 0.743 BBB
UNIBON – spořitelńı a úvěrńı družstvo 0.694 BBB
Evropsko-ruská banka, a.s. 0.579 A
Hypotečńı banka, a.s. 0.494 A
Záložna CREDITAS, spořitelńı družstvo 0.431 BBB
Wüstenrot hypotečńı banka a.s. 0.221 BBB

Zbývaj́ıćı družstevńı záložny: AKCENTA, spořitelńı a úvěrńı družstvo, Vojenská
družstevńı záložna, Citfin, spořitelńı družstvo, Artesa,spořitelńı družstvo, Družstevńı
záložna Kredit, Peněžńı d̊um, spořitelńı družstvo, Metropolitńı spořitelńı družstvo,
České spořitelńı družstvo, ROYAL CAPITAL, družstevńı záložna a Družstevńı záložna
PSD maj́ı pojǐstěné vklady ve výši od 200 mil Kč do 500 tis. Kč a předpokládáme,
že všechny maj́ı rating BBB

Dále jsem potřeboval odhadnout charakter pravděpodobnostńıho rozděleńı ročńı změny
výše pojǐstěných vklad̊u pro každou instituci. Vzhledem k tomu, že veřejně dostupné
jsou pouze údaje o čtvrtletńıch změnách vklad̊u, použil jsem hospodářské výsledky České
spořitelny za roky 2001 až 2010, tzn. že jsem měl k dispozici 37 pozorováńı.

Rozděleńı př́ır̊ustk̊u mělo následuj́ıćı charakter:
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Obrázek 2.4: Histogram rozděleńı dynamiky pojǐstěných vklad̊u v jednotlivé instituci.

Toto rozděleńı jsem odhadnul následuj́ıćı kombinaćı rozděleńı, kterou jsem pomoćı ko-
eficient̊u přizp̊usoboval tak, aby pro instituce s nižš́ım objemem pojǐstěńı změna odpov́ıdala
vztahu:

c1χ(1) − c2N(−1, 3).
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Obrázek 2.5: Histogram teoretického rozděleńı dynamiky pojǐstěných vklad̊u v jednotlivé
instituci.

Pro kontrolu odhadu jsem provedl χ2-test dobré shody s 20-t́ı stupni volnosti, přičemž
se P-hodnota rovnala 8.03%, což znamená, že mou hypotézu o teoretickém rozděleńı změn
ročńı výše pojǐstěných vklad̊u lze akceptovat.

Při simulováńı činnosti Fondu pojǐstěńı vklad̊u jsem použil následuj́ıćı předpoklady:

1. Pravděpodobnosti selháńı se neměńı v čase a jsou definovány výše uvedenou matici
přechodu.
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2. Ročńı dynamika změny výše pojǐstěných vklad̊u u jednotlivé instituce má dř́ıve
zmı́něný pravděpodobnostńı charakter a změny výš́ı pojǐstěných vklad̊u jsou nezávislé
pro r̊uzné instituce.

3. Selháńı jednotlivých institućı jsou nezávislé náhodné jevy.

4. Za ruinováńı Fondu se považuje skutečnost, když Ut ≤ 0.

5. Fond ruč́ı za všechny vklady v plné výši, protože kdybychom chtěli aplikovat zákonem
stanovený limit 50 000 EUR (resp. 100 000 EUR), potřebovali bychom vědět nav́ıc
počet vklad̊u v jednotlivých institućıch a počet těch vklad̊u, jejichž hodnota přesahuje
daný limit, což je předmětem bankovńıho tajemstv́ı.

Odhadovaná pravděpodobnost ruinováńı tud́ıž demonstruje fakt, že za uvedených před-
poklad̊u bude muset Fond sáhnout po daľśıch opatřeńıch (viz mimořádné prostředky
Fondu), aby mohl zajistit výplatu vzniklých náhrad, protože spravovaný kapitál mu ne-
bude stačit k jejich pokryt́ı.

Kromě stávaj́ıćı varianty fungováńı Fondu jsem zkusil zjistit, jak se změńı pravděpodob-
nost jeho ruinováńı v př́ıpadě, že budou přijata navržená opatřeńı:

A. Navýšeńı pojistného o 1.6, tzn., že by banky a družstevńı záložny přisṕıvaly částkou
rovnaj́ıćı se 0.16% a stavebńı spořitelny částkou 0.08%.

B. Navýšeńı objemu prostředk̊u spravovaných Fondem na 1.5% celkové výše pojǐstěných
vklad̊u, což by momentálně činilo zhruba 40.22 mld. Kč.

Výsledky simulaćı jsou uvedené v následuj́ıćı tabulce:

Pravděpodobnost ruinováńı Fondu pojǐstěńı vklad̊u v %

varianta
Časový horizont

1 rok 5 let 10 let 15 let

základńı 1.23 12.97 34.33 54.29
A. 1.16 11.29 28.23 47.34
B. 0.53 7.04 24.47 43.06

Tyto výsledky hovoř́ı o tom, že pokud se nezlepš́ı ekonomická situace (nevzrostou ra-
tingy pojǐstěných společnost́ı) nebo pokud nebudou přijata jiná opatřeńı (např. razantněǰśı
navýšeńı hodnoty pojistného, aby bylo co nejrychleji dosaženo výše finančńıch rezerv
ve Fondu v hodnotě 1.5% anebo dokonce 2% objemu pojǐstěných vklad̊u, jak navrhuje
Evropská komise), či pokud se nezlepš́ı př́ısun informaćı od pojǐstěných institućı (aby
fond předem věděl o problémech jednotlivých společnost́ı), je velice pravděpodobně, že v
následuj́ıćıch 10-15 letech Fond bude muset sáhnout po p̊ujčce nebo dluhopisovém pro-
gramu. Samozřejmě, prostředky Fondu nestač́ı na krach nějaké z větš́ıch bank (dá se ale
z velkou mı́rou jistoty předpokládat, že žádná z takovýchto bank v nejbližš́ıch desetilet́ıch
nezkrachuje), ale dá se zabránit situaci, kdy by Fond byl donucen p̊ujčovat větš́ı množstv́ı
peněz na pokryt́ı vzniklých pohledávek, jak tomu bylo v př́ıpadě krachu Union banky v
roce 2003.
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