Védecké metody zkoumani dopadu kapitalové
regulace obchodnich bank
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Abstrakt:

Predmétem tohoto ¢lanku je porovnani vice nez tii desitek studii dopad navysené
kapitalové pfimétfenosti na uvérovou ¢innost obchodnich bank. Cilem je poskytnout
srovnani vysledki dosavadniho vyzkumu v oblasti dopadi navySené kapitalové
pfiméfenosti v ramci Basel 111. Je piedstaven jak metodologicky pfistup zalozeny na
makroekonomickych modelech, tak pfistup zalozeny na mikroekonomické analyze.
Komplexni makroekonomické modely uvazuji dopad navyseni kmenového kapitalu
na ziskovou funkci bank pfi soucasné tupravé rizikové vazenych aktiv, respektive
bilanéni struktury bank. Mikroekonomické modely vzdy vychazi z predpokladii
ohledn¢ miry platnosti Modigliani-Millerova teorému, pficemz dopady navySeni
vlastniho kapitalu na primérné naklady financovani banky jsou nejéastji zkoumany
prostiednictvim CAPM modelu. Na zaklad¢é porovnani existujicich studii dochazim
k zavéru, Ze vramci soucasného vyzkumu existuje Sirokd shoda ohledné
marginalniho efektu navySeni kmenového kapitalu obchodni bank na cenu bankami
poskytovanych vért. Z pohledu intenzity dopadu je podstatné piedev$im tempo
navySovani vlastnich zdroja banky, pfi¢emz existuje Siroka shoda na tom, ze v del$im
obdobi je dopad na ceny bankovnich Gvérd nevyznamny. Odhadovany dopad na
Dtivodem jsou piedevsim rozdilné predpoklady, se kterymi pracuji jednotlivé studie
Vv oblasti elasticity poptavky po bankovnich uvérech a nakladi navyseni vlastniho
kapitalu bank.

Klic¢ova slova: Bankovni regulace; Kapitalova ptiméfenost; Dopad Basel II1.
JEL Klasifikace: G21, G24, G28.

1 Uvod

V souvislosti s novou Upravou bankovni regulace (Basel III) se dostava do popiedi
védeckého zajmu vyzkum dopadu zmén kapitalové piiméfenosti na uvérovou
¢innost bank. Tento Clanek pfinasi rozbor védeckych metod vyuzivanych pfi
analyze dopadi vyssi kapitalové pfimétenosti obchodnich bank. Dopady tvérovou
nabidku obchodnich bank jsou analyzovany ve smyslu objemu poskytovanych
avéri a vyvoje urokovych spreadd. Za hlavni faktory urlujici silu pfenosu
negativniho efektu jsou povazovany: mira naplnéni Modigliani-Millerova teorému
(Modigliani a Miller, 1958), rozlozeni navyseni kmenového kapitdlu v case
a elasticita poptavky po bankovnich uvérech. Navzdory rozdilnym metodologickym
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pristupiim existuje Siroka shoda ohledné nizkého kratkodobého a nevyznamného
dlouhodobého negativniho dopadu Iépe kapitalizovanych bank na dostupnost a cenu
bankovnich avért.

2 Ptehled literatury

Vedle studii instituci v oblasti mezinarodnich financi (BCBS, 2010; MAG, 2010;
Slovik a Courenede, 2011; Cosimano a Hakura, 2011; Elliot, Salloy a Oliveira
Santos, 2012) byla ke zkoumanému tématu publikovana fada pFispévki autort
z oboru bankovnictvi a védeckych piispévku akademické obce (Kashyap, Stein
a Hanson, 2010; King, 2010; Baker a Wurgler, 2013; Sutorova a Teply, 2013).

Dosavadni studie 1ze rozdélit na studie zalozené na makroekonomickych modelech
a studie vychazejici zanalyzy mikroekonomickych vztahd. 'V rdmci
makroekonomického pristupu byvaji aplikovany modely strukturalniho typu,
autoregresni vektorové modely a predev§im dynamické modely vSeobecné
rovnovahy (DSGE). Posledné zminéné modely jsou vyuzivany k modelovani
dlouhodobého rovnovahy. Piekonavaji hlavni nedostatky strukturalnich modelu,
kterymi jsou absence mikroekonomickych vazeb a ocekavani ekonomickych
subjekti. DSGE modely jsou zalozeny na mikroekonomickych zékladech
a explicitné formulovanych oc¢ekavanich ekonomickych subjektt, u kterych mize
dojit k vyskytu pouze nahodnych, nikoliv systematickych omylt. Na rozdil o VAR
modeli, vyuzivanych ptedevsim pro odhad kratkodobého dopadu, DSGE modely
netrpi nevyhodou v podobé fixni korelace proménnych veli¢in. Nedostatkem
modelll tohoto typu je fakt, Ze ocekavani ekonomickych subjektli (a rovnéz
ocekavané ztraty a rizika) nejsou generovany samotnym modelem, nicméné
vstupuji do modelu jakoZto exogenni veli¢iny.

Dynamika makroekonomickych modelt je vétSinou zaloZzena na piedpokladu
nartstu kapitalovych nakladd spojenych s financovani stavajicich aktiv v disledku
snizeni finanéni paky. Absorpci zvySenych nakladl lze vykompenzovat snizenim
ziskovosti banky (ROE), coz umoziuji modely s explicitné modelovanou funkci
ziskovosti. V piipadé modelt sexogenni funkci ziskovosti se navyseni
kapitalového pozadavku promita piimo do ristu nakladt financovani. V zavislosti
na tom jak je koncipovana funkce zisku banky dochazi bud’ k plnému preliti
navySenych nakladt do urokovych spreadii nebo jen k ¢astecnému efektu navyseni,
ktery je doprovazet upravou skladby aktiv banky. Vysledkem zmény slozeni aktiv
je ubytek bankovnich Gvért na tkor nartstu dluhovych cennych papirt v bilanci
banky. Komplexni kalibrovany DSGE model uvazujici kmenovy kapital banky,
likviditni pozici banky a jeji ziskovou funkei, predstavuje naptiklad model Rogera
a VIcka (2011). Jiné DSGE modely, jako naptiklad modely autort Motto-Rostagno,
Clerc, Roeger nebo Curdia, neuvazuji ziskovost banky, jakozto vystupni
proménnou, jejiz hodnoty jsou generovany modelem. Rovnovazny stav pak
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reprezentuje horni hranici odhadovaného navyseni trokovych spreadi (Angelini
a kol., 2014).

Mikroekonomicky piistup vychazi nejcastéji z modelu ocenovani kapitalovych
aktiv (CAPM). Alternativné byvaji uplatiiovany dal§i metody jako model
arbitrazniho ocefiovani nebo model hodnoty bankovniho kapitalu v riziku, Panzar-
Rossetiv model nebo Boonetiv indikator (Leon, 2015). Mikroekonomicky vyzkum
se zaméfuje na analyzu vyvoje kapitalovych nakladd banky (WACC).
Prostfednictvim vnitfnich procesti ocefiovani a transferovych cen (FTP) byva
nasledné zkoumén dopad na urokové spready. Nekdy byva tento pfistup doplnén
produkéni funkei kvantifikujici dopad zmény objemu Gvért na agregatni vystup.
Soucasny vyzkum uptednostiuje zkoumani dopadu zmeény finan¢ni paky na vyvoj
nakladd vlastnich zdroji banky s tim, Ze zmény celkovych ndkladt financovani
(WACC), respektive nakladi dluhového financovani banky ¢i vynosnosti
bankovnich depozit, jsou povazovany za sekundarni (Miles, Yang a Marcheggiano,
2012; Junge a Kugler, 2013).

3 Metodologicky pristup

Reakce bank na zménu proporce zdroji financovani zavisi na fad¢ faktori.
Odhadovany dopad zavisi z velké miry na pfedpokladech daného ohledné miry
platnosti Modigliani-Millerova (M-M) teorému® pro banky, cilenych hodnot
ziskovosti (ROE), operacnich nakladd, zpiisobu vyuziti nerozdéleného zisku a zmén
struktury portfolia aktiv banky.

Na navySeny kapitdlovy pozadavek mohou banky reagovat snizenim objemu
rizikové vazenych aktiv nebo nékterou z forem navyseni vlastnich zdroji novou
emisi akcii nebo pridélem ze zisku (Revenda, 2011). Vychodiskem analyzy jsou
obvykle zmény (pfizptsobeni) bilance banky vyvolané novym Kkapitalovym
pozadavkem. Reakce banky mize kromé navyseni kmenového kapitalu a Gpravach
na stran¢ aktiv spocivat také ve snizeni operac¢nich nakladi nebo sniZeni cilené
ziskovosti. Nova emise akcii je spojena s tlakem na rust cileného ROE. Tato
varianta je proto dostupna zejména pro velké banky a v obdobi absence finan¢nich
tenzi.

Predpoklad ohledné platnosti M-M teorému a logika rozhodovacich procest uvnitf
bank jsou zasadnimi faktory, z hlediska vysledného efektu pienosu kapitalového
pozadavku na klienty banky. Danovy §tit byva povazovan za vyznamnou piekazku
pIné platnosti M-M teorému (Cheng a Green, 2008; Weichenrieder a Klautke,

! Bez ohledu na realnost piedpokladit M-M teorému jde o zakladni teoreticky ramec, ktery explicitng

nebo implicitné vyuzivaji v§echny dopadové studie. Spise nez realnost pfedpokladd, které jsou vzdy
viceméné zjednodusenim reality, je z hlediska vyznamu teorie podstatna jeji predikéni schopnost
(viz napt. Friedman, 1953). Pro praktické vyuziti M-M teorému je kli¢ova pfedev§im skute¢nost,
Ze miru platnosti teorému Ize otestovat na zaklade empirické analyzy. Ziskany odhad byva nasledné
vyuzit k odhadu dopadu na WACC bank.

43



Pavlik, P.: Védecké metody zkoumani dopadu kapitalové regulace obchodnich bank.

2008). Nemén¢ vyznamny je ucinek implicitnich a explicitnich garanci ze strany
centralni banky, pokud banky nehradi na propor¢ni bazi souvisejici naklady. Nékteii
autofi zdiraziuji vyznam informacni asymetrie mezi zastupcem a zastoupenym,
vramci které jedna bankovni management zodpovédnéji pod hrozbou rychlého
odlivu depozit neZ v piipadé postupné degradace vlastnich zdroji (Calomiris
a Kahn, 1991; Gertler a Kiyotaki, 2010).

Baker a Wurgler (2013) na bazi empirickych dat zpochybriuji platnost M-M teorému
V piipad¢ bank. Prostfednictvim analyzy dlouhych casovych tad, zalozené na
modelu CAPM, ukazuji, Ze 1épe kapitalové vybavené banky zaznamenavaji nizsi
hodnotu systémového i jedineéného rizika, ale pfesto maji vyssi jednotkové naklady
vlastnich zdroju. Jiné studie (napf. Miles, Yang a Marcheggiano, 2012) rovnéz
ukazuji, ze akcie l1épe kapitalizovanych bank vykazuji nizsi rizikovost ve smyslu
volatility. Navzdory anomalii v kratkém obdobi, v delsim horizontu trhy zfejmé
dokazi ocenit nizsi rizikovost akciového i dluhového kapitalu bank aplikujicich
niz§i finanéni paku (Kashyap, Stein a Hanson, 2010). Jinym dtikazem téhoz je
skutecnost, ze v dlouhodobém horizontu nelze prokazat negativni efekt snizeni
finan¢ni paky na ekonomicky rist (Miles, Yang a Marcheggiano, 2012) a stejné tak
ani pozitivni efekt vy$si bankami aplikované finanéni paky (Junge, Kugler, 2013).
Naopak je mozné prokazat korelaci mezi volatilitou akcii banky a jejim rizikem
defaultu (Campbell a kol., 2007).

Identicka cena zdroji bez ohledu na kapitalovy mix v piipadé bank (i korporatniho
sektoru) zuistava predmetem diskuze. Vétsina zkoumanych studii nicméné povazuje
M-M postulat za realisticky minimalné v dlouhém obdobi. Pii uvazeni castecné
platnosti M-M teorému bude efekt navySeni kapitalového pozadavku ziejmé
ovlivnén metodologii vnitiniho ocetiovani zdroji banky (FTP), konkuren¢nim
prostfedim a logikou rozhodovacich procest v oblasti fizeni avérovych tokda.

V ramci rizikového vazeni aktiv mize byt bankou odhadované riziko odlisné od
odhadu regulatora. Tento rozdil se pak mtize promitnout ve vnitini transferové cene,
ktera je impulsem ke zmé&né struktury portfolia aktiv banky. Podobné, konkurenéni
tlaky na trhu ovliviiuji obchodni pfirazky u jednotlivych typi tivérovych produktt
a urcuji tak do jaké miry banka ptfenese pfipadné navySeni zdroju financovani do
ceny dané¢ho produktu. Intenzita konkurence byva vétSinou uvazovana v podobé¢
elasticity poptavky po tvérech.

DalS§im podstatnym faktorem ovliviiujicim transmisni kanal je logika rozhodovacich
procesu uvniti banky. Rozhodovaci procesy tykajici se kapitalového mixu banky
mohou byt uréeny o¢ekavanou poptavkou po tvérech a jinych aktivech nebo naopak
nabidka Gvérd a jinych aktiv muze byt urCena disponibilnimi zdroji banky.
Bernanke a Lown (1991) ukazuji, ze zatimco u malych bank je rist Gvéra
jednoznaéné svazan s (rovni Kkapitdlu, v piipadé velkych nebo Iépe Kkapita-
lizovanych bank nelze tento vztah statisticky prokazat. Teply a Suturova vysvétluji
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Tab.1 Clenéni studii dle pouZité metodologie

Pouzita metodologie Studie

Dynamicky stochasticky model v§eobecné
rovnovahy kvantifikujici zmény Grokovych spreadt
v zavislosti na zvyseni regulatorniho kapitalu.
Piedpoklady modelu: neménné ROE a naklady
dluhu, exogenni nabidka Givéri, banky pienasi
navysené naklady kompletné na zakazniky,
neuvazuje se zména struktury aktiv bank.
VAR analyza dopadu kapitalovych okt na objem
bankami poskytovanych tivéra.

Francis a Oshorne (2009), MAG (2010),
Kashyap, Stein, Hanson (2010), De
Resende a Prevalov (2010), King (2010),
Roger a VIcek (2011), Covas a Driscoll
(2014), Corbae a D Erasmo (2014), Jensen
(2014)

Noss a Toffano (2014)

Cosimano a Hakura (2011), Maurin a
Tolvanen (2012), Teply a Suturova (2013),
Gavalas a Syriopoulos (2014)

Ekonomicky strukturalni model typu GMM
zkoumajici uc¢inky monetarni politiky.

Naklady vlastnich zdroji banky jsou zkoumany
prostiednictvim nakladd "mrtvé vahy" spojenych
S obchazenim kapitalového pozadavku
prostiednictvim ABS néstroji.

Kisin a Manela (2015)

Odhad miry G¢innosti M-M efektu prostfednictvim  Miles, Yang, Marcheggiano (2012), Junge a
propojeni modelu CAPM s WACC. Kugler (2013), Baker a Wurgler (2013)

Ex-post analyza ptizpusobeni bilance vybranych
bank. V zavislosti na navySeni vlastniho kapitalu
bank je zkouman proces dekompozice vlastnich
zdroji a rizikové vazenych aktiv.

Cohen (2013)

Analyza determinant urokovych sazeb na zakladé

funkce nacenéni bankovnich avért. Porovnani Elliot (2009), BCBS (2010), I1F (2010),
alternativnich scénatti vyvoje na zakladé riizné Slovik a Cournede (2012), Santos a Elliot
zvolenych hodnot proménnych ovlivijicich (2012)

urokové sazby z bankovnich Gvért.

Vicevektorova dynamicka regresni analyza. Rovnice
se zabudovanym zpodénim nezavisle proménnych,
propojujici objem minimalni regulatorem
pozadované Grovné vlastniho kapitalu banky
S objemem uveéri nabizenych bankami.

Aiyar, Calomiris, Hooley, Korniyenko,
Wieladek (2014), Bridges (2015)

Dynamicky strukturni model banky zkoumajici
dopad navyseni nakladt vlastniho kapitalu na
budouci diskontované zisky a strukturu bilance
banky.

Furfine (2000)

Linearni regresni model zkoumajici objem uveért
poskytnutych bankou v zavislosti na specifickych
faktorem a na vysi kapitalového pozadavku. Autofi Mesonnier a Monks (2015)
porovnavaji vyvoj uvéri vice kapitalizovanych
a méné kapitalizovanych bank.

Zdroj: vlastni zpracovani.
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za pomoci modelu Chami a Cosimano (2001), jak banky mohou rozhodovat o kapi-
talovém mixu na zakladé ocekavané poptavky po uvérech. Vysledek jejich analyzy
je v souladu se studiemi zalozenymi na ptedpokladu uréeni nabidky Gvéra v zavis-
losti na existujicim kapitalovém mixu (Elliot, 2009; Slovik a Cournede, 2011).

4 Technické predpoklady analyzy

Vyhodou mikroekonomického pfistupu je nadzornost dynamiky piizptisobovaciho
procesu a niz$i vypocetni naro¢nost. Mikroekonomicka analyza klade obvykle nizsi
naroky na objem dat, kterA mohou byt nékdy tézko dostupna &i verifikovatelna.
Naproti tomu makroekonomické modely, které vyuzivaji centralni banky nebo
mezindrodni finan¢ni instituce, vyzaduji komplexni algoritmy, jejichZ interpretace
nemusi byt jednoznacna. Vedle jejich vypocetni narocnosti jsou nékdy tézko
uchopitelné z divodu vysokych narokd na objem vstupnich dat, kterd popisuji
vztahy mezi bankovnim sektorem a vyvojem makroekonomickych veli¢in. Nékteré
udaje nemusi byt vefejné dostupné (napf. pravdépodobnostni funkce defaultu
jednotlivych typa uvéra v rdmci jednotlivych bank).

Mikroekonomicky pfistup nejcastéji stavi na modelu ocefiovani kapitdlovych aktiv
(CAPM), ktery je chapan jako nejpiesnéjsi z dostupnych metod (Green, Lopez
a Wang, 2003; Barnes a Lopez, 2006). Na zaklad¢ propojeni modelu CAPM
aM-M teorému lze ukézat, Ze existuje linearni pomér mezi rizikovou prémii
vlastniho kapitalu banky a aplikovanou finan¢ni pakou. Tento vztah je podminén
soucasnou platnosti modelu CAPM a M-M teorému. Piestoze plnou platnost této
podminky nelze potvrdit (viz. dale), naznaceny postup piedstavuje vhodnou
aproximaci vysledného efektu.

Céste¢nou platnost M-M teorému je mozné empiricky ovéfit prostiednictvim
nékolika metod. Jednou z nich je regresni analyza aplikované finan¢ni paky a beta
koeficientu aktiv dané banky. V ramci CAPM modelu lze rizikovost aktiv banky
rozdé€lit na riziko akcionai a véfiteli banky. V dusledku pojisténi vkladt lze
rizikovost dluhového kapitalu pokladat za velmi nizkou. Beta faktor dluhového
kapitalu je zpravidla niz8i nez trzni beta faktor. Pro zjednodusené znazornéni vztaht
piedpokladejme, Ze beta faktor dluhového kapitalu banky je roven nule?. Bankovni
vklady tvofici vétSinu financnich zdroji obchodnich bank jsou regulatorem
garantovany jak formou pojisténi vkladd, tak implicitné formou pomoci véfitele
posledni instance. Predpoklad nulové rizikovosti vkladi vede k podcenéni dopadu
zmény kapitalového mixu banky na jeji pramérné kapitalové naklady. Z toho
vyplyva, Ze odhadovany dopad navySeni kmenového kapitalu banky na jeji finanéni
naklady pfedstavuje horni hranici skute¢ného dopadu.

2 Nékteré studie (napt. Junge a Kugler, 2013) uvazuji v ramci WACC linedrni vztah mezi naklady
vlastnich a cizich zdroji banky. Vychazi pfitom ze skutecnosti, ze korporatni dluh byva obvykle
pti vysokém poméru vlastniho kapitalu povazovan za bezrizikovy.
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Za predpokladu nulové rizikovosti vkladi banky Ize dokazat, ze jak vynosnost, tak
riziko celého souboru aktiv dané banky (respektive rizikovost jednotlivého aktiva)
pfipadajici na jednotku vlastniho kapitalu banky, jsou nepfimo imérné poméru
vlastnich a cizich zdroji banky (Miles, Yang a Marcheggiano, 2012):

WAGC = R = R (322) + e (55) @
z ¢ehoz vyplyva
ﬁvk (VK +D) ﬁai (2)

kde R, je ofekavana mira vynosu akcie banky, R, je oéekana vynosnost vlastnich
zdrojt banky a R, je ocekdvany vynos cizich zdroji banky. VK znaci vlastni zdroje
banky a D je objem cizich zdroji. Pfislusné beta faktory se vztahuji k akciim
a vlastnimu kapitalu banky.

Aktiva banky piedstavuji ur€ité riziko, které Ize v teoretické roviné kvantifikovat
a rozvrhnout mezi vlastni a cizi zdroje banky. Se zménou pomeéru vlastnich a cizich
zdroji se meni pouze jejich relativni vynosnost, tj. vynosnost aktiv piipadajici na
1,- K¢ vlastnich nebo cizich zdroji Pomér zdroji financovani odrazi rizikovost
banky z pohledu jeji kapacity kryti ztraty. Celkova mira rizika ve smyslu rizika
protistrany nesouvisi se zptisobem financovani banky, ale je dana kvalitou bankou
drzenych aktiv. Rizikovost aktiv banky je rovna vazenému poméru rizikovosti
vlastniho a ciziho kapitalu banky. Beta faktor vlastniho kapitalu bank Ize empiricky
odhadnout z burzovnich dat prostiednictvim dvoustupniové regrese. Prvni stupeni
predstavuje regrese vynosnosti akcii dané banky ve vztahu k vyvoji trzniho indexu.
Druhy stupen regrese pak zkouma vztah mezi primérnym beta faktorem dané banky
a zménou aplikované finan¢ni paky. Z diivodu nedostatecné casové fady datk CET1
byva finanéni paka aproximovana pomérem kmenového kapitalu Tierl k celkovym
aktivim.
Jinou moznosti je porovnani dopadu zmény finanéni paky na pramérné kapitalové
naklady (WACC). Vtomto piipadé je tieba vyvratit hypotézu o neexistenci
pozitivniho dopadu nizsi finan¢ni paky na rizikovost depozit banky.
Z definice WACC vyplyva:
VK
WACC = Ry (5m=) + Ry (1 — =), 3)

D+VK

pticemz propojenim modelu CAPM s WACC dostavame
Ry = Rp + Buk Rp’ (4)

kde R, je bezrizikova Urokova mira, f je beta faktor vlastniho kapitalu banky a R,,

znadi rizikovou prémii aplikovanou na akcie banky, tedy rozdil mezi o¢ekavanym
vynosem trzniho portfolia a bezrizikovou urokovou mirou.
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Pokud beta faktor vlastniho kapitadlu nahradime empiricky odhadnutym beta
faktorem (tj. rovnici regresni ptimky: a + bX, kde X je finan¢ni paka aplikovana
bankou), mizeme kvantifikovat vynosnost vlastnich zdrojt.

Platnost M-M teorému je mozné ovéfit také nezavisle na CAPM modelu. Vyhodou
takového postupu je, Ze neni zatizena potencidlni nedostatecnou vysvétlujici
schopnosti CAPM modelu. V takovém pfipadé je nicméné tfeba vhodnym
zptsobem odhadnout oCekavané vynosy akci banky. Pfi uréitém stupni abstrakce
lze pouzit historickd data o minulych vynosech na jednotku akciového kapitalu.
Prostfednictvim regrese je pak mozné odhadnout dopad snizené finan¢ni paky na
vynosnost akciového kapitalu a tedy i miru platnosti M-M teorému.
Prostiednictvim vyse uvedenych postuptli je mozné empiricky prokazat uritou miru
platnosti M-M teorému (Miles, Yang a Marcheggiano, 2012; Junge a Kugler, 2013).
Mira splnéni M-M teorému se ziejmeé mize lisit v Case i prostoru. VEtSina autort se
shoduje na tom, Ze minimaln¢ v dlouhém obdobi nicméné trhy dokazi spravné
posoudit rizikové o¢istény vynos zdroji. Tedy rozhodnuti banky ohledné struktury
kapitalu nema (v dlouhém obdobi) dopad na jeji naklady financovani. Empiricka
data potvrzuji plo$ny narist finan¢ni paky v bankovnim sektoru za poslednich vice
nez sto let, aniz by bylo mozné soucasné prokazat zavislost mezi pohybem finan¢ni
paky a rustem agregatniho vystupu. Rovnéz nelze empiricky prokazat dopad
finan¢ni paky na trzni cenu bankovnich dluhopisti nebo na trokové spready mezi
bankovnimi depozity a hypote¢nimi uvéry (Miles, Yang a Marcheggiano, 2011,
Elliot, Salloy a Oliveira Santos, 2012). S cilem vyhnout se polemice, nékteré studie
analyzuji dopad navySeni kmenového kapitdlu na primérné kapitalové naklady
banky za pfedpokladu ¢aste¢né i nulové platnosti M-M teorému (Kaskyap, Stein
a Hanson, 2010; Junge a Kugler, 2013).

5 Vysledky studii

Ze srovnani 32 studii zkoumajicich dopad Basel III na urokové sazby a avérovou
aktivitu bank vyplyva, Ze navzdory rozdilim v pouZité metodologii existuje
priblizna shoda ohledn¢ velikosti kratkodobého dopadu navyseni kapitalu Tierl.
S vyjimkou studie IIF (2010) predikujici kratkodobé zvySeni urokovych spreadi
bankovnich uvért az o 169 bps, ostatni zkoumané studie odhaduji intenzitu dopadu
na podstatné niz§i trovni. Podobné existuje shoda ohledné¢ marginalni dlouho-
dobého dopadu navyseni Tierl na urokové sazby. Na druhou stranu existuji urcité
odchylky, pokud jde o odhadovany dopad na vyvoj objemu bankovnich uvéru.
V ramci analyzy jde o dalsi krok implikujici n¢které nové predpoklady, které maji
podstatny vliv na vysledek odhadu (napf. vyznam bankovniho financovani v daném
staté a v daném cCase, vice méné levny ¢i nakladny pfistup bank k rozsiteni kapitalu,
atd.).
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Tab. 2 Dopad zvy$eni kapitalového pozadavku 0 1 % na Urokové spready
bankovnich uvéri

. Nizky Stiedni Vysoky
Studie <1bp >1 <30bp >30 bp

Baker, Wurgler (2013) X

BCBS (2010) X

Corbae, D'Erasmo (2014) X

Cosimano, Hakura (2011) X

De Resende, Dib a Perevalov (2010) X

Gavalas a Syriopoulos (2014) X

Elliot (2009) X

Hoggarth, Mahadeva a Martin (2010) X

IIF (2010) X
Jensen (2014) X

Junge a Kugler (2013) X

Kashyap, Stein a Hanson (2010) X

King (2010) X

Kisin a Manela (2015) X

MAG (2010) X

Miles, Yang a Marcheggiano (2012) X

Roger a Vicek (2011) X
Santos a Elliot (2012) X

Slovik a Cournede (2012) X

Suturové a Teply (2013) X

Zdroj: vlastni zpracovani.

Tab. 3 Dopad zvySeni kapitalového pozadavku v rozsahu jednoho
procentniho bodu na objem poskytnutych bankovnich Gvéri

. Nizky Stfedni Vysoky
Studie <1 Iﬁ% S1S10%  >10%
Aiyar a kol. (2014) X
Bridges a kol. (2015) X
Cohen (2013) X
Corbae a D'Erasmo (2014) X
Covas a Driscoll (2014) X
De Resende, Dib a Perevalov (2010) X
Gavalas a Syriopoulos (2014) X
Elliot (2009) X
Fraisse, Lé a Thesmar (2015) X
Francis a Osborne (2009) X
Furfine (2000) X
IIF (2010) X
Kisin a Manela (2015) X
MAG (2010)

Maurin a Tolvanen (2012)
Mesonnier a Monks (2015)
Noss a Toffano (2014)
Santos a Winton (2013)

Zdroj: vlastni zpracovani.

X X X X X
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Studie IIF neuvazuje pozitivni dopad zvySeni kapitalové vybavenosti banky na jeji
rizikovost ani moznost snizeni ziskovosti banky (ROE). Predstavuje proto horni
miru kratkodobého dopadu, kdy banka pfenasi navySeni kapitalu v plné mife na
zékazniky. V rozporu stémito zavéry vysledky ostatnich zkoumanych studii
naznacuji, ze dopad nebude natolik vyznamny. Mira pienosu vicenakladlii na
zakazniky totiz zavisi na mife konkurence na bankovnim trhu. Elasticita poptavky
po tvérech, stejné jako nakladnost navyseni kapitalu banky prostfednictvim emise
novych akcii, se mohou na jednotlivych trzich vyrazné lisit (Cosimano a Hakura,
2011; Gavalas a Syriopoulos, 2014). Uvérova nabidka banky nemusi vzdy vychéazet
z aktualniho kapitdlového mixu, ale naopak struktura pasiv banky muze byt
ovlivnéna odhadovanou budouci poptavkou po tuvérech (Stturova a Teply, 2013).
V obdobi delsim nez tfi roky ziejmé negativni dopad navySeni vlastnich zdroju
banky na jeji uvérovou ¢innost zcela odezni (Bridges a kol., 2015; BIS MAG, 2010).
Junge a Kugler (2013) odhaduji dopad v zavislosti na rtizné mife naplnéni M-M
teorému. Ukazuji, ze na konkuren¢nim trhu nemusi vyssi kapitalizovanost bank vést
k vy$§im cenam bankovnich Gvérd. Kisin a Manela (2015) zkoumaji nakladnost
kapitalového pozadavku nepiimo, prostfednictvim teoretického zvyseni nakladnosti
zéruk za likviditu spojenych s drzbou podrozvahovych aktiv typu ABS a dochazi
k podobnym zavérum.

Graf 1 Histogram dopadu zvyseni kapitalového pozadavku 0 1 % na
Urokové spready bankovnich avéra (v % v zavislosti na bp
zvySeni spreadu)
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Zdroj: vlastni zpracovani.
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Graf 2 Histogram dopadu 1% navyseni kapitalu Tierl na objem
bankovnich dvéra (V % Vv zavislosti na procentualnim navySeni
objemu avéri)
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Zdroj: vlastni zpracovani.

6 Zavér

Na zaklad€ srovnani dosavadniho vyzkumu mtZzeme ucinit zavéry, Ze rozdilny
metodologicky pfistup vede pfiblizné ke stejnym vysledkim, pokud jde
o0 dlouhodoby dopad. Kvantifikace dopadu v kratkém obdobi zlstava pfedmétem
védecké polemiky, a to pfedev§im z pohledu miry platnosti Modigliani-Millerova
(M-M) teorému. Z hlediska kvantifikace kratkodobého dopadu navyseni vlastnich
zdrojii na naklady banky jsou klicovymi faktory délka ¢asového horizontu pro
navyseni kmenového kapitdlu a naklady emise novych akcii. Z pohledu ptenosu
navySenych nékladt financovani na klienty banky je pak kliCovym faktorem
elasticita poptavky po uvérech.

Analyzované studie ukazuji, Ze existuji velké rozdily mezi jednotlivymi regiony
a staty jak v oblasti elasticity poptavky, tak pokud jde o naklady navyseni rozsiteni
kapitalu bank prostiednictvim emise novych akcii. Tyto faktory soucasné vykazuji
vyznamné zmény v pribéhu celého financniho cyklu. Naklady rozsifeni kapitalu se
lisi rovnéz v zavislosti na velikosti banky a jeji vétsi ¢i mensi pfitomnosti na
zahranicnich trzich. Nové standardy likvidity snizuji bankou aplikovanou finan¢ni
paku a tak ptimo ovliviuji jeji rentabilitu. Vétsina zkoumanych studii se shoduje na
tom, ze zatimco pozadavek na kryti likvidity (LCR) nebude mit vyznamné;si dopad,
pozadavek vymezeny ukazatelem Cistého stabilniho financovani (NSFR) povede
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k navySeni urokovych mér z uvért ve stejné ¢i dokonce vétsi mife nez samotny
kapitalovy pozadavek vztazeny ke kmenovému kapitalu Tierl.

V ramci obecného vyzkumu zlstava nezodpovézena otazka transmisnich kanalt.
Teorie nedava jednoznac¢nou odpovéd’ rovnéz pokud jde o vztah mezi kapitalovym
mixem banky a naklady vlastnich zdroji banky. Piesto existuje shoda na tom, ze
postupné navyseni kapitalovych pozadavkd nebude mit na konkurenceschopnych
trzich vyznamnéj$i dopad na ivérovou aktivitu bank a nesporné¢ povede k vyssi
stabilit¢ celého bankovniho odvétvi. Negativem ziistava rostouci administrativni
personalnich a IT nakladti bank. Tyto vicenaklady souvisi s novou podstatou
bankovniho podnikdni a lze ocekavat, Ze je banky v plné mife pfenesou na
zakazniky.
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Financial theory approach to the investigation
of the impact of Basel 111 capital adequacy on
commercial banks

Petr Pavlik
Abstract:

The aim of this paper is to summarize results of modern investigation of Basel Il
impact. In order to do so, the author has analyze methodology of more than thirty
studies focused on the impact of increased capital adequacy, adopted under Basel 111
framework, on the lending activity of commercial bank. The paper presents main
methodology within both macro and microeconomic approach. Complex
macroeconomic models simulate impact of increased bank’s equity on profit function
of the bank considering at the same time changes of total risk weigheted assets or
banks” balance structure. Within the microeconomic approach, the paper puts
emphasis on CAPM, as a most widely established methodology, and assumptions
formed about the real M-M effect for banks. As a result, the paper brings an evidence
of consensus about mainly marginal efect of increased equity of commercial banks
on lending spreads within vast majority of existing studies. The important factor to
consider is the lenght of the implementation period. In the long-term there is expected
no significant effect of increased equity on loans pricing. Somewhat bigger
differences remains as for impact of higher equity on loan volume. Differences
between estimated impact on loan volume roots mainly in different assumptions
about elasticities of loan demand and cost of access to new equity considered within
scenarious adopted by the studies.
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