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Uvod

Vztahy mezi centralnimi bankami, komer¢nimi bankami a jejich klienty se staly
predmétem zajmu akademikd i praktikd, a to zejména ve spojeni s nedavnymi bankov-
nimi krizemi a finan¢ni nestabilitou po celém svété. Komercni banky maji v narodnich
ekonomikach vyznamnou tlohu finan¢nich zprostiedkovatelti mezi ostatnimi ekono-
mickymi subjekty a maji tak vyznamny dopad na celkovy ekonomicky vyvoj. Navic
do t&chto vztahll vstupuji se svymi aktivitami také vlady, pfi¢emz jde jak o aktivity
regulatorni, tak i o disledky vladnich finan¢nich rozhodnuti, naptiklad o vliv emisi
vladnich bondi na finan¢ni trhy jednotlivych zemi.

Mezi hlavni cile centralnich bank ve vSech vyspélych zemich patii zajisténi cenové
stability a finan¢ni stability (viz Goodhart, 2010). Stabilita finan¢niho systému je sledova-
na prakticky v§emi vladami na svété. Jednim z ¢asto vyuzivanych nastroji jsou zatézové
testy finan¢niho systému, tedy techniky, které slouzi k hodnoceni zranitelnosti financnich
instituci nebo finan¢niho systému z divodu statisticky méné pravdépodobnych udalosti
nebo piimo udalosti vyjimeénych, ale teoreticky moznych. Mechanismus zatézového
testu vychazi z matematického modelovani urcitych situaci, pficemz tyto situace jsou
popsany definovanym mnozstvim konkrétnich veli¢in. Dale je pak zkoumano, jak se
zméni parametry systému v piipadé, ze dojde ke zméné téchto veli¢in.

Tento ¢lanek ilustruje vyuziti analyzy vSeobecné rovnovahy k zat¢Zovym testim
¢eského bankovniho systému. Moderni historie dvojurovitového ¢eského bankovnictvi
zacina s padem socialistického vychodniho bloku. Od roku 1993 je ¢esky bankovni
trh regulovan Ceskou narodni bankou, kterd provadi monetarni politiku, nastavuje

*  Prispévek je jednim z vystupti projektu TD 010093 registrovaného u Technologické agentury
(projekt ,,Vyvoj transak¢nich nakladi ¢eskych ekonomickych subjekti v insolven¢nim fizeni,
moznosti jejich snizovani na uroven béznou v EU pomoci zdokonaleni legislativy, moznosti
zlepSeni statistiky insolvencnich fizeni a vytvoreni modelu finan¢ni kfehkosti rodin”).
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meénovou bazi, provadi operace na volném trhu, pfijima depozita od bank a poskytuje
pujcky bankam, spravuje ménové rezervy a reguluje ¢innost komer¢nich bank.!

CNB také provadi zatézové testy, jejichz cilem je hodnoceni odolnosti bankovniho
sektoru (a také penzijnich fondii a pojisStoven) viici neptiznivym Soktm (pro detailni
popis metodiky viz CNB, 2013a). Vysledky zatézovych testll jsou zvefejiiovany
pololetn& — jednou v ramei kazdoroéni Zpravy o finanéni stabilité (viz napiiklad CNB,
2013b), jednou pak v samostatné kratsi zpravé (viz napiiklad CNB, 2012). Narodni
banka vzhledem ke svému piistupu k datim uskuteciiuje sice zatézové testy pro
cely sektor, ale primarné pro jednotlivé tstavy (i kdyz samoziejmé zvefejnuje pouze
agregovana data).

Testy jsou typové zalozeny na dvou scénafich (Normalni stav a Vlekla deprese),
coz je obdobny postup, jaky je vyuzivan u vétSiny podobnych modelii. Scénat
Normalni stav vychazi z aktualni predikce CNB, varianta zatézového scénate (v dané
dob¢ Vlekla deprese) pak formuluje neptiznivy vyvoj na hranici pravdépodobnosti.
Smyslem testl je definovat vliv dramatické zmény urcitych proménnych (z hlediska
narodnich bank pak pfedev$im negativni zmény) na bankovni sektor. Zvefejnéna
metodika Ceska narodni banky neuvadi sama o sobé konkrétni matematické postupy
(starsi zakladni model je popsan v Gersl, Seidler, 2010). Nicmén¢ je ziejmé, ze
model zahrnuje vSechny podstatné aspekty situace a soustavné je prohlubovan, takze
v poslednich verzich obsahuje napiiklad vliv vyplacenych dividend.2 Model CNB
vzdy vychazi z dat ke konci posledniho ¢tvrtleti pied uskute¢nénim zatéZzového testu
a do roku 2012 implikoval vyvoj v dalSich ndsledujicich osmi Ctvrtletich, od roku 2013
byl horizont rozsifen jesté o Ctyfi Ctvrtleti.

Zatézové testy uskuteétiované Ceskou narodni bankou maji vysokou a nezpo-
chybnitelnou odbornou povést. Avsak v nasi praci vychazime z predpokladu, ze
pusobeni nesporné plné kvalifikovaného modelu vyuzivaného narodni bankou k za-
tézovym testim finan¢niho sektoru (bank, penzijnich fonda a pojistoven) je nutné
vzdy efektivngjsi v ptripad¢, kdy Ize jeho vysledky konfrontovat s vysledky aplikace
modelu daliho, postaveného na ponékud odlisnych vychodiscich. Model CNB je
zaméfen na plnéni cild Ceské narodni banky tak, jak jsou dany v jejich zékladnich

Vice o mandatu CNB je mozné zjistit piimo na webovych strankdch CNB v sekci O CNB.

2 Model pouzivany Ceskou narodni bankou vyuziva znaéné mnozstvi parametrii a je rozdélen
na n¢kolik moduld, jejichz vysledky pak vstupuji do modelt vyssich rovin. Z toho plyne, ze pocet
proménnych zavislych na expertnich odhadech je pomérné vysoky. Rizika souvisejici s expertnimi
odhady jsou vSak spolecna pro vsechny mechanismy, které jsou na nich postaveny. V hierarchickych
modelech ale hrozi, ze vliv jednotlivych expertnich odhadu sili s tim, jak prvotni vysledky vstupuji
do vyssich fazi. CNB viak priibézné pracuje na zdokonalovani modelu, naptiklad zpiisnénim testu
mezibankovni nakazy, ktery od roku 2013 pracuje nejen s Cistou expozici bank, ale zohlednuje nyni
i vzajemné expozice mezi bankami. Vyvoj tohoto modelu je zjevné motivovan snahou omezovat
vliv expertnich odhadt a snahou vychazet pfi jejich formulaci z pozice detailni analyzy minulych
dat. Jde o logicky postup, ktery tézko zpochybnit, nebot’ lepsi v podstaté neni k dispozici — i kdyz
je znamo, ze minula data vzdy vypovidaji pouze o minulosti a ve skute¢nosti nemaji zadny vliv
na budoucnost. Snaha o soustavné zptesiovani modelu je podloZzena mnozstvim jednotlivych
odbornych studii (pro ptiklad Hlava¢, Jakubik a Galuscak, 2013).
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dokumentech. Protoze tyto cile jsou vzhledem k finan¢nimu sektoru a predevsim
vzhledem k bankovnimu sektoru definovany velmi Siroce, je tak postaven i model
pouzivany Ceskou narodni bankou.

V tomto clanku proto pouzijeme k modelovani ceského finanéniho sektoru
Goodhartiv-Tsomocostiv model kalibrovany na ¢eské podminky.’ Prostfednictvim
zmén nekterych parametrii budeme analyzovat vyvoj v kli¢ovych ukazatelich bankov-
niho systému: trokovych meér, zisku bank, jejich kapitalové piiméfenosti, zmény
ve vyvoji HDP a miry defaultu nebankovnich klient bank. Sledovani vyvoje defaultu
klientl bank mize byt vyuzito pii odhadu finan¢ni kiehkosti klientd ¢eskych bank,
a model, ktery prezentujeme, mlize byt vyuzit vladnimi institucemi, centralni bankou,
komer¢nimi bankami a jinymi finan¢nimi institucemi k modelovani vyvoje ¢eského
bankovniho systému. Z hlediska CNB miize byt vyuzit jako alternativni model k tomu,
ktery CNB v sou¢asnosti vyuziva.

Goodhartiv-Tsomocostv model je rozsifenim prace D. Tsomocose (2003), ktery
zavedl heterogenni banky a kapitdlovou piiméfenost do modelu vSeobecné rovno-
vahy s nekompletnimi trhy, penézi a defaultem. Ttida modell, ktera byla nésledné
vytvorena (Goodhart, Sunirand a Tsomocos, 2004, Goodhart, Sunirand a Tsomocos,
2005, a Goodhart, Sunirand a Tsomocos, 2006) ma n¢kolik vlastnosti, které ji odlisuji
rogenni strukturu bank a unikani vztah rizika a vynosu jejich portfolia, coz umoziuje
analyzovat i mezibankovni trh (pokud by byly vSechny banky agregovany do jediné
entity, zddny mezibankovni trh by z definice neexistoval). Déle tyto modely umoz-
nuji zakomponovat subjekty, které obchoduji s jinymi subjekty skrze vice trhil a které
mohou dobrovolné zvolit default jako jedno ze svych rozhodnuti, pfi¢emz poméiu;ji
prinosy a néklady spojené s timto defaultem, stejné tak jako mohou dobrovolné porusit
pozadavky na kapitalovou ptimétenost. Goodhartiiv-Tsomocostiv model byl kalibro-
van a Uspé$né vyuzit centralnimi bankami a vyzkumniky v fadé zemi véetné Velké
Britanie, Bulharska, Brazilie, Kolumbie a Jizni Korey, a umoznuje analyzovat slozité
procesy, které probihaji v bankovnim systému a jsou jinymi nastroji velmi slozité
sledovatelné.

1. Trzni a ¢asova struktura modelu

V této kapitole popiSeme trzni a Casovou strukturu modelu. Pfrepokladame, ze v ekono-
mice vystupuji Ctyii typy ekonomickych subjekti: banky, domacnosti, centralni banka
a regulator. Je tfeba upozornit, ze pojmem ,,domacnosti* (households) oznatujeme
ve shod¢ s pivodnim modelem nebankovni klienty bank, tedy jak domacnosti dle
klasické ekonomické definice, tak firmy. Centralni banka a regulator mohou byt z insti-
tucionalniho hlediska jedinym subjektem, ale neni to nutné vyzadovano.

3 Ke specificnosti ceského prostiedi se v obecné roviné vyjadiime v sekci 7 tohoto ¢lanku.
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V tomto modelu uvazujeme existenci tii bank. Prvni dvé z nich jsou dvé nejvetsi
eské banky: banka y s 23,22% podilem na celkovych aktivech (CSOB) a banka &
s 22,03% podilem na celkovych aktivech (Ceska spofitelna). Tieti bankou je banka z,
kterd je agregaci vSech ostatnich bank ptsobicich na finan¢nim trhu. Banka 7 tedy
zahrnuje jak né€kolik dalSich velkych bank (zejména Komeréni banku a UniCredit
Bank), tak vétsi pocet malych bank. Je tieba upozornit, ze se jedna o zjednoduSeni
ekonomické reality. Model je schopny obsahnout i vétsi pocet bank; pocet rovnic
modelu vSak vyznamné nartsta. Na druhou stranu, pokud bychom chtéli simulovat
chovani jiné konkrétni banky, je mozné ji oznacit jako y nebo J, piivodni banku polozit
jako soucast agregatu r a zamé&fit se v analyze na tuto banku. Banka 7 je v modelu
Goodharta, Suniranda a Tsomocose (2004) &istym véfitelem; v pipadé Ceské republiky
se tohoto zjednoduseni nedopustime, protoze v ¢eském prostiedi spiSe plati, ze velké
na mezibankovnim trhu, ktery ma vyznamny vliv na mezibankovni tirokovou miru.

Mnozinu bank oznac¢ime jako B = {7/,5,‘[}. Kazda banka piisobi na tfech trzich:
trhu pajcek (banky poskytuji pljcky domacnostem), trhu depozit (banky si pijcuji
od domacnosti) a na mezibankovnim trhu (banky si pdjcuji a vyptjcuji navzdjem).
Predpokladame, ze vSechny banky berou racionalné v uvahu dopady svych rozhodnuti
na hodnoty tirokovych mér.

Dale uvazujeme Ctyfi typy domacnosti (nebankovnich subjektti). Tti z nich (o, £ a 0)
jsou fixné piifazené ke svym nahodné zvolenym bankam, a z divodu asymetrie
informaci a transak¢nich nakladi nemohou béhem uvazovaného obdobi svou banku
zménit (limited participation assumption). Ctvrty typ domacnosti, pan @, reprezentuje
agregaci spoficich nebankovnich subjektt v ekonomice.

Na mezibankovnim trhu rozhoduji banky, kolik si ptj¢i penéz od ostatnich bank
a kolik penéz ptij¢i ostatnim bankam. Na tomto trhu je ustanovena jedind mezibankovni
urokova sazba p, ktera je uréena silami nabidky a poptavky. Centralni banka mtize bud’
ovliviiovat vysi ménové baze (M), coz vede k endogennimu ptizplisobeni urokové sazby
nabidce a poptavce, nebo mize nastavit tirokovou sazbu, kdy dojde k endogennimu
prizptisobeni ménové baze (vysledny efekt je velmi podobny, viz Goodhart, Sunirand
a Tsomocos, 2005). Centralni banka také provadi operace na volném trhu (OMO).

Tabulka 1
Rozvaha komerénich bank

Aktiva Pasiva
Market book Vlastni kapital
Pohledavky za klienty Zavazky ke klientim
Pohledavky za bankami Zavazky k bankam
Others

Rozvaha komer¢nich bank je naznacena v tabulce 1. Na levé strané rozvahy
(na stran¢ aktiv) tvofi rozdil mezi bilanéni sumou, ptijckami nebankovnim klientim
bank a pijckami ostatnim bankam polozka, kterou nazveme ,,market book”. Tato

440 @ POLITICKA EKONOMIE, 4, 2014



polozka zahrnuje vSechna ostatni aktiva banky véetné vklada a tivérii u centralni banky.
Polozka ,,market book*, jako soucast aktiv, ptinasi uréity vynos, ktery je vyjadien
prostiednictvim rentability téchto aktiv.

Na stran¢ pasiv tvori rozdil mezi bilan¢ni sumou, vlastnim kapitalem a objemem
depozit polozka, kterou nazveme ,,others”, ktera zahrnuje ostatni pasiva vcetné vkladu
a uveru prijatych od centralni banky.

Casova struktura modelu se sklada ze dvou obdobi 7= {1, 2}. V prvnim obdobi
se banky ucastni transakci na trhu pajcek, trhu depozit a na mezibankovnim trhu
a centralni banka provadi operace na volném trhu a nastavuje ménovou bazi.

Nasledné nastane jeden ze dvou stavu svéta: dobry stav (i) nebo Spatny stav (if).
V dobrém stavu svéta je vyssi HDP a solventnost domacnosti a bank nez ve $patném
stavu, ktery reprezentuje hospodarskou krizi a bude provazen poklesem HDP a nizsi
solventnosti domacnosti a bank.

V druhém obdobi dochazi k vyporadani ptijéek a depozit na vSech trzich. Regulator
aplikuje tresty za nesplaceni zavazkl bankami, stejné jako za poruseni pravidla
kapitalové primétenosti (capital adequacy requirements, CAR). Predpokladame, ze
tyto tresty mohou byt nejen nominalni v podobé penézni penalizace, ale také redlné
(nepenézni) povahy, napt. v podobé ztraty reputace (tento piistup vyuziva napt. Shubik
a Wilson, 1977 nebo Dubey, Geanakoplos a Shubik, 2005). Na konci druhého obdobi
se trhy znovu oteviraji. Casova struktura modelu je znazornéna na obrazku 1.

Obrazek 1
Casova struktura modelu

1. PUjcky a Ulozky na mezibankovnim trhu (banky)
2. Operace na volném trhu (OMO)
3. Puj¢ky a ulozky na trhu pljcek a depozit (banky a domacnosti)

{Jeden ze dvou stavl svéta nastane

2. Vlyporadani mezibankovnich pujéek a UloZek (centralni banka a banky)
3. Vyporadani trestu za poruseni kapitalové pfimérenosti
a nesplaceni zavazkU

{ 1. Vyporadani pujcek a Ulozek (banky a domacnosti)

{ V8echny trhy se znovu oteviraji
Zdroj: Goodhart, Sunirand a Tsomocos (2005)

2. Formalizace modelu

Model zahrnuje sedm aktivnich trhii, na kterych vSechny subjekty maximalizuji svij
ocekavany uzitek. Stejn¢ jako Goodhart, Sunirand a Tsomocos (2005) ptedpokla-
dame, ze banky jsou aktivnimi rozhodujicimi subjekty, zatimco chovani domacnosti
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je endogenni, tj. je mozné je urcit na zakladé parametri modelu, a chovani regulatora
a centralni banky je exogenni.

2.1 Optimalizaéni problém bank

Vsechny banky maximalizuji sviij o¢ekavany uzitek, ktery je funkci o¢ekavaného zisku
minus o¢ekavané nepenézni ztraty za nedodrzeni kapitalové pfiméfenosti a za nespla-
ceni svych zavazki. Pfedpokladame, ze banky maji averzi k riziku a jejich funkce
uzitku je kvadraticka s jistym koeficientem averze k riziku c, ktery se miize liSit podle
bank a stavi svéta.

Banky b € {y, 6, t} tvoti vektor rozhodnuti (m",u",d", 1),V ,v}) takovy, Ze

maxE[HﬂzZps {ﬂf —cf(ﬂf)z}—

seS
_zps{zg max (0, — k! )+ 2 (1-v7) (4 +,4;)} (1)
seS

kde

m" = objem pujéek, ktery banka b poskytuje na trhu pajéek,
1>= objem zavazku, které banka b dluzi na mezibankovnim trhu,
15 = objem zavazkd, které banka b dluzi na trhu depozit,
v = mira splaceni zavazki bankou b ve stavu svéta s v nasledujicim obdobi,
d®= objem pujcek, ktery banka b investuje na mezibankovnim trhu,
p = pravdépodobnost stavu svéta s € {i, ii} ,
¢t = koeficient averze k riziku banky b ve stavu svéta s,
A, = nepenéZni trest za nedodrzeni pozadavkl na kapitdlovou piimétenost banky b
ve stavu sveta s,
b = nepenéZni trest za nesplaceni zavazki bankou b ve stavu svéta s,
k. = limit kapitalové priméfenosti pro banku b ve stavu svéta s.

Zisk banky* je rozdilem mezi pfijmy a vydaji banky. Mezi ptijmy uvaZujeme piijmy
plynouci z klientskych piijcek, z pijcek na mezibankovnim trhu a pfijmy plynouci
z drzeni ostatnich aktiv (market book). Vydaje vznikaji splacenim zavazkl k bankédm
a zavazki ke klientim. Zisk banky je tedy mozné pomoci bilan¢niho principu speci-
fikovat jako

x’ :(1+r”)vfh m +(1+rA)A” +Rd" (1+p)—(vfy" Vb + e +Othersb),s es
2)

4V puvodnim modelu je zisk oznacen terminem profitability, ktery se vSak v ¢eském jazyce preklada
jako ziskovost ve smyslu zhodnoceni vlozenych prostiedki. Presnéjsi termin by byl cash flow, avsak
pro zjednoduseni ztotozitujeme cash flow se ziskem.
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r? = {irokova mira na trhu ptjéek domacnostem,

v, = mira splaceni domacnosti / ve stavu svéta s ve druhém obdobi,
r* = rentabilita aktiv (polozky market book) banky b,
A = hodnota polozky market book banky b,

R_ = mira splaceni o¢ekavana bankou b z investic na mezibankovnim trhu ve stavu
sveta s,

= mezibankovni Grokova mira,

ry = tirokova mira na trhu depozit doméacnosti,

¢y = pivodni vlastni kapital banky b,

Others® = polozka Others na strané pasiv banky b.

AS)

Skute¢na kapitalova piimétenost k” je uréena jako procentudlni pomér vlastniho
kapitalunarizikové vazenych aktivech banky. Rizikové vahy pro jednotlivé komponenty
kapitélu reflektuji rizikovost téchto slozek kapitalu, a jsou uréeny regulatorem.

b
b 5

o — — ; _ ses 3)
v (1+rb)m +cb(1+rA)Ab+a)deb(l+p)

kde vlastni kapitdl ve stavu svéta s je dan souctem vlastniho kapitalu v pocate¢nim
stavu svéta a zisku banky ve stavu svéta s, tedy

e=e +n’,seS 4)

a
o = rizikova vaha klientskych pajcek,

@ = rizikova véha polozky market book,
® = rizikova vaha pijcek na mezibankovnim trhu.

Zaroven musi byt splnény dvé podminky. Prvni z nich je pozadavek na rovnost aktiv
a pasiv banky, tedy bilan¢ni pravidlo.

_ b b
m +d"+ A :'u—+ib+e§ + Others® (5)
A+p) A+7)

Druhym z nich je kladny o¢ekavany zisk bank v obou stavech svéta, tedy

vfyb+vfy2+eb+0thers"S(1+rb)vl.h m +(1+rA)A"+Ridb(1+p),seS (6)

2.2 Poptavka domacnosti po pujékach
Predpokladame, ze poptavka domdacnosti po pljckach je v tomto modelu endogenni

a je umerna ocekavanému HDP v nésledujicim stavu svéta, coz vychazi z teorie perma-
nentniho dichodu a vyhlazovani spotieby. Domacnosti tedy racionalné predvidaji své
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bohatstvi v dal$im obdobi a reaguji pfizptisobenim své poptavky za ucelem vyhlazeni
spotieby pies uvazovana obdobi. Tato hypotéza je podporovana velkym mnozstvim
autord (napf. Agénor, Aizeman a Hoffmaister, 2001, Bajaras a Steiner, 2002, Catao,
1997, nebo Nehls a Schmidt, 2004). V modelu plati, Ze pro domacnosti %z € {a, S, 6}
je poptavka po ptjckach dana nasledujici rovnici:

ln(,uhb) =a, +a,, ln[px GDE +(1-p)x GDEi]+ah,7’3rb @)

Stejné jako Goodhart, Sunirand a Tsomocos (2005), Tsenova (2012) a Tabak, Cajueiro
a Fazio (2012) budeme ptedpokladat, ze v daném obdobi poptdvka domdcnosti
po pujckach zavisi na irokové mite, pficemz tento vztah je negativni — na riist trokové
miry reaguje poptavka poklesem (to znamena, ze koeficient a,» , bude zaporny).

2.3 Nabidka klientskych depozit

Predpokladame, Zze nabidka depozit domacnostmi (pan @) je pozitivné korelovana
s o¢ekavanym HDP v dalsim obdobi, nebot’ bohatstvi domécnosti roste tmérné¢ s HDP
a predpokladame tendenci k vyhlazovani spotieby pies uvazovana obdobi (fadek 1
rovnice 8). Dale piedpokladame, ze nabidka depozit bude zaviset na urokovych
mirach. Domacnosti racionalné poméiuji irokové sazby u jednotlivych bank, a to tak,
ze pii rustu trokové miry u konkrétni banky bude nabidka depozit riist (prvni s¢itanec
na druhém tadku rovnice 8). Domacnosti také sleduji irokové sazby u konkurencnich
bank — budou-li riist urokové sazby ostatnich bank, poklesne nabidka depozit plivodni
bance (suma v rovnici 8). Protoze banky maji moznost dobrovolné snizit miru splaceni
svych zéavazka, sleduji domécnosti i o¢ekavanou miru splaceni svych pohledavek
za bankami (v dobrém i Spatném stavu svéta).

Nabidka depozit bude tedy dana vztahem

In(d})=z,, +z,,In[ px GDP, +(1- p)x GDP, |+

+2, 5 [rj (pv; +(1-pyv, )J + szZb,Emb rdb (pv;. +(1- p)v;’.) (8)

2.4 Mira splaceni zavazkii domacnosti

Predpokladame, ze mira splaceni zavazkli domacnosti je funkei agregatni nabidky
uveért domacnostem. Opacné plati, ze pokles nabidky Gvéri mize vyustit ve vyssi
insolvenci doméacnosti (tento fenomén je nekdy nazyvan credit crunch). Déle predpo-
kladame, Zze pocet znehodnocenych pohledavek bude klesat s ocekavanym HDP
v daném stavu svéta, nebot’ vyssi dichod doméacnosti bude pozitivné pisobit na schop-
nost splacet zavazky. Formalné plati v modelu pro oba stavy svéta a domacnosti
h € {a, p, 0} nasledujici vztah:

(/) =g, +g,,In(GDR)+g, [Im(A +m +i)|,seS ()
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2.5 Vyvoj HDP

Ocekavany HDP v nésledujicim obdobi je v modelu endogenni proménnou a je vypoci-
tan jako funkce agregatni nabidky uvért, nebot’ dodatecny pocet tvért pravdépodobné
zvysi spotiebu a investice soukromého sektoru, a tedy i celkovy produkt. Plati tedy
nasledujici rovnice:

INGDP,) = u,, +u,, | (i +m’ +m")],s €S (10)

2.6 Monetarni politika a regulace finanéniho sektoru — centralni banka
a regulator

Predpokladame, Ze rozhodnuti centralni banky a regulatora je dano exogenné.
Centralni banka provadi operace na volném trhu (OMO) a nastavuje mé€novou bazi
(M), stat emituje vladni bondy (B), regulator nastavuje pozadovanou kapitalovou
pfimétenost (CAR), rizikové vahy pro jednotlivé slozky aktiv, tresty za nedodrzeni
CAR a za nesplaceni zavazkil bank. V ¢eském bankovnim prostiedi je Ceska narodni
banka zaroven centralni bankou i regulatorem.

2.7 Exogenni proménné v modelu

V soucasné dob¢ nejsme schopni vyjadfit vlastni kapital bank, polozku market book
na stran¢ aktiv a polozku others na strang pasiv, a predpokladame tedy, Ze jsou stejné
jako rozhodnuti centralni banky a regulatora dany v modelu exogenné. Stejné tak je
tomu 1 v piipadé pravdépodobnosti dobrého a Spatného stavu svéta a rentability aktiv.
Celkova mnozina exogennich proménnych v modelu miize byt definovana nasledovné:

be

E{(eg,Ab,Others) ,M,B,(Ef,zg,zf,@,a,w) ,rA,p} (11)
B beB,seS

3. Ceny vycistujici trh

V Goodhartové-Tsomocosoveé modelu je sedm aktivnich trhii — tii trhy pajcek, tii trhy
depozit a jeden mezibankovni trh. Tyto trhy jsou vy¢istény pomoci trzniho mecha-
nismu, tj. irokovych mér. V rovnovaze musi tedy platit nasledujici podminky:

1) Trhy pajcek jsou v rovnovaze, tj.

b

4rh =t be iy o g (12)
m
2) Trhy depozit jsou v rovnovaze, tj.
i
b Ha
Lerj =5 be o (13)

b
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3) Mezibankovni trh je v rovnovaze, tj.

4. Definice vSeobecné rovnovahy

Necht' o’ :{rﬁb,,ub,,uj,vf,a’b,ﬂf,ef,kf}ER+ xR, xR, xR’xR, xR’xR} xR},
be{n oo ={u W eR xR hela p 0} o' ={df} e R be {01
GDP e R*; 1 € {ry,r‘s,r’,rdy,rj,rd’,p} a B"(n) :{O'b :(2)-(6) plati} .

Stejné jako Goodhart, Sunirand a Tsomocos (2005) nazyvame mnozinu ((6®),_z .7,

(e » o, (GDP,),_.s) rovnovahou na penéznim trhu s komerénimi bankami
a defaultem pro ekonomiku specifikovanou rovnici (11) prave tehdy, kdyz

« o eargmax (H” (7[")) ,b e {y, 6, 1}, tedy vSechny banky maximalizuji svjj uZitek,
* rovnice (12) — (14) plati, tedy vSechny trhy jsou vyc¢istény,

* vSechny banky spravné¢ odhaduji miru navratnosti ze svych investic
na mezibankovnim trhu, tedy plati

vaﬂb

R =15 —,s€8 (15)
Dou
beB

. {O'h ,o!, (GDP, )Ses } vyhovuji rovnicim (7) — (10).

S

5. Pocatecni rovnovaha

Modelje zalozen na 145 proménnych, znichz 86 je exogennich a musi byt specifikovany,
aby bylo mozné vypocitat numerické feSeni modelu. Banky tvoifi 18 simultannich
rozhodnuti (hodnoty rozhodovacich proménnych), ze kterych je dale mozné odvodit
zbyvajici (endogenni) proménné. Model byl vyfesen pomoci toolboxu Optimization
Toolbox matematického programu MATLAB. Nékteré z uvedenych proménnych byly
odhadnuty na zaklad¢ realnych dat, ostatni byly odhadnuty nebo vypocitany jako
endogenni proménné. V§echny proménné modelu jsou uvedeny v tabulce 2.

Model byl kalibrovan na ¢esky bankovni sektor ke konci roku 2011 pomoci dat
dostupnych z vyrocnich zprav spolecnosti a vetejné databaze ARAD, ktera je soucasti
informaé¢niho systému Ceské narodni banky a poskytuje data o Geském bankovnim
sektoru na agregatni trovni.
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Tabulka 2
Pocatecni rovhovaha — proménné modelu

Pocatecni rovnovaha Exogenni proménné
GDP,= 38412 | e¥= 1131 | kY= 0,229 M= 419,671 z,, = 0,059
R, = 1,00 e®= 1203 | k?= 0,231 ga'i1 = 0,782 Zs1 = 0,215
R, = 0,95 er= 4791 | k'= 0,308 | gg = -0,802 7., = 1,047
u = 4750 | e¥= 80,56 | k= 0,178 ge'is = -0,800 AV= 494,8
W= 5466 | ef= 90,79 | k= 0192 | gg';s = -0,890 A = 385,8
L u = 1586,6 | e = 3997 | k7= 0,283 | gg,= -0,909 AT = 940,5
Vyresené
Uy = 6169 | ™= 51,98 | vv= 0,959 o= -0,908 u,4 = 5,650
U = 663,5 | mP= 40,54 | v = 0,941 |Others' = 223,5 Ui = 4,628
ugd = 1660,0 | 7= 1157 | v&' = 0,942 |Others® = 102,8 gy = -8,831
my= 19,37 | v;*= 0,971 |Others' = 342,7 agsq = -9,542
me = 10,95 | v;®= 0,960 p;i = 0,05 Qg1 = -16,832
™= 36,38 | v = 0,948
o= 0,017 rM=0135 | o= 22,6 B = 305,1 u, = 0,336
mr= 4181 P=0130 | =233 z,,= 0,77 Ui, = 0,453
me = 4835 r=0132 | d= 4374 75, = 0,76 A2 = 1,9
Kalibrované | m’ = 1402,6 | ry'= 0,009 | w = 41,0 z,,= 077 agso = 2,0
:‘:;:;Li"jat dp=6116 | rp=0008 | ;p=233 | Oisa= 0012, ¥beB | 4 =30
dgt = 658 rg= 0010 | pr= 4377 vseS &' = 61,1
d¢ = 1644,3 8’ = 79,8
e, = 363,3
vr= 0,999 | v = 0,853 @® = 0,85 ™= 0,04
ve= 0,999 |vf = 0,837 W =02 ' = 0,080
vi= 0,999 |vf = 0,838 w =02 ¢® = 0,007
GDP;= 3419,4 c' = 0,0058 ¢’ = 0,008
¢ = 0,0050 A= 8
¢ = 0,0038 AP =8
Zvolené AP = 5x10% VbeB A= 8
A = 104 VbeB k= 0,22
A= 2,8, VbeB k=022
Z,3 = 0,701, Vbe B k=03
zy4 = -0,1, VbeB p; = 0,95
Gr’s2 = 0,078, VbeB
VseS

Zdroj: vlastni vypocet

Pravdépodobnost dobrého stavu svéta byla odhadnuta na 95 %, coz odrazi fakt, ze
Spatny stav svéta by mél reprezentovat obdobi extrémni krize. Mira splaceni zavazki
bank byla stanovena na 99,9 %, protoze default bank je obvykle velmi nizky (mira
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defaultu ¢eskych finanénich instituci, véetné nebankovnich instituci, byla v roce 2011
pouze 0,5 %), zatimco pro Spatny stav byla mira splaceni zavazkl bank stanovena
na 95 %, nebot’ v obdobi krize bude v§eobecna mira defaultu spise rist, ale potad bude
mens$i v pfipadé bank, nez v piipadé domacnosti.

HDP ve Spatném stavu svéta byl odhadnuty jako 10% pokles HDP oproti piedcho-
zimu stavu svéta. Stejné jako Tabak, Cajueiro a Fazio (2012) a Saade, Osorio a Estrada
(2006) jsme odhadli elasticity a konstantni ¢leny v (7)—(10) pomoci regresni analyzy
na pozorovanych datech. Sledovanym obdobim byly roky 2003-2011.

Mira splaceni zavazkti domacnosti, tedy opak miry defaultu, byla vypocitana
endogenné pomoci odhadnutych elasticitarovnice (9). Zamiru defaultu jsme povazovali
procentualni podil individualné znehodnocenych pohledavek. Stejné jako Goodhart,
Sunirand a Tsomocos (2006) a Tabak, Cajueiro a Fazio (2012) ptredpokladame, ze mira
splaceni je nizsi ve Spatném stavu svéta a niz$i, nez mira splaceni zavazkt bank. Pro
banky byla mira splaceni zavazkl vypocitana endogenné.

Mezibankovni urokova mira byla poloZena rovnou urokové mife PRIBOR v roce
2011. Mira vynostnosti polozky market book je zalozena na skute¢né rentabilité aktiv
(ROA) v ceském bankovnim odvétvi.

Skute¢na kapitalova pfiméfenost bank je vys$si neZ pozadovana Ceskou narodni
bankou (8 %), nebot’ strategie ceskych bank je v tomto ohledu zna¢né konzervativni
a vyssi kapitalova pfiméfenost je znakem stability a davéryhodnosti banky.® Pro
zjednoduseni a odstranéni rohovych feSeni soustavy rovnic modelu predpokladame
podobné jako Goodhart, Sunirand a Tsomocos (2004), Ze banky si udrzuji dobrovolnou
rezervu nad vyzadovanou kapitalovou pfiméfenosti a tato rezerva je pro banky zava-
zujici. Jinymi slovy, kazda banka ma svou idealni kapitalovou piiméienost a v ptipade
jejiho poruseni utrpi urcitou ztratu (mimo nominalni penalizace napf. ztratu v podobé
negativni reputace). Rizikové vahy pro jednotlivé slozky aktiv byly zvoleny tak, aby
priblizné odrazely jednotlivé vrstvy kapitalu tak, jak jsou vyZzadovany podle Basel II
a tak, aby odrazely skute¢nou rizikovost téchto aktiv.®

Aby byla funkce uzitku dobfe definovana, musi byt koeficienty averze k riziku
kladné. Protoze koeficienty averze k riziku nejsou piimo pozorovatelné, byly odhadnuty
tak, aby co nejlépe odrazely aktualni vyvoj v c¢eském bankovnim sektoru mezi lety
2003-2011. Podobné byly odhadnuty i nepenézni tresty za default bank a nedodrzeni
kapitalové priméfenosti.

5 Jde samoziejmé o predpoklad vychazejici z toho, jaka data kapitalové pfiméfenosti jsou
zvefejnovana, pouze insider vSak muze byt informovan o tom, nakolik je dosahovani vyssich Cisel
opravdu dobrovolnym rozhodnutim bankovniho sektoru a nakolik je vysledkem tlaku narodni banky.

6  Uzivani Basel Il mtze byt povazovano za ponékud zastaralé v této ptechodné dobé smétovani
k aplikaci pravidel Basel 111, nicmén¢ jsme toho nazoru, ze samotna aplikace toho nebo onoho
souboru normativii neni tak podstatna, jako kvalita postupu pfi regulatorni ¢innosti. Vyhledové
povazujeme za potiebné v této pasazi modelu piejit na rozvrstveni vychazejici z toho, jak je
postupné Basel 111 aplikovan.
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6. Zatézové testy Ceskych bank

Simultdnnim feSenim rovnic (2)—(15) a optimalizacni Glohy (1) miZzeme analyzovat
efekt zmény nékteré exogenni veli¢iny modelu na zménu v celkové pocatecni rovno-
vaze, tedy vSech ostatnich proménnych modelu. Budeme sledovat zejména nasledujici
klicové proménné: tirokové miry, zisk bank, kapitadlovou piiméfenost, zmény HDP
a miru splaceni (resp. defaultu) klientli bank. Budeme analyzovat efekt expanzivni
menové politiky, nahlého poklesu HDP, pozitivniho poptavkového Soku v podobé
rustu bohatstvi domdacnosti, zmény pravdépodobnosti §patného stavu svéta a rustu
trestu za nesplaceni zavazku bank a za poruseni kapitalové pfimétenosti.

V piiloze tohoto ¢lanku jsou vyjadieny zmény ostatnich proménnych ve formé
sméru zmény (kladny, zaporny, neutrdlni).

6.1 Expanzivni monetarni politika

Jak bylo feceno, centralni banka ma nékolik zptisobt, jakymi mize ovlivnit bankovni
systém. Centralni banka provadi operace na volném trhu, nastavuje ménovou bazi
apod. Teoreticky také miize zafixovat mezibankovni urokovou sazbu. V této sekci
budeme analyzovat efekt zvySeni ménové baze. Tento nastroj je pokladan za ptiklad
expanzivni ménové politiky, kterou centralni banka sleduje vSeobecny pokles tiroko-
vych sazeb.

Dojde-1i ke zvySeni ménové baze o 0,79 %, okamzit¢ dojde k poklesu mezi-
bankovni Grokové sazby. To bude mit za nasledek mirny pokles investic bank do
mezibankovniho trhu a mirny rist poptdvky po mezibankovnich tivérech. Banky
se budou soustfedit na vynosné&jsi trh klientskych tvért. Rust nabidky klientskych
uvéra povede ke zvyseni ocekdvaného HDP v obou stavech svéta, coz vyvola vetsi
poptavku nebankovnich klientd po pijckach, ktera povede k poklesu tirokovych sazeb
na trhu pijcek. Banky dale budou na trhu depozit poptavat méné penéz, coz povede
k poklesu urokovych mér na trhu depozit. Vysledky testu naznacuji, ze i kdyz ma jedna
banka () dominantni pozici na mezibankovnim trhu, monetarni politika ma vyznamny
dopadna vyvojmezibankovniurokové sazby a zprosttedkovanéina vyvoj dalSich tiroko-
vych mér.

Tabulka 3
Expanzivni monetarni politika (% zmény), AM = 0,79 %

Mira splaceni
Urokové miry Zisk CAR HDP zavazkul
domacnosti
Banka | 4 re P m ) kY k% | GDP; | GDP; V/"b V//hb
14 -3,00 | -0,082 0,43 | 4,58 | 0,13 | 1,03 0,002 | 0,003
(] -3,23 | -0,065 | -21,4 | 0,71 | 523 | 0,17 | 0,56 | 0,020 | 0,028 | 0,002 | 0,003
T -5,65 | -0,033 0,87 | 5,33 | 0,19 | 0,47 0,002 | 0,003

Zdroj: vlastni vypocet
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6.2 Nahly pokles HDP v dobrém stavu svéta

V této sekci budeme analyzovat efekt negativniho Soku HDP v dobrém stavu svéta,
coz znamena, ze vSeobecné bohatstvi v ekonomice ve Spatném stavu svéta poklesne
vice, nez bylo planovano. Takovy negativni Sok muize ptedstavovat fadu situaci,
napft. razantni zvySeni dani, pokles vladnich vydaji, pokles domaci nebo zahrani¢ni
poptavky atd.

Negativni Sok HDP miiZe byt simulovan zmen§enim konstantniho ¢lenu u;; v rov-
nici (10) 0 0,175 %.

Niz§i ocekavany HDP v nasledujicim obdobi bude v prvni fadé¢ znamenat nizsi
poptavku domadcnosti po pijckach. To bude mit za nasledek pokles urokovych mér
na trzich pijéek, ktery bude mit negativni vliv na zisk bank, a pokles agregatni nabidky
uvert. Protoze HDP ve Spatném stavu svéta je také citlivy na souhrnnou dostupnost uvert,
dojde i k jeho poklesu, coz jen podtrhne pesimisticka ocekavani subjekti na finanénim
trhu. Rostouci mira defaultu domdacnosti, ktera bude jednim z divodi odlivu zajmu bank
od trhu pijcek, bude mit dalsi negativni dopad na ocekavany zisk bank.

Pokles HDP zptisobi také pokles nabidky depozit pana ®, nebot” bohatstvi do-
macnosti bude mensi, coz vytvofi tlak na rtst urokovych sazeb na trhu depozit. Tento
tlak bude zesilen tlakem na riist trokovych sazeb na trhu klientskych depozit, ktery
vznikne tim, ze banky zde budou poptavat méné depozit a soustiedit se na relativné
jist&j$i mezibankovni trh depozit. To v§ak povede k ristu mezibankovni tirokové sazby.

Tabulka 4
Nahly pokles HDP v dobrém stavu svéta (% zmény), Au;; =-0,175%
Mira splaceni
Urokové miry Zisk CAR HDP zavazk(
domacnosti
Banka | r%, ol e | m | m K Kk, | GDP,| GDP, | v»* v’
Yy 7,176 | -2,51 -5,12 | 41,7 | -1,891 | 10,554 -0,099 | -0,027
(] 7,517 | -2,77 | 8,99 | -4,36 | -10,0 | -0,962 | -11,636 | -1,16 | -0,25 | -0,099 | -0,027
T 7,203 | -3,34 -8,18 | 27,0 | -0,935 | 26,259 -0,099 | -0,027

Zdroj: vlastni vypocet

6.3 Pozitivni Sok v nabidce depozit bance r

Rist bohatstvi domacnosti, ktery mize byt zpiisoben napt. zhodnocenim nemovitosti
nebo akcii drzenych domacnostmi, je ¢asto uvadeén jako ptiklad pozitivniho poptav-
kového Soku v ekonomice. V tomto piikladu budeme simulovat efekt zvyseni nabidky
depozic nejvétsi bance 7. Predpokladejme, ze autonomni nabidka depozit bance
vzroste 0 0,165 %, coz odpovida zvySeni konstantniho ¢lenu z,; v rovnici (8) 0 0,31 %.
Efekt tohoto riistu bude podobny expanzivni monetarni politice, nebot’ zvySeni
nabidky depozit (bohatstvi pana @) zvysi celkovou nabidku penéz v ekonomice.
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Banka 7z, ktera nyni disponuje vét§Sim mnozstvim prostifedkt od pana ®, bude
investovat vice do mezibankovniho trhu a rozsiti své investice na trhu ptjéek, ¢imz
zaujme ziskovou, ale rizikové&jsi pozici, a tyto aktivity zpisobi tlak na rtst celkového
HDP. Vétsi ocekavané bohatstvi domacnosti pak zptsobi riist poptavky po klientskych
uvérech a nabidky klientskych depozit vSem bankam. Pfenos vyssiho objemu
prostiedkt do mezibankovniho trhu prostfednictvim banky t pak povede k poklesu

mezibankovni Girokové sazby.

Tabulka 5
Pozitivni Sok v nabidce depozic bance 1 (% zmény), Az, ; = 0,31%

Mira splaceni
Urokové miry Zisk CAR HDP zavazku
domacnosti
Banka rb rb P mh 5 k? k% | GDP; | GDP; v,-”b v,--”b
Yy -5,17 | -0,09 0,57 | 19,60 | 0,16 | 4,61 0,004 0,005
[ -5,33 | -0,06 | -2,64| 0,78 | 27,72 | 0,17 | 3,25 |0,036|0,049| 0,004 0,005
T -27,0 | 0,03 3,97 6,50 0,87 | 0,50 0,004 0,005

Zdroj: vlastni vypocet

6.4 Rust pravdépodobnosti §patného stavu svéta

Je také zajimavé pozorovat, co se stane, pokud vzroste pravdépodobnost Spatného
stavu svéta na 6 %, zatimco pravdépodobnost dobrého stavu svéta poklesne na 94 %
(to odpovida 1,053 % poklesu p; a 20 % rustu p;;). Negativni vyhlidky a vétsi pravde-
podobnost krize zfejmé snizi o¢ekavany zisk vSech subjektt. Negativni ocekavani jsou
uvadeéna jako ptiklad negativniho poptavkového Soku v ekonomice.

Banky zac¢nou ocekavat vétsi pravdépodobnost krize a budou se snazit redukovat
ocekavané tresty za nesplaceni svych zavazkl v tomto stavu svéta, a to tak, ze zvysi miru
splaceni svych zavazkl v tomto stavu svéta. To ale povede k tomu, Ze jejich oéekavany
zisk se snizi. I rostouci mira defaultu povede k tomu, ze banky budou investovat méné
na trhu ptjcek, coz povede na agregatni urovni k poklesu HDP v obou stavech svéta.
Negativni vyvoj bohatstvi bude znamenat mensi nabidku depozit domacnosti, ktera
zpusobi tlak na rast irokové miry na trhu depozit. Protoze banky na rozdil od doméacnosti
miru splaceni svych zavazkl ve Spatném stavu svéta zvysi, povede orientace na piijcky
na mezibankovnim trhu k ristu mezibankovni tirokové sazby.
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Tabulka 6
Zvyseni pravdépodobnosti Spatného stavu svéta na p;; = 6 % (% zmény)

Mira splaceni
Urokové miry Zisk CAR HDP zavazkul
domacnosti
Banka | r% ré o e 5 K Kb GDP; | GDP; v,-”b v,ﬁb
Y 8,47 | -0,24 -1,22 | -39,5 | -0,49 | -9,46 -0,002 | -0,003
9 8,56 | -0,27 | 6,090 | -1,71 | -67,8 | -0,50 | -8,13 | -0,018 | -0,024 | -0,002 | -0,003
T 4,97 | -0,42 -1,40 | 43,0 | -0,25 | -9,13 -0,002 | -0,003

Zdroj: vlastni vypocet

6.5 Restriktivni regulatorni politika — tresty za nesplaceni zavazka bank

V této sekci budeme simulovat vliv zvySeni trestl za nesplaceni zavazk bank
ve Spatném stavu svéta o 25 %. Regulator tim mize sledovat zmirnéni dopadu pfipadné
krize na bohatstvi domacnosti.

Okamzitym efektem bude zvySeni miry splaceni zdvazki bank ve Spatném stavu
svéta R;;, kterd vzroste o 2,11 %, protoze banky se budou snazit zmirnit o¢ekavané
tresty plynouci z jejich defaultu. To se tykd zejména banky 7, kterd je nejvétSim
investorem a bude tedy celit nejvétsim ocekavanym trestim, ale také zvySenym
vydajim spojenym se zvySenim miry splaceni svych zavazku, ktera vzroste o 3,16 %.
Proto banka 7 vyrazné snizi své aktivity na trhu ptij¢ek a depozit, coz povede k tlaku
na pokles HDP a riistu defaultu v§ech domécnosti.

Tabulka 7
Restriktivni regulatorni politika — tresty za nesplaceni zavazki bank (% zmény), AA; = 25,0 %
, Mira splaceni
Urokové miry Zisk CAR HDP zavazku
domacnosti
Banka ro, rt o e 5 kb K GDP; | GDP; v,-”b v,-,-”b
Y 3,56 | -1,34 2,17 | 9,19 | -1,49 | 21,49 -0,010 | -0,012
(] -345 | -1,11 | 10,87 | -2,57 | 13,06 | -1,23 | 15,26 |-0,085 |-0,115| -0,010 | -0,012
T -10,0 | 0,85 14,64 | -10,0 | 4,21 | -8,63 -0,010 | -0,012

Zdroj: vlastni vypocet

6.6 Restriktivni regulatorni politika — tresty za poruseni kapitalové
primérenosti

Druhym zptisobem restriktivni regulatorni politiky regulatora (centralni banky) muze
byt zvyseni trestd za poruseni pozadavkil na kapitalovou pfimétenost bank. V tomto
prikladu budeme zkoumat efekt zvyseni tresti za poruseni CAR o 10 % v obou stavech
svéta.
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Protoze v dobrém stavu svéta vSechny banky spliuji pozadavky na kapitalovou
priméfenost, budou se snazit zvysit svou kapitalovou pfiméfenost ve Spatném stavu
svéta, coz bude mit za nésledek snizeni dopadu trestti za poruseni CAR. Toho banky
dosédhnout zvySenim svého zisku ve Spatném stavu svéta. VySsiho zisku banky
doséhnou zejména snizenim miry splaceni zavazkl bank ve Spatném stavu svéta Ry,
¢imz zaujmou rizikove¢jsi, ale vynosnéjsi pozici. V tomto piipadé banky tedy pométuji
dopady tresti za nesplaceni zavazki a za poruseni kapitalové priméfenosti a voli méné
bolestivou variantu. Na agregatni tirovni budou banky investovat mén¢ na trhu ptjcek,
coz povede k mirnému poklesu o¢ekavaného HDP v obou stavech svéta a mirnému

zvyseni miry defaultu domacnosti.

Tabulka 8
Restriktivni regulatorni politika — tresty za poruSeni CAR (% zmény), AN} = 10,0 %
Mira splaceni
Urokové miry Zisk CAR HDP zavazku
domacnosti
Banka | r% ré o mh 55 k® k% | GDP; | GDP; v,ﬁb v,~”b
Yy 0,33 |-0,03 -0,07 | 23,12 | -0,04 | 5,56 -0,0003 | -0,0003
[ 0,20 |-0,03| 2,39 | -0,09 | 12,23 | -0,04 | 1,48 | -0,002 |-0,003 | -0,0003 | -0,0003
T -2,45 | 0,02 0,36 | 6545 | 0,10 | 6,05 -0,0003 | -0,0003

Zdroj: vlastni vypocet

7. Specifika Ceské republiky

Jak je mozno vyrozumét z predchozich pasazi, situace pfi uplatiiovani modelu finan¢ni
kiehkosti v Ceské republice je do jisté miry specifickd, coz je dano nékterymi vlastnostmi
hospodatského prostiedi. Pro ptesné pochopeni toho, pro¢ predlozeny model vychazi
ze zminénych predpokladd, je tfeba zminit alesponi nékolik charakteristickych znaki
regionu plynoucich z minulého vyvoje.

Ceska republika prosla po padu komunistického rezimu (v roce 1989) dvéma
vlnami bankovnich krizi, pficemz v obou pfipadech se centralni banka stala cilem
kritiky ¢asti odborné vetejnosti s tim, ze v ptipade jejiho obezietnéjsiho postupu by
bylo mozné situaci zvladnout lépe.

Béhem prvni viny (druha polovina devadesatych let minulého stoleti, predevsim
Slo o roky 1994 az 1999) se zhroutil cely segment mensich soukromych bank. Béhem
této doby zmizelo z trhu témét dvacet bankovnich domt, coz byly v dané dob¢ témér
vSechny finanéni instituce, které byly v soukromych rukou. Z hlediska bilan¢ni sumy

vvvvvv

vvvvv

rokti 2003 a 2004, kdy probéhly krachy nékterych soukromych bank, které s pomoci
prezily prvni fazi rozpadu systému.

Druhavyznamnabankovnikrize se odehralanaptelomudvacatéhoajedenadvacatého
stoleti, kdyz se do drastickych potizi nejprve s kapitalovou pfimetenosti a poté dokonce
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i s likviditou dostala vétsina velkych bankovnich domt, které byly tehdy jesté z valné
vétsiny vlastnény statem. Vlada musela cely sektor zasadné ozdravit, vycistila bilance
bankovnich domti a vynalozila na tento ucel asi 300 miliard korun, coz v dané dobé
bylo podstatné vice nez deset procent hrubého domaciho produktu.” Nasledovala pak
relativné rychld privatizace celého sektoru. Vlivem toho je naprostd vétSina bank
v zemi v rukou velkych finan¢nich domi francouzskych, belgickych ¢i rakouskych. Na
stran¢ druhé jsou vedeny velmi opatrné a navic jsou tyto financni domy také detailné
monitorovany v oblasti obchodii s matefskymi spole¢nostmi, coz CNB ve svych
dokumentech dusledné zdaraziuje. Regulatorni pravomoci narodni banky se tak staly
do zna¢né miry i predmétem vaznych politickych diskusi v souvislosti s aktivitami
Evropskeé unie v této oblasti a s moznym omezenim pravomoci narodnich regulatort.®

Dlouha série krizovych udalosti, kdy byly ohrozovany vklady ¢eskych domacnosti
u bankovnich domt, vytvofila v Ceské spolecnosti potiebu neustalého ujistovani
0 bezpecnosti bankovnich vkladl a uréitou miru nedivéry vefejnosti ve finan¢ni
instituce. Ty pak musely a museji reagovat velmi opatrnou strategii. Tim je vysvétlen
zvlastni dlraz, ktery v kapitole 2.1 vénujeme averzi k riziku u bank, a také je podan
zpusob odhadu koeficientu averze k riziku tak, jak je uskutecnén v rdmci kapitoly 5.

Tento pon&kud literarni popis vyvoje bankovniho sektoru Ceské republiky ma svoji
logickou pointu v nékterych zvlastnich okolnostech ¢eského prostiedi. Piedev§im zde
o nebyvaly pomér klientskych depozit na klientskych uvérech (depozit/loan ratio),
ktery podle posledni Zpravy o finanéni stabilité (CNB 2013b, str. 57) doséhl v roce
2012 hodnoty 125 procent a nasledn¢ jesté vzrostl na 132 procent. Jde o vysoce
specifickou situaci, nicmén¢ jsme presvédCeni, ze v hlavnich obrysech neméni nic
na zakladni konstrukci modelu a tedy ani na jeho matematickych vystupech. Je zde
ale nezanedbatelny vliv na likviditu sektoru, kdyz segment rychle likvidnich aktiv
bankovniho sektoru dosahl na konci roku 2012 objemu 29 procent aktiv sektoru
(tvofenych hotovosti, pohledavkami vii¢i CNB, pohledavkami mezi bankami splatnymi
na pozadani a vladnimi papiry (CNB 2013b, str. 57). Podle nadeho presvédéent tento
stav neovliviiyje zasadnim zplisobem samotné vysledky aplikace modelu, ale je nutné
ho brat v potaz béhem interpretace vysledkd.

Z celkové situace a z poméru mezi depozity a uvéry pak plynou nékteré dalsi
disledky, predevsim piebytek likvidity na trhu a nizky vyznam mezibankovniho
trhu, ale i nékteré dalsi. Ve svém dusledku pak vede tento stav k specifickému vztahu
mezi sazbami centralni banky a sazbami trznimi, ptficemz zde nelze ptehlédnout vliv
hospodaiského vyvoje vietech 2008 az 2013, ktery postrada vyrazngjsi ristové ambice.’

7  Jiné odhady hovoii o celkovych nakladech kolem 500 miliard korun, objevily se dokonce odhady
o celkovych nakladech kolem jednoho bilionu korun.

8  CNB naptiklad s G¢innosti od 1. dervence 2012 zpiisnila vyrazné regulatorni pravidla v otazce vyse
expozice, kterou je mozné vyloucit z angazovanosti investicniho portfolia instituce vii¢i zahrani¢ni
matefské skuping, a to ze 75 % na 50 %.

9  Nominalni HDP v roce 2008 dosahl 3,848 bilionu korun, coz je v podstaté stejna hodnota, jakou mél
nominalni HDP v roce 2012, kdy dosahl 3,485 bilionu korun.
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Tato problematika se ale jiz dostdva mimo ramec uvah tohoto textu a predevsim je jiz
spise otazkou pro interpretaci konkrétnich vysledkd.

Vzhledem k dichodové situaci domécnosti i podniki v letech 2008 az 2013
v kombinaci s védomim o ristu pievisu depozit nad Gvéry v Ceské republice
nepiekvapi, ze vyvoj poskytnutych Gvéri nefinanénim podniklim a domdacnostem je
ve zminéném obdobi relativné nevyrazny a je nesen primarné sektorem domacnosti,
kdyz u nefinanénich podnikti vidime naopak pokles. Na konci roku 2008 byla celkova
angazovanost bank vic¢i podnikiim a domacnostem 1,89 bilionu korun (1,01 bilionu
vici podnikim, 0,88 bilionu vi¢i domacnostem). V roce 2012 dosahla tato Cisla
hodnot 2,123 bilionu celkové, pficemz §lo o 0,96 bilionu vici podnikim, dale pak
o 1,163 bilionu vi¢i domacnostem. Béhem recese a ndsledné stagnace ekonomiky se
tedy poméry naprosto obratily, pfi¢emz vyvoj angazovanosti bank vii¢i nefinanénim
podnikiim v podstat¢ kopiroval pritbéh hospodaiské aktivity, u domacnosti dochazelo
k postupnému, relativné pomalému, ale neutuchajicimu rastu.

8. Zaveér

Financni sektor je komplexni systém s velkym mnozstvim subjektd, které maji rozdilné
zajmy a cile. Stabilita tohoto odvétvi je vSak predpokladem vSeobecného ekonomic-
kého rustu a monitoring a regulace tohoto sektoru je tak jednim ze strategicky dulezi-
tych tkolt vladnich instituci. Finanéni sektor je vsak tak slozity, ze pfedpovidani jeho
vyvoje se stava extrémné obtizné.

Goodhartiv-Tsomocostiv model umoziiuje provadét zat€zové testy bank a predi-
kovat finan¢ni kiehkost bank a domécnosti. Mze byt vyuzit vladnimi regula¢nimi
organy k monitoringu a analyze financ¢niho sektoru, stejn¢ jako samotnymi bankami
a dalSimi finan¢nimi institucemi mimo jiné k pfedpovidani vyvoje defaultu svych
klientt.

Cilem tohoto ¢lanku bylo kalibrovat Goodhartiiv-Tsomocostiv model na cesky
bankovni sektor a ilustrovat jeho vyuziti pro zatézové testy bankovniho systému. Je
tteba poznamenat, ze smyslem uvedené¢ho modelu neni nahradit existujici metodiky
zatézovych testll, ale mize byt jejich vhodnym komplementem. Na druhou stranu ma
zminény model fadu jinych vyuziti, mimo jiné umoznuje predikovat pravdépodobnosti
defaultu jednotlivych subjekti, a to i pro vice obdobi, a po rozsifeni miize byt vyuzit
mimo jiné k modelovani stability na trhu hypoték.

Piesnost a spravné vyuziti modelu by mohlo byt vylepseno spolupraci s Ceskou
narodni bankou, kterd disponuje pfesn¢jSimi daty a znalostmi situace konkrétnich
bank. Budouci vyzkum bude zaméten na piedpovidani vyvoje finan¢niho sektoru
po vice obdobi a na detailni analyzu finanéni kiehkosti subjektt.. Vzdy je vSak tieba brat
ohled na specifika ¢eského finan¢niho sektoru, kterymi jsou predev§im konzervativni
politika Ceské narodni banky a eskych finan¢nich domd, stejné jako nestandardni
vyvoj urokovych mér.
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Priloha

Tabulka 9
Zmény v endogennich proménnych modelu
L T L I B VL Vo I VS e L I/ L Y P O Y/ B VR BV TR
AM=0,79 % el Bt Bt Bt BE B o B e B e B e O I e B e
Au=-0175% | — | = | = | —~| —~| = | —~|— | — | + + + |~ | A~ —
Azm =0,31% —~ | =~ |t~ |~ |t~ |+~ |+~ |+~ |+~ — — — —_— | =~ | =
Ap; = 20,0 % —~ |~~~ |~ |~ |~ —~ | —~ ]+ + + |~ | A~ | =~
AN = 25,0 % e e R gl B o B B B e B O T R e B
AN =10,0 % —~ |~~~ |t~ |~ |+~ |t~ | —~ |+~ |+~ | = |+~ |+~ | —
Poznamka: +(-): vyznamny rist (pokles), +~(—~): slaby rist (pokles), 0 — Zadna zména
(pokragovani)
df | ds® | d® | p | d | & | d | w | @ | W . | R; | GDP; | GDP;
AM=0,79 % —~ |~ =~ = |~ | —~ |4+~ |+~ |+~ | —~ | 0 | — +~ +~
Auy=-0175% | —~ | —~ | —~ | + - - - + oA~ —~ ] = - —~
DNz,1=031% | —~ | —~ |+~ | = | = | = |+~ |+~ |+~ | —~ | O | —~ | +~ +~
Ap; =20,0 % -~~~ + |~ |~ ||+~ |+~ |+~ ] 0 + —~ —~
AN =25,0% —~ |~ | — | * - - - + + |+~ 1] 0 + —_ —~
M5 =10,0 % t~ |~ | —~ | + |~ | —~ | —~ |+~ |+~ |+~ | 0 - — —~
(pokracovani)
e | et | e |er|el| e | pr| PP PR | PP | v | VPV
AM=0,79 % +~ | +~ | 4+~ + +~ | +~ | +~ | +~ | +~ + + + +~ | +~ | +~
Auy =-0,175% | - — - + - + - - - + - | —~ | —~ | —
Az, =0,31 % +~ | 4+~ | +~ + + +~ | 4+~ | +~ + + + + +~ | 4~ | 4+~
Ap; =20,0 % —~ | | -] - - - — - - - - - |~ — | —
AN =25,0 % -~ | — | + + + - — - + + + - | = | —
AA‘,QS =10,0 % —_— | =~ | +~ + + + —_— | =~ | +~ + + + —_—~ | =~ | =~
(pokracovani)
i I I I B/ 7 U7 R/ B L L IV Y I I
AM =0,79 % F~ |~ A~ 0 | 0 | O | =~ | =~ |~ |+~ |+~ |~ | |~ |+~
Auy=-0175% | —~ | —~ | —~| —~|—| O - |+~ - - |- — ] + - +
Azm =0,31% +~ | +~ | +~ 0 0 0 —~ | =~ |+~ | =~ |+~ | +~ + + +~
Ap; =20,0 % —~|—|—10 0 0 + + + |~ | —|—| - - -
AN =250 % —~|—|—10 0 0 - - + - - + + + -
M;=100% | —~|—~|—~ | 0 0 0O |—~|—~| - |—|— |+ | + + +
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Abstract

The purpose of this paper is to create a financial fragility model for the Czech financial sector.
We adapt the Goodhart-Tsomocos model which is based on general equilibrium with incomplete
markets, money and default. The calibration of the model is based on publicly available data from
the period 2003-2011. Finally, we perform comparative statics to show how the key variables
of the model respond to possible events. The model can be used by government institutions to
stress-test the banking sector, as well as by banking and other financial institutions to estimate the
development of, inter alia, the default rates of their clients. The model also incorporates default of
households and may be used, after further extension, in predicting households’ default rates with
respect to the behaviour of banks in consequence of changes in macroeconomic parameters of
the environment.
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