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Uvod

| ptes to, Ze v poslednich desetiletich biiloeni rizik Ustednim tématem bankovniho
swta, aktualni situace jasrprokazuje, Ze jeStzdaleka nejsou wgSeny vSechny otazky
stizenim rizik souvisejici a navic se vtéto oblastviraji otazky nové, jejichZeSeni
piitahuje koncentrovany zajem finarich ekonom. Snahami o racionalni zvladnuti
bankovnich rizik prolina motivace finamich instituci s motivaci dohledovych autorit, pro
néZ je supervize na bazi sledovani rizikového profilanky naprostou sami@mosti.
V nazn&eném prostoru se tak soiesfuje fada témat, o nichZz se kontinu&lozviji diskuse,
ktera sice v uitych vyhrocenych okamzicich pogtuje zajem a vstupy politik predevsim
je vSak dlouhodabdoménou ekonoth) zejména finagénich.

Intenzivni zaujeti managementu figafch instituci fizenim rizik je dano pétbou
redukovat piliSnou volatilitu hospod&kého vysledku, protoze jeho vyrazné kolisani je
investorskym okolim vnimano negatév mohlo by vyvolat pokles trzni hodnoty firmy.
Navic mize byt chapano jako signal nedostatho zvladnutiizeni pra¥ v oblasti rizik a
muze @ipadré vyvolat i detailrjSi zadjem regulatoré pokles hodnoceni (ratingu) finémi
instituce, a v @sledku toho i ndrst néklad externiho financovaniRizeni rizik na mikro
arovni ma tedy naprosto jasné motima vymezeni, celou Skalu prec&mpropracovanych
metod i jiZ pomdrng ustaleny pojmovy aparat.

Cilem tohoto c¢lanku je vymezit podstatné souvislosti mezizenim rizik
v makroobefetnostnim pojeti a v mikroobiggnostnim pojeti, zachytit zakladnfigiupy
k systétmoveému riziku a zmapovat nazory, které sgakému tématu objevuji v aktualni
ekonomické literatte. Clanek se snaZi zaznamenat r@vrposun ve vnimani vyznamu
systémoveho rizika a jeho souvislost s regulacimmirodrovni. V souvislosti s diskusi
tykajici se procyktinosti regulatorniho modelu Basel 1l se pokouSi dijjaninéni, Ze kazdy
typ regulace na bazi kapitalu je ze své podstabgyklicky a Ze pokud poktiejSi koncept
umoziuje bankdm pracovat s regulatornim Kkapitalem viadfisna Udrovni kapitalu
ekonomického, pak jsou santepn¢ banky vyrazgji vystaveny negativnimu dopadu
cyklickych vykywui.

Clanek je zpracovan jako jeden z vysiupyzkumného projektMarket Risk and Financial Derivatives
registrovaného u Grantové agentdigské republiky pod evidénim ¢islem 402/09/0732.

Ing. Stanislavaitpanova, Ph.D. — odborna asistentka, Katedra bam&ww a poji¥ovnictvi, Fakulta financi
a Wetnictvi, Vysoka Skola ekonomicka v Praze, nAmQNMurchilla 4, 130 67 Praha 3; <pulpan@vse.cz
Pojem riziko je pouzivaniznymi (nejen ekonomickymi) disciplinami, je s@sti obecného vyjddvani, a
tak poskytuje Siroky prostor praizna pojeti strukturace a diferenciaci v obsahovémezeni dilich
kategorii. Lze vSak konstatovat, Ze v posledniéded ve finatini ekonomii (zejména v mikroekonomickém
pristupu) pouzivani a obsah jednotlivych kategorizdané miry stabilizoval.
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Systémove riziko

Vramci mikroobegetnostniho fistupu (microprudential approach) operujeme
v bankovnictvi sectverici elementarnich rizik, s nimiz se finam instituce potykaji;
s ohledem na jejichivod je mizeme rozdlit na rizika finargni (Uwrove, trzni, likvidity) a
nefinaréni povahy, ktera reprezentuje riziko opgria S ohledem na Zpob Fizenije pak
mozné odliSit rizika s vazbou na kapital §¢fweé, trzni, opermi) a rizika, @i jejichz
zvladnuti kapital bezprastdre vyuzivan neni (riziko likvidity). V tomto z&kladmi vymezeni
vSak schazi riziko, jehoziipomnost vnimame retelrt zejména fi makroobeetnostnim
piistupu (macroprudential approach), riziko systém@yétemic risk). Péebu zabyvat se jim
pocituje ekonomicka teorie i praxe zviaitenzivré v souvislosti se snahou porozétm
financnim krizim zobecnit jejich fic¢iny, prabéh, disledky. Prostor systémového rizika je
navic pfinikem zajmu monetarnich ekonanregulatoi, manazet, ale i politiki, takze se
v ném miZzeme setkat &adou variantnichifstupa a motiva&nich orientaci. Zarowedo tohoto
prostoru ,vzlind" i mikroobeztnosti ,zachazeni® s rizikem, protoZze nezvladiizéni rizik
na bazi jednotlivého systembvyznamného subjektuiie byt zdrojem destabilizace celého
finanéniho systému.

Systémovému riziku je sice v ekonomickeé litefatwénovana znéna pozornost (zejména
v poslednich zhruba 15 letech)fepto vSak vfistupu k gmu stale ,schazi vSeobecné
teoretické paradigma“ (De Bandt — Hartmann, 200®kud se zabyvdme systémovym
rizikem, postupujeme stgjnjako @ fizeni rizik na mikrodrovni: riziko jei¢ba nejprve
piesré definovat, poté spra¢nidentifikovat jeho pitomnost v konkrétnich situacich a
aplikovat adekvatni metodu, ktera povede k jehadawiiti. Ke kazdé z¢hto ti fazi procesu
fizeni systémového rizika se ekonomicka literatuyfdiuje bez jednozranych zavri.
Shoda panuje v intuitivnim vnimani motivace zajmaystémové riziko, kterym je snaha o
zachovanistability finarehiho systémul proto uz gkolik let publikuji dohledové autority
analytické dokumenty oztavané jako Zpravy o fina&ni stabili€¢ (Financial Stability
Reportf, které jsou koncipovany jako souhrnnéeldedy o stavu finamiho systému a
trendech zachycenych v jeho vywdjiSleduji zejména faktory vnimané jakodikatory
systémového rizikgrezentuji vysledky v systému realizovanyéwZovych test apod.

Ve spojitosti se systémovym rizikem paknuje ekonomicka teorie pozornost takovym
jevam (kategoriim) jako:ekonomické Soky, systérdowyznamné udalosti, dominovy efekt,
spousdtci impulz, ndkaza, panika, efektefgvani, bankovni ruapod? Sémanticka blizkost
navozuje souvislost (nikoli ztoto#ni) mezi rizikemsystémovym a systematickggystematic
risk), tedy nediverzifikovatelnym rizikem spojenysy ugitym portfoliem (trhem) jako
celkem, které neni mozné redukovat rozloZzenim anirlastu k 8Bmuz stoji riziko specifické
(jedingné). Zatimco systematické riziko sleduje v ramciknmbbezetnostniho fistupu
kontinualni, spojity vyvoj trhu (jeho segmentu) lgrulymi vzestupy a poklesy, riziko
systémove se tyk8ituaci, které atakuji stabilitu systému jako celky predstavuji jeho

CNB od roku 2004, kdy byla v lednu vydana zpravaraa 2003. Finaéni stabilitu, kterou chapeme jako
cilovou velkinu f¥izeni systémového rizikeNB ve svych materialech definuje jako situaci, kfipanéni
sektor funguje efektivha bez nezadoucich dogagro klienty, statni financé makroekonomické prosdi

v ekonomice. Nezbytnou podminkou pro dosazeni totdvu je stabilita kibvych finargénich instituci a
finaneniho systému jako celku.C(NB, 2004)

Tim se regulat® v kontextu snah o maximalni transparentnost armé&ni otewenost podileji n&izeni
systémového rizika ex ante, resp. prevenci systgatoporuch.

V zasad jde o analyzu jednak Sokovych udalosti (takovéySnkhou mit kéeny mimo finadni systém, ale i
v oblasti jedinéného ¢i systematického rizika) majicich systémovy vyznaensmyslu ohrozeni stability,
jednak mechanistnsSiteni takovych situaci a jejich naslédk
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selhanicasto v disledku vyjim&né (Sokoveé) udalosti (souhrnu takovych intaiigh faktof),
ktera se nedotkne pouze jednotlivé instituce, @lmgzisubjektovymi vazbamignesena na
celou finagni soustavu.

~Systémové riziko spiiva v potencialnim kolapsu titého subjektu nebo trhu, ktery se
stane spoudtim impulzemrettzového padu dalSich subjéktresp.tfettzeni vyznamnych
ztrat pramenicich z n#stu naklad kapitdlu nebo poklesu jeho dostupnostiasto
potvrzeného vyraznou volatilitou cen na fitaith trzich®. Toto defirini vymezeni
systémoveho rizika (Schwarcz, 2008) akcentuje dadestras vyznaminiciacniho faktoru
(situace), na str&ndruhé vyznanvazeb mezi prvky systémmezi nimiz se negativni impulz
rettzow prenasi, coz finakh vyasti v systémové selhani. Takové selhadZzenmitriznou
kvalitu (pad instituci, nestabilita tihnamst ztrat apod.).

S wdomim obecé# silné provazanosti mezi jednotlivymi druhy rizig jeba obzvlas
zdiraznit intenzitu vztahusystémového rizika a rizika likvidity.> Z pohledu finatni
instituce mizeme @elow rozliSit trzni likviditu (samoiejmou plynulost obchodovani
s aktivy — asset specific problem) a likviditu ft@vani jako dostupnost zdiéiofagent
problem or borrower specific problem). Pokud ejistwojné zdroje financovani, banky
snhadno nachazeji prostiky k financovani svych pozic a diky bohaté ,fonglolikvidité bez
problémi ¢eli trznim Sokm. V souvislosti se systémovym rizikem ma tedy dasayznam
nahla ztrata likvidity zejména pokud k ni dojde v ,dolnojnosti”, tedy v etapp dlouhodoks
nizkych arokovych rér, kdy banky intenzivé vyuzivaji k financovani sekundarnich zdroj
Vysoka likvidita navic znamendizkou volatilitu trhy a tedy dalSi z pohledu systémového
rizika stabiliz&ni faktor. Silnym systémavvyznamnym inicidanim faktorem se pak stava
likviditni kolaps plynouci ze vSeobecné ztratwery ve finargnim sektoru.

V pristupu k systémovému riziku jeeba vnimat i dlezitou historicky potvrzenou
zkuSenost: systemovym rizikem se zabyva ekonomndiginou retrospektivnimi analyzami
tykajicimi se probihajicickti jiz odezrélych situaci destabilizace finamiho systému.
Samozejmé vénuje svou pozornost i detekci systémoveého rizika,saomezenym efektem.
Pfi modelovani situaci systémového rizika lze togiz pbtizg uchopitpsychologické faktory
které v prostedi finargnich trhi hraji podstatnou roli. Fing&ni trhy maji kratkou past, jsou
jednoznéné vsticnejSi dobrym zprdvam a odmitaji vnimat negativni yywedikator
systémoveho rizika.

Udalosti systémového rizika maji navic nejen indlislIni, ale ispole’enské néklady
(potieba jejichinternalizaceje vlastré cilovou velginou rizeni systémového rizikatakze
nezbytnost ¥novat se systémovému riziku je chépana jako skgjoa® Zabyvat se
systémovym rizikem neznamena jen ex post reagogawamiklé vychyleni finatniho
systému z rovnovazného stavu. Zejména musitizgni systémového rizika vnimano jako
organicka sotésttizeni rizik na obou (mikro i makro) Urovnich, afiy jedna z nich byla
extremré uprednostina. Makroobe&tnostni pistup indikuje centralizovanou aktivitu na
arovni celého finatniho (ekonomického) systému a koncentruje se za®jména do

® Rizeni likvidity, které je komplexnim procesem, lkrafileZitou roli pro zaji&ni finartni stability na
mezinarodnich finamich trzich. Zaji&ni likvidity nebo také schopnost ziskat dalSi fonzly &elem
dodrzeni splatnych zavaxKe jednou z dlezitych aktivit vykonavanych bankami. Zdraveni likvidity
muaze téz redukovat pragdodobnost zavaznych problémsolventnosti.” (Bauerova, 2004)

Diskuse tykajici se systémového rizikasi | dalSi zasadni problém, ktery je v ekonomitite¥ature po
desetileti reprezentovan heslem ,too big to faMiistoricky dlouhodob se gedpoklada (a analyzami
potvrzuje) vyznamgsi prinos velkych finadnich instituci k systémovému riziku. Tyto diskuse rautré
prolinaji s polemikami kolem kategorie moralnihadalu.
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postumi sledovani a komentovani finar stability. V kontextu globalizeniho pohybu,
volnych cest pro ff@sun gigantickych mas kapitalu a existence nadndrguisobicich
financnich konglomerdit pak zakoni dochazi ke vzniku iedstav o vSespasné roli novych
regulatornich instituci fungujicich na nadnéarodwivai. S tim samazjme souvisi vyznamny
kompetetini problém koncentrujici se do otazky: kdo mau@e) systémové rizikeidit a byt
za vysledek tohottizeni zodpowdny.

Jiz bylo nazn&no, Ze v procesu standardnitiveni systémoveho rizika se angazuje
regulator, ktery se zabyva nejen kvalitimeni rizik na mikrourovni, ale sleduje i stabilitu
systému jako celku. MoZnost vnimat kvalitu, struigta intenzitu vnitrosystémovych vazeb,
stejreé jako logicka provazanost obou Urouiizeni rizik dava opodstatni volbe narodni
dohledové autority jako zodpow¥dnéhd subjektu pro oblast systémového riztkBro jeho
fizeni na nadnarodni urovni byéln byt dost&ujici efektivre vybudované (a pochopitein
pribézrné optimalizované) vazby mezi narodnimi regulatorg gredpokladem rozumn
unifikované metodiky a zejména maximalni snahyealispceni pouzivanych ohodnocovacich
a etnich postuf.

Narodni regulator by tedy &hrozvijet existujici metodiku z&ovych tesi, mél by
sledovat vliv finakdnich inovaci na domaci finami trh, stej@ jako dopady masivnich pohyb
kapitalu na chovani a stabilitu sledovaného prostékcent natrizeni systémového rizika
navic mizeme chapat i jako argument pro koncentraci mometa@lohledové funkce v jediné
instituci — centréIni bance (resp. v systémechrékte&iily plnéni téchto dvou funkci
odclenym institucim, chapeme jakaetelrgjSi potebu budovani optimaénfungujicich
komunikanich kanal mezi nimi). Red centralni bankou pak bude stat otazka efektvnih
slactni postuf vedoucich k dosaZzeni na jedné straenové stability na druhé stran
stability finar‘ni.

Procyklicita regulace na bazi kapitalu

Souvislost meziizenim systémového rizika v makrootetnostnim pojeti &izenim rizik
na mikrodrovni jiz byla zmigna. Optimalg zvladnutétizeni rizik finargnimi institucemi by
melo byt zakladem funkni stability finakniho systému, o by zlikvidovat zdroje
vyznamnych potizi a vést jednotlivé subjekty k gbe®mu chovéani a trzni disciplinJe
vSak mozné, aby se jednotlivé instituce zapojilypdacesuizeni systémoveého rizikaimym
soustednim na toto riziko, resp. jeho fjpazenim® Kk rizikim, jimiz se jiz na mikrodrovni
zabyvaji? Pratizeni gchto rizik uz maji vypracovanou metodiku, kterangsena logikou
vytvaieni kapitalového poldté k jejich pokrytf V urcitém smyslu jiz systémové riziko
soutasti tohoto fistupu je, protoZze nappri fizeni operéniho rizika banka sleduje kram
internich také externi udalosti v op&man riziku, z nichz dkteré mohou mit vyraznpovahu
udalosti systémového vyznanfoedostatna vymahatelnost prava, socialni konflikty,
politicka krize), tedy takovych skuteosti, kteréradime ke ,spoustiam* finan¢nich krizi.
Optimalizaci svéhoisobeni na mezibankovnim trhu pak mohou barigpfvat i k posileni
stability mezisubjektovych vnitrosystémovych vazeb.

Vzajemnou blizkost systémového rizikéitpmného ve finatnim prostoru a procyklické
povahy finagniho sektoru jist neni teba zdraziovat. Diskuse o naklonnosti fin&miho

" S wdomim komplikovanosti problematiky zodgminosti v tomto kontextu.

8 Navic v dob, ktera potvrzuje jako optimalni variantu ugdéni dohledu jeho integraci do jedné instituce, se
jevi neraciondlni 8pit regulaci a dohled na nadnérodni Urovni podktasevé isluSnosti finatini instituce.

® Krom rizika likvidity.
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systému k ekonomickému cyklu maji v poslednichcleigodobu polemik o tom, zda regulace
na bazi kapitalu (Basel |, Basel Il snad §eS§razreji) prohlubuje ¢i posiluje cyklicky
charakter odétvi.

Pokud budeme vychazet ze vSeolkeptijimaného pedpokladu, Zebanka dynamizuje
svou Uvrovou cinnost’ ve vzestupnych fazich ekonomického cyklu f@ba vyesit problém
vztahu jeji dynamiky a rizikovosti oteviranych pmzi zde #ejm¢ opodstatéiné prevazuje a
je empiricky potvrzovanaipdstava o korelaci mezi ekonomickym cyklem a rizosii
bankovniho portfolia aktiv. Analyzu rizikovosti etenych pozic v G&rovém riziku je ovSem
tieba realizovat dynamicky s akcentem nargimi indikovat negativni zemy v rizikové
expozicizalozené celkovymi ekonomickymi souvisloshavic pokud je (&rova expanze
realizovana v progtdi dlouhodod nizkych udrokovych rr, mohou byt perspektivn
deformovany nakladavvynosové relace bankou financovanych prajekisledkem takové
situace bude i mozna masivni koroze aktivniho pbatf Podobny efekt bude mit i
nedislednost v aplikaci realné hodnoty jako z&kladndhodnocovaciho principti chyby v
kvantifikaci u¢roveho rizika diky nedbale pouzivané meto@@euz bankou samotnou nebo
v prebiranych externich hodnocenich).

Kapitalova gimérenost pozaduje po bankach drzet takovy objem Kapitéery odpovida
podstupovanym rizikm. RizikowjSi portfolia tedy budou pokryvanaétéim objemem
kapitalu, portfolia mé# rizikova vyzaduji nizSi kapitalové pokryti, resma novou
ekonomickou situaci, pro niz je charakteristickaS8y arové rizikovosti bankovniho
portfolia, by ngéla banka reagovat doginim kapitalu na odpovidajici Urave Aktualni
podoba tohoto regulatorniho konceptu (Basel Il) ki@ bankdm kvantifikovat kapitalové
pozadavky na zaklgdsamostatéh pripravenych statisticko-matematickych magdekteré
daleko preciz#i kalkuluji rizika (a tim vymezuji odpovidajici gebu kapitdlu na nizsi
arovni) a fakticky piblizuji objem kapitalu poZzadovaného regulatorem pitédu
ekonomickému. Tim, Ze regulataskceptoval posun v basilejském konceptuérem
k ekonomickému kapitgludemonstroval dvéru v postupy, které umozni bance redukci
potrebného kapitalu.

Zustava tedy otazkou, jakym igobem banky reaguji na Zn¢nou ekonomickou situaci:
zda v gechodu do utlumové faze cyklu budou se zaznamenafigtem rizika zvySovat
kapital, nebo zda utlumi @rové aktivity, a tim se fjizpasobi drzenému kapitalu. ,Banka
negizpasobuje kapital svéinnosti, alec¢innost kapitalu, kdyZ je boomgld se stavajicim
kapitdlem dalSi byznys" (llling — Paulin, 2005). kg z'ejm¢ pasobi v souladu s cyklem
(ptispivaji k prohloubeni jeho utlumové faze a posijeho etaputrstovou) i bez ohledu na
potrebu reagovat na regulatorni pozadavky (navic bardituaci cyklického poklesu hleda
novy kapital obtiza ¢i s vysSimi naklady).

Jinymi slovy se mizeme ptéat, zda je chovani bank pringéjpiirozenou” reakci na cyklus
nebo na pozadavky regulatora. Chapeme-li banku gakgekt, ktery svym chovanimutch
cyklu respektuje (a regulace na bazi kapitalu tardpovida), zbyva tedy vlastnpouze”
Zjistit, zda preciz§Si varianta kapitalové regulace procyklicitu vymézposiluje. Analyza
procyklicity regulatorniho konceptu Basel tedy ra@$pd ve zkoumani chovani banky ve
vztahu k péibéhu ekonomického cyklu (jak jsou koncipovangkteré studie), aléesSi, zda
regulace na béazi kapitalu tento sklon fedmodciuje.

1% problém procyklicity regulace na bazi kapitaluzj@uman zejména v souvislosti s kreditnim rizikdseré
ma rozhodujici vyznam u @rovych operaci a jehdZzeni v konceptu Basel Il je mnohem proprac@j&n
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Protoze pouziti sofistikovajsich metod fi fizeni trznich rizik pedpokladal, resp.
umozioval uz koncept Basel |, sfiga inovace Basel Il zejména v aplikaci preéjsich
metodfizeni u rizika kreditniho a v zahrnuti op&réno rizika do kapitalove ipmérenosti.
Potom se mizeme ptat, jestli dkterd z &chto skuténosti je schopna umocnit procyklicitu

kapitdlové regulace, jinymi slovy, zda precignkvantifikovana (a tedy nizsi) pigba
kapitalu prohlubuje cyklickou podstatu finamho systému.

Existujici dopadové studie p@m¢ zevrubg analyzovaly nejen naroky, které
implementace inovovaného regulatornino konceptuebkidst na banky, ale také efekty,
kterymi se novy model projevi v jejich chovani. Le@2002) chape naépzkvalitreni fizeni
avérového rizika jako proticyklicky faktor, pokud seartkam podd vypracovatvlastni
systémy analyzy protistran a monitoringuemnv jejich chovantak, aby umoznily §asnou
detekci problém a okamzitou reakci na¢énZarove: predpoklada i jistou vnihi disciplinu
bankovniho managementu, ktery bude z obaey ghorSenim ratingového hodnoceni banky
(a ztoho plynouci negativni reakce trhu) drZzeteobgjSi rizikovy polsté i v ,dobrych
casech”. Podohkni studie PWC (2004) chape procyklicitu jako faktbvarakterizujici kvalitu
odwtvi, nikoli jako vlastnost, kterou do o&lwvi vnaSi basilejska regulatorika (i zde se
zduraziuje kvalita metod vyuzivanych k analyze ekonomickiéuace klienta a jejich
schopnost §as zachytit negativni signaly upo#ojici na nezadouci zny ekonomické
situace protistrany). Zméni autdi ovSem roviZ upozoiiuji na potebu @i fizeni U¥roveho
rizika citlivé vnimat budouci vyvoj ekonomiky, tzn. protahnoutsieglky retrospektivni
analyzy do perspektivy. S tim souvisi i faiita pouziti delSicitasovychrad @i kalkulaci
internich rating schopnych zachytit i vyraj$i vyvojové vykyvy, ktera vykrystalizovala
v diskusich p piipraw Basel Il. Konec konc i prohloubeni informéni povinnosti bank
(casto zmhované v kontextu tzv. 2. a 3. péiBasel Il) by mohloipspét k posileni systémav
stabilizainiho efektu kapitalové regulace’?

Neni bez zajimavosti, Ze starSi studie (tedy z bbp@d rokem 2007) nehodnotétginou
piinos nové regulatoriky (Basel Il) ve smyslu podilprocyklicnosti odtvi jako zasadni a
zduraziu;ji i ,neformalni* prvky pisobici proti této tendenci. Naopak studie &@iv(ziejme i
pod dojmem finaéni krize) vyslovuji obavy z existujiciho vlivu na/kdi¢nost finaniho
sektoru (nap Repullo — Suarez, 2008).

V zasad jde tedy o to, jak zabudovat do stavajicich mid&eni rizik mechanismus,
ktery povede banky k tomu, aby prodlouzily rozhaaltivhorizont srem do budoucnosti a i
v ,dobrych ¢asech” byly pipraveny ustat ataky systémového rizika v paddiokovych
udélosti a rychléhotpnosu nakazy.iPrizeni G¥roveho rizika by tedy banky #ty pouZzivat
parametry citlivé na ptbeh cykly citlivéji reagovat na trzni signaly typu vyvoje CDS
spreadu, apod.

Nékteré prace akcentuji v daném kontextu prawuvislost regulace na bazi kapitalu a
extrémnich situaci, tedy v podsigtotebu zahrnout do kapitalovérmeérenosti i systémove
riziko. ,V normalni situaci mohou byt selhani predikovama zaklad historickych dat a
nedochazi k silné korelaci mezi udalostmi v rizikwo extrémni situaci neexistuji adekvatni
data pro robustni kvantifikaci rizika a selh&niysilné korelovana.” ... ,V extrémni situaci

11 Nektefi autdi predpokladaji, Ze ,eroze aktivniho portfoliaibe byt v modelu Basel Il zachycena mnohem
diive” diky aplikaci IRB metod a regulator na niikbe operativé reagovat v ramci 2. pit. (Akhtar, 2006)

12 Regulatdi budou stimulovat banky k drzeni kapitalu nad tithihodnotou vymezenou v prvnim pilBasel
Il.“ a, Regulatdi by mgli v¢as intervenovat, aby zamezili poklesu kapitalu podimalni hranici kapitald
(Burgerova, 2009)
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jsou selhani korelovana. Misto toho, aby jednottiefault byl vniman jako nespojita udalost,
objevuji se jednotlivé defaulty jako spojita akcgitik, 2009)

Zaveér

Poteba rekapitulovat n&kty vyplyvajici z rozsahlych diskusi na téma systeémm rizika
(finaneni krize) a moznosti regulace chranit fidahsystém ped dramatickymi udalostmi
vede k formulaci nasledujicich z#ui:

= moderni finagni ekonomie vypracovala sofistikované metody uigizi finantnim
institucim racionalizovat (tedy minimalizovat) obrjekapitalu drzeny v souvislosti
S podstupovanymi riziky,

= moderni regulatorika tyto metody respektuje a tikceptuje posun regulatorniho
kapitalu snérem k ekonomickému,

= analyzy systémového rizika akcentuji vyznam ekowkguh Soki, iniciacnich
impulzi, ale i ndkazy, paniky a efektigbévani,

= je treba vymezit a vnimat rozdil mezi systémovym a syatekym rizikem,

= vramci makroobdaetnostniho fistupu jsou velmi problematické snahy budovat
novou institucionalni vrstvu nadnarodniho dohlekiera by néla zargit zvladnuti
systémového rizika,

= fizeni systémového rizika zatim neni organickowdstirizeni rizik na mikro arovni;
tato otazka Uzce souvisi s efektem procyklicityutage na bazi kapitalu,

= realizované studie potvrzuji procyklicky charaktBnancniho sektoru, aktuatn
aplikovany model regulace na bazi kapitalu tentorskneumi eliminovat banky
ziejme reaguji spise na vyvoj cyklu nez na pozadavkylegra,

» do model fizeni rizik je teba intenzivé vkomponovat parametry citlivé nadh
cyklu a i jinymi zpisoby do nich vtahnout zvladnuti systémoveho rizika,

» ukazuje se jako nezbytné pracovat s modelem dyrkamic finagniho trhu, jehoz
aktualni vyvoj citliv reflektuje minulé udalosti.

Moderni regulatorika umoZznila bankdm drzet kapit@lpolSt& na minimalni drovni, pod
dojmem globalni finani krize vSak zé&al finaréni sektor jako celek patvat nezbytnost
vést banky ktomu, aby ve vzestupné fazi cyklu sigly dostaténé kryti pro budouci
problémy. Tim by ale regulator fakticky korigovalosi dosavadni ,vsicnost* k splynuti
regulatorniho a ekonomického kapitalu. A tak budejn® tieba regulatorni model
koncipovat tak, aby umozZnipruznou reakci finaini instituce na zému celkovych
ekonomickych podminekesp. tak, aby spolehfivex ante signalizovat systémové riziko
vcéasné indikoval okamzik jeho ,nastupu“. A protoZzelobrych dobach nejsou vnimany
negativni signaly, jefejm¢ nutné lépe fipravit systém indikatdr a automatizovanych reakci
systému.

V anoru letosniho roku zvejnila Evropska komise konzultai material tykajici se dalSich
moznych zmin snernice o kapitalové iimérenosti (CRD 1V). Navrh obsahuje ddpijici
ustanoveni, jejichz cilem jeupobit proti systémovému riziku niapreformulaci kapitalu,
vymezenim pakového pamu, sledovanim standardlikvidity, aplikaci proticyklickych
opateni nebo v§lenénim tzv. systémayvyznamnych instituci.

V materialu, ktery byl publikovan pod titulem ,Odpal’ Ministerstva financiCeské
republiky na konzultgni material EK* (MF CR, 2010) se piSe: ,Zavedeni kapitalovych
polstd&u chapeme jako jeden z moznych nastrdjterym lze zvySit odolnost bankovniho
sektoru a omezit procykinost stavajici pravni dpravy. Pro vyhodnoceni éféktzavedeni
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kapitalovych polSta je tteba zpracovat hlubsSi analyzu sgokes kvantitativni dopadovou
studii. V pgipad fixniho polStée je teba, podle naSeho,fquevSim stanovit velikost
konzerv&niho rozgti. V této souvislosti je Zadouci specifikovat,zéklad ¢eho a kym bude
velikost konzervéniho rozgti stanovena. Zavedeni druhé slozky po&St&azané na
makroekonomicky vyvoj povaZzujeme za pone obtizre nastavitelné. fedevsim jeitba
zajistit flexibilitu pristupu s ohledem na rozdilnost jednotlivych insiita ekonomik
¢lenskych stat.” | tato citace potvrzuje vyznam rozebirané proidéky, kterd obsahujiadu
nantta pro potebnda zkvaliteni a dalSi kontinuélni rozvoj v oblagtzeni rizik ve finagnim
systému.
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Systémove riziko a procyklicita regulace na bazi kaitalu

Stanislava Rlpanova
ABSTRAKT

Clanek se zabyvéa otazkandisté souvisejicimi se stabilitou finaniho systému. Zabyva se
systémovym rizikem jako ekonomickym konceptem uigizim pochopeni finamich krizi.
Akcentuje souvislost mezi systémovym rizikem akemn likvidity. Spatuje rovréZ t€snou
vazbu systémové stability a schopnosti fitrdoh instituci reagovat na vyvoj ekonomického
cyklu. Analyzuje diskuse na téma procyklicity figafho odétvi a sleduje argumentaci ve
prosgch a proti prohloubeni procyklického efektu regel&asel .

Kli ¢ova slova: Systémoveé riziko; Regulatorni koncept kapitalovénprenosti; Procyklicita;
Rizeni rizik, Ekonomicky kapitél.

The Systemic Risk and Capital Base Regulation

ABSTRACT

This article is dealing with the questions concegnin the stability of financial system. It
considers systemic risk as a basic economic confcepthe understanding the economic
crises. This article is also dealing with the relaship between the systemic risk and liquidity
risk. It notes close link between the financialbdtey and the ability of the financial
institutions to response to economic cycle. It @ns the regulatory conception Basel Il as a
subject of intense debate. We describe the dismussabout the procyclicity of capital
regulation and we suppose, every regulation baserapital buffer is procyclical.

Key words: Systemic risk; Regulation and capital adequacycyiaity; Risk management;
Economic capital.

JEL classification: G21.
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