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Uvod

Globalni finan¢ni krize poukézala na skute¢nost, Ze fada bank dlouhodobé¢ pracovala
s vysokym pakovym efektem a financovala své aktivity zdroji, jez se v krizovych
okamzicich ukdzaly jako nestabilni a relativné drahé (FRBNY, 2014; IMF, 2013).
Soucasné se projevilo, ze realizace ztrat z Gvérového portfolia ma tésny vztah s likvi-
ditou banky v dlouhém obdobi. Postoj regulatorti k riziku likvidity nasledoval realné
zkuSenosti bank pfi tizeni likvidity v situaci masivnich likviditnich Sokil. V obdobi
pfed krizi regulatofi jednozna¢né akcentovali riziko solventnosti reprezentované
pfimétenosti kapitalu, v reakci na krizi se soustiedili i na pravidla likvidity a zacali
si uvédomovat vzajemné vazby ke kreditnimu a systémovému riziku (IMF, 2010).
Vysledkem jsou piipravované zmény v oblasti regulace likvidity bank spojované
s aplikaci poméru cistého stabilniho financovani (Net Stable Funding Ratio; NSFR)
a poméru likviditniho kryti (Liquidity Coverage Ratio; LCR).

Clanek piinasi analyzu ekonomického a regulatorniho pojeti fizeni likvidity bank
v kontextu solventnosti bank v situaci realizace likviditniho Soku. Duraz je kladen
na problémy s aplikaci LCR s akcentem na financovani bank, alokaci likvidity a reakci
bank pii odlivu likvidity. Empiricka ¢ast piinasi simulaci rozsahu kapitalovych
ztrat ¢eského bankovniho sektoru celiciho systémovému likviditnimu Soku a odhad
dynamickych vlastnosti likviditnich charakteristik bankovniho systému v reakci na
systémovy likviditni Sok a Sok v likvidité mezibankovniho trhu. Cilem je odhadnout
miru robustnosti ¢eského bankovniho systému pted aplikaci novych regulatornich
pravidel likvidity dle Basel II1.

*  Tento ¢lanek byl zpracovan v ramci institucionalni podpory vyzkumu na FFU VSE v Praze
&. TP 100040. Autofi si dovoluji podékovat CNB a zvlasté pak Vladimiru Tomsikovi za poskytnuti
podkladt k empirické ¢asti clanku.
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1. Implementace pomeéru likviditniho kryti jako prechod od kvalitativnhiho
ke kvantitativnimu pojeti regulatornich pravidel likvidity

Vychozi regulatorni postup (BCBS, 1992) stanovil zakladni zpisob fizeni likvidity
zalozeny na projektovani prilivu a odlivu likvidity, ktery pretrvava do soucasnosti.
Banka méla ¢lenit sva aktiva, pasiva a podrozvahové zavazky podle mény, data
splatnosti (pokud bylo ur¢eno), u vkladi odhadovat jejich obnoveni a chovani vklada
na vidénou. Déle méla sledovat stupen likvidity aktiv podle jejich pouZitelnosti ke kryti
odlivu likvidity, moznost jejich rychlé pfemény na likviditu u centralni banky (CB),
rychlé prodejnosti za cenu tmérnou jejich cené trzni a moznost snizeni hodnoty aktiv
soucasn¢ se snizenim piislusnych pasiv (pozadavky na rezervy). Méla kategorizovat
druh a stupen zévaznosti podrozvahovych zavazki. Pfi zajistovani likvidity se méla
zaméfit na pfednostni financovani ze stabilnich zdroji, rozlozeni zdroji financovani
z hlediska splatnosti, bankovnich nastroju a klientely, vyuZzivat penézni trh a zapojit
se do obchodovani s kratkodobymi dluhopisy. Obchodni politiku méla planovat tak,
aby se vyhnula nedostatku zdroji a omezila strukturalni nevyvazenost aktiv a pasiv
vyplyvajici z rozdilnych Thiit smluvné dohodnuté a skute¢né splatnosti. BCBS (2000)
se zabyval zasadami fizeni likvidity v bance, fizenim pfistupu na trh, pohotovostnim
planem, devizovou likviditou, vnitinimi procesy a roli dohledu. Nové pracoval mimo
jiné s vlivem sekuritizace, se zpétnym testovanim likvidity. Kvalitativni formulovani
pozadavki davalo kazdé bance prostor pro uplatnéni svého individualniho rizikového
profilu s ohledem na povahu a rozsah cinnosti, které fakticky vykonavala. Opatieni
vychazela z nejlepsi praxe v dané oblasti.

Basel II (BCBS, 2004) se v otazkach rizika likvidity soustfedil na proces dohledu.
Pozadavky byly podrobnéjsi, ale vécné nepiesahovaly regulatorni poZzadavky
z ptedchozich norem. Rozsah a povaha kvalitativnich pozadavki tedy dlouhodobé
pretrvavaly. Po nastupu globalni finan¢ni krize BCBS (2008) vydal podrobné
pokyny, které se opét tykaly fizeni vnitrodenni likvidity, stresového testovani,
pohotovostniho planu, identifikace a méfeni velké skaly rizik likvidity. Basel II
vykazoval nedostatky v oblasti pozadavkll na propocet kapitadlové ptiméfenosti, které
mély negativni dopad na fizeni rizika likvidity. Opatifeni o kapitdlové pfimétenosti
motivovalo k podstupovani nepiimétenych rizikovych aktivit nastavenim netimérné
nizkych rizikovych vah (typicky pro pohledavky bank za vladami nebo pohledavky
jisténé vladami a pro rezidencni nemovitosti u propoctu kapitdlového pozadavku
k avérovému riziku investi¢niho portfolia). Preference aktiv s nizkou rizikovou
vahou umoziovala vyznamné vyuziti pakového efektu, ktery zvysoval riziko likvidity
bank, coz nebylo regulaci podchyceno (nové v Basel III). Regulace se nezabyvala
ristem celkovych aktiv, soustfedila se na sledovani rizikové vazenych aktiv, coz
vedlo k poklesu podilu kapitalu na pasivech bank s pfesahem do rizika insolvence
bank. Basel II pozadoval ve srovnani s navrhem Basel III méné kvalitni i méné
transparentni strukturu regulatorniho kapitalu. Disledkem byla omezena schopnost
bank rychle pokryt vzniklé neocekavané ztraty a celit odlivu likvidity. Existence
kapitalu neodstranila nerovnovahu v tocich likvidity. Nebyla feSena situace, kdy banka
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potiebuje v piipad¢ hrozby materializace rizika likvidity nikoliv regulatorni kapital,
ale likviditu, kterou muze ziskat rychlym prodejem z hlediska kreditniho rizika
spravné ocenénych likvidnich aktiv. Basel II dale akcentovala regulaci investi¢niho
(bankovniho portfolia), které davala do souvislosti s avérovym rizikem a pouzivala
rizikovy horizont jednoho roku. Obchodni portfolio bylo spojovano s trznim rizikem
a kalibrace vychazela z mozného uzavteni rizikovych pozic v desetidennim horizontu,
coz lze predpokladat jen pii potiebné mife trzni likvidity.

Vyraznym posunem smérem k akcentovani kontroly vztahu rizika likvidity
a systémového rizika je Basel III (BCBS, 2013a) a formulace minimalnich kvan-
titativnich standardt likvidity v podobé poméru cistého stabilniho financovani
a pom¢éru likviditniho kryti. Pfedev§im prvni z ukazatelli vyrazné€ ovliviiuje vylu¢nou
vlastnost bank — transformaci splatnosti. Soucasny regulatorni ptistup (BCBS, 2013a;
EC, 2013a; EC, 2013b) vnima riziko likvidity jako vysoce diilezité. Pfimétenost
kapitalu a fizeni likvidity jsou chéapany jako dvé srovnatelné vyznamné oblasti.
Nastaveni soustavy limiti véetné celkové akceptovatelné miry rizika a piipadnych
vniting stanovenych kapitalovych a likvidnich rezerv pro omezeni rizik v ramci bankou
akceptovatelné miry rizika je soucasti strategickych rozhodnuti s tim, Ze tyto procesy
museji byt nezavislé na ¢innostech, v jejichz disledku je banka vystavena uvérovému
nebo trznimu riziku (obchodni ¢innost). Mezi strategicka rozhodnuti se fadi pozadavky
na strukturu aktiv, zavazki a podrozvahovych polozek. Soucasti strategie jsou také
zasady fizeni rizika likvidity véetné ¢asovych horizontl pro jeji fizeni, metody fizeni
likvidity v€etné stresového testovani, nastaveni akceptovatelné miry rizika a pravidel
pro ptipad krize likvidity.

Banka je v souladu s platnou narodni legislativou (CNB, 2014) povinna zavést
audrzovat zasady a postupy pro pribézné a prospektivni méfeni a fizeni likvidni pozice,
sledovat ji na denni bazi, mit k dispozici a vyuzivat udaje ve stanovenych c¢asovych
pasmech, v jednotlivych ménach a souhrnné za vSechny mény. Postupy a systémy
k identifikaci, méteni, fizeni a sledovani rizika likvidity museji byt v nalezité soustave
¢asovych pasem, vcetné vnitrodennich ¢asovych pasem tak, aby bylo zajisténo, Ze banka
bude udrzovat likviditni rezervu na adekvatni urovni. Pokud banka financuje aktiva
drzena v jedné mén€ zavazky drzenymi v jiné mén¢, analyzuje trzni podminky, které
mohou ovlivnit jeji pfistup na devizovy trh. Pokud je banka pivodcem sekuritizace
revolvingovych expozic s moznosti ptedcasného splaceni, musi stanovit plany likvidity
jak pro situace ocekavané, tak pro pripady predcasného splaceni. V souvislosti s trznim
rizikem musi banka pfijmout opatfeni proti riziku nedostatku likvidity, je-li kratka
pozice splatna diive nez dlouhd pozice. Banka je povinna zavést a udrzovat standardni
a alternativni scénate a pohotovostni plany pro ptipad krize likvidity.

Ve fazi monitorovani a dolad’ovani je kalibrace kvantitativnich parametri métfeni
likvidity (BCBS, 2013b). LCR je v principu zatézovym testem likvidity, ktery banky
museji respektovat pribézne. Museji mit k dispozici nejméne 100% kryti ¢istého odlivu
likvidity po dobu 30 dnt pomoci vysoce kvalitnich, likvidnich a nezastavenych, trzné¢
ocenénych aktiv. Vychdzi se z logiky, ze kratkodobym a nepojisténym vkladim se
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piilivu. Cisty odliv likvidity vznika i tim, Ze piiliv likvidity je moZno zapodist pouze
do vyse 75% odlivu. Zatéz lze snizovat preferenci stabilnich zdroji s delsi dobou
splatnosti a pohleddvek s kratsi dobou splatnosti. Tvorba likviditni rezervy ve formé
nezatizenych kvalitnich aktiv ma bance pomoci piekonat nesoulad v ¢istém odlivu
likvidity. Hovofi se o tzv. uznatelnych aktivech, coz povede k ristu poptavky po téchto
aktivech, rastu zajisténych obchodi na penéznim trhu, preferovanim operaci s CB pied
operacemi na nezajisténém mezibankovnim trhu a dopadem na ceny aktiv. Zasoba
uznatelnych aktiv se déli do dvou urovni (Level 1, Level 2A a Level 2B) s tim, ze
do Level 1 se radi aktiva nejvyssi kvality jako hotovost, rezervy u CB, obchodovatelné
cenné papiry (CP), které predstavuji pohledavky nebo naroky jisténé vladou a CB.
Jejich rozsah neni limitovan. Aktiva niz$i kvality Level 2 se mohou na celkovych
uznatelnych aktivech podilet do vyse 40 %, Level 2B aktiva nesmi tvofit vice nez 15 %
z celkového objemu uznatelnych aktiv.

PInéni LCR ma nabihat postupné, v soucasnosti je ukazatel sledovan a jeho finalni
podoba neni znama. V roce 2015 by velikost zasoby kvalitnich aktiv méla pokryt Cisty
odliv likvidity z 60 %, plnéni findlniho pozadavku je nastaveno na leden 2019. NSFR
omezuje transformaci splatnosti, sméruje banky k preferovani stabilnich, snadno
obnovitelnych zdroji financovani s delsi splatnosti. Jde o néstroj strukturalni likvidity.
Poméiuji se polozky vyzadujici stabilni financovani s polozkami zajist'ujicimi stabilni
financovani. Pfedpokladana ucinnost je od ledna 2018. Nachazime se tak v obdobi
monitorovani, jehoz smyslem je pfipadna korekce, kterda zvysi odolnost bank proti
likvidnim Soktim, aniz by pfili§ negativné omezila dlouhodobé investice.

2. Modelové zachyceni ekonomického a regulatorniho pohledu na likviditu
banky

Metodicky ptistup k formulacinaseho modeluvychaziz Eisenbach, Keister, McAndrews
a Yorulmazer (2014), kde fe$i podminénost vztahu mezi solventnosti a likviditou
banky. Ackoli jejich piistup pfedjima zmény regulace likvidity bank dle Basel 11,
modelové zachyceni fizeni likvidity banky pfi aplikaci novych regulatornich pravidel
neni jeho primarnim zajmem. Soustfedi se na stanoveni vynosnosti rizikovych aktiv
banky, ktera zajisti splnéni podminky solventnosti pfi riznych scénafich likviditnich
podminek (odliv likvidity, velikost pakového efektu, Casova struktura financovani).
V nasem modelu pracujeme se zjednodusenou podobou bilance banky!' (bilance je

1 Model se snazi postihnout faktory ovliviiujici podminénost likvidity a solventnosti bank. Aktiva
a pasiva banky jsou vykazovana dle platnych pravidel v trzni, nominalni ¢i jinak stanovené hodnoté.
Model umoziuje zachytit dopady pfecenéni aktiv/pasiv pii realizaci Gvérového/trzniho rizika.
Banka je chapana jako subjekt bez vazeb typickych pro nadnarodni holdingové struktury, a neni tedy
feseno mozné preshrani¢ni sdileni likvidity uvniti bankovni skupiny. Model nezachycuje schopnost
banky generovat likviditu v podob¢ poplatkt a provizi, coz je v souladu s pojetim regulace likvidity
bank dle Basel III. V modelu se nepracuje s mimobilanénimi polozkami, autofi si vSak uvédomuji,
ze jejich realizace muze mit dopady do solventnosti a likvidity banky.
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normalizovana jako 1) — na stran¢ aktiv vystupuji likvidni aktiva (m) s primérnou
vynosnosti 7,, a nelikvidni aktiva (y) s primérnou vynosnosti 7,. Rozdil mezi likvidnimi
a nelikvidnimi aktivy je v ndkladech na odprodej aktiva 7 (z > I) pfi odlivu likvidity
zbanky (7, resp. 7,, vyjadiuje vynos z likvidniho, resp. nelikvidniho aktiva, jehoz vynos
pfi drzbé do splatnosti ¢ini 1, pfi prodeji pfed splatnosti). Nelikvidni aktiva jsou aktiva
spojena s vysokym z, a pii odlivu likvidity jsou proto odprodavana az na poslednim
mist¢ (aveéry). Plati, Ze ,, < 7, pficemz za normalnich podminek na penéznim trhu se
7,, blizi jedné. Na zdrojové stran¢ bilance nalezneme kapital banky (e), dlouhodobé
zdroje (/) s primérnou vynosnosti 7, a kratkodobé zdroje (s) s primérnou vynosnosti r;.

Nutnou, ale nikoli postacujici podminkou solventnosti banky je naplnéni relaci
vynosnosti aktiv a pasiv a pokryti ndkladi odlivu likvidity. Pfedpokladame, ze
vynosnost nelikvidnich aktiv je vetsi nez likvidnich aktiv (r, > r,), Ze néaklady
financovani kratkodobymi zdroji jsou nizsi nez dlouhodobymi zdroji (r, < 1)), Ze
banka pracuje s pozitivni urokovou marzi (r, + r,, > r, + r;) a ze naklady na odprode;j
nelikvidnich aktiv jsou vétsi nez ztrata vynosnosti likvidnich i nelikvidnich aktiv pfi
odprodeji (z > r,, resp. r,,). OdliSme ekonomickou schopnost banky udrzet likviditu
v dlouhém obdobi od schopnosti banky vyhovét regulatornim pravidlim likvidity,
tj. splnit pozadovanou velikost LCR. Z ekonomického hlediska chapeme dlouhodobou
likviditu banky ve smyslu solventnosti banky, tedy jako takovou minimalni vynosnost
nelikvidnich aktiv 7, , kterd zajisti prib&znou thradu zavazki banky pfi odlivu likvidity
o relativni velikosti o pro jakékoli z. Solventnost a likvidita banky jsou navzajem
podminéné stavy, v ramci kterych neni definovdno, zda pfipadnad nesolventnost
banky Casové predchdzi nelikviditu banky, nebo naopak (podminénost kreditniho
a likviditniho rizika ve vztahu k pravdépodobnosti defaultu viz Imbierowicz a Rauch,
2014). Solventnost banky pro ¢ + / je v modelu splnéna, pokud e, , ; > 0 a plati, ze
(modifikace Eisenbach, Keister, McAndrews a Yorulmazer, 2014):

sr, + I, —mr, +as(r’”—rSJ
s = Ty pros. a<m )
y y
y
1
(1—c)sr, + i, —mr, | 1-—
— T
r,>r, = = "L pros. a > m. 2
- T

Vynosnost nelikvidnich aktiv dle podminky (1) ¢i (2) je rostouci funkci jejich
rizikovosti, likvidita banky je tak z ekonomického hlediska bezprostiedné propojena
s kreditnim a trznim rizikem banky (viz Morris a Shin, 2009). Autofi odliSuji podmi-
nénou solventnost a solventnost banky, kdyZ podminéna solventnost je takové r,, které
zajist'uje solventnost banky pro odliv likvidity a, ale nikoli nutné pro a — 1, zatimco
solventnost je zajiSténa pii r,, pro kter¢ je banka solventni i za situace uplného odlivu
likvidity (@ =1). Prom +y = s + [ + e = 1 plati, Ze r, zajiStujici podminénou solvent-
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nost roste s rastem likviditniho Soku, nebot’ tento s sebou piinasi naklady spojené
s odprodejem nelikvidnich aktiv a sniZeni vynost banky. Velikost 7, roste i za situace,
kdy banky preferuji dlouhodobé zdroje financovani na tkor kratkodobych zdroju,
¢imz se snizuje refinan¢ni riziko, ale protoze r; > r,, zvySuji se ndklady financovani
banky. Diky vy$§im nakladim a klesajicimu vynosu z celkovych aktiv roste r, take
v ptipad€, ze banka zvysuje objem likvidnich aktiv na tkor nelikvidnich aktiv. Tento
zaver je ale platny pouze tehdy, kdyz je neefektivni drzet likviditu, tj. v situaci, kdy
banka pracuje s nizkym objemem kapitalu a vysokym podilem drazsich dlouhodobych
zdroji. V opacném piipadé vétsi objem likvidnich aktiv snizuje potiebu odprodeje
nelikvidnich aktiv pfi odlivu likvidity za nizSich nakladd financovani banky (zkuSe-
nosti s fizenim likvidity v pfipadé€ Soku viz ECB, 2009).

Regulatornipojeti likvidity banky pfedpoklada schopnostbanky dostat regulatornim
pravidlim, pfi¢emz tento pozadavek je jen volné spojen s ekonomickym pojetim
likvidity, tedy mize uvalovat na banky odlisné pozadavky, nez je ekonomicka potieba
likvidity. Dle Basel Il je LCR definovano jako pomér vysoce kvalitnich likvidnich
aktiv (High-Quality Liquid Assets; HQLA) a Cistého odlivu likvidity v horizontu
30 dni, ktery by mél byt vétsi nez 100 % (BIS, 2013):

LR~ HOLA >1 . (3)
cisty odlivlikvidity,, .,

Z pohledu rovnic (1) a (2) regulator stanovuje objem potiebnych likvidnich aktiv
my pti regulatorné specifikovaném ¢istém odlivu likvidity az*. Lze tedy psat, Ze:

OST
Lope My 2 e (1-H)

30 30 =
R X

pro o> (4)

K
:;sgosk (mer 1R, +Zyj ! ] , (5)

kde H; predstavuje haircut, ktery je uplatnovan pro likvidni aktivum m; i-té tiidy oce-
néné v trzni hodnoté (H; = 0%, H,, = 15%, H,z = 25%, nebo 50% a Hygy = 100 %),
IR;, resp. IR; vyjadiuji inflow rate likvidnich a nelikvidnich aktiv banky se splat-
nosti do 30 dni, u kterych se neptedpoklada default aktiva (IR = 0%, 15%, 25%,
50% a 100 %), RR, je run-off rate kratkodobych zdroji s, se splatnosti do 30 dni
(RR;,=0-100% dle typu s) a L, J a K piedstavuji pocet typt likvidnich a nelikvidnich
aktiv a kratkodobych zdroja se splatnosti 30 dni.

Dale museji byt splnény omezujici podminky definujici strukturu likvidnich aktiv
tiidy 1, 2A a 2B (plati, Ze mg = my +m, (1= H,, )+ myp (1= Hyp )+ myg, (1= Hogr ) -

mZA(l_HZA)+mZB (1_H23)
my +m,, (1_H2A)+m23(1_H23)+mOST(1_H0ST)

<0,4 6)
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My (1_H23)
my +m,, (1_H2A)+m23 (1_H23)+mOST (I_HOST)

<0,15 (7)

a kryti odlivu likvidity pfilivem likvidity a vysoce likvidnimi aktivy:

2111 IR +Z lyj J’J
Zk 1Sk sk
ZfO:SleR,i (1-H,)

S SRR,

Kontinualni udrzeni likvidity banky dle LCR definujeme jako situaci, kdy vynos-
nost nelikvidnich aktiv # + 30 dni splituje podminku:

Zk 1Sk sk |:Z;11 i szR +ZOST (I_Hz):|

z; lyj)OIR

<0,75 (8)

>0,25. ©)]

: (10)

%\

kde 7, r, je prahovou vynosnosti pro ZSk . RR, >(Zm3°r AR, + Zyj r, AR; J pii
k=

i=1
soucasném splnéni omezujicich podminek (6) az (9).

Ze srovnani obou piistupt vyplyva, ze ekonomické pojeti likvidity banky zacho-
vava mezicasovou konzistentnost klicovych stavové tokovych veli¢in v dlouhém
obdobi, kdyz v ¢ase propojuje toky likvidity s podstupovanym kreditnim a trznim
rizikem a Cistou hodnotou aktiv. Regulatorni pfistup piedstavuje pohled zaméfeny
pouze na aktualni vybrané Cisté toky likvidity a likvidni aktiva, pfi¢emz vazba
na kreditni a trzni riziko banky se projevuje pouze v podob¢é okamzité realizace likvi-
dity z rizikovych aktiv banky. Tento piistup neuvazuje mozny budouci pokles objemu
(nuceny odprodej) likvidnich aktiv pfi nizsi trzni cené, pokles piilivu likvidity pfi
zhorseni uvérového portfolia a rast odlivu likvidity pfi ztizeném refinancovani dlouho-
dobych zdroji. Pojeti LCR umoziuje hodnotit banku v ¢ase ¢ jako likvidni 1 za situace
jeji faktické nesolventnosti a budouci nelikvidity. V ramci ekonomického pojeti je
podstupované kreditni a trzni riziko bankou cilené fizeno ptes portfolio aktiv m a y
a jejich vynosnosti r,, a r,, zatimco v regulatornim pojeti likvidity je kreditni a trzni
riziko na bance ex post nezavislym Sokem bez moznosti ovlivnit objem inkasované
likvidity z aktiv m a y v obdobi 30 dni. Lze predpokladat, ze LCR banky mtize zna¢né
kolisat dle aktualniho regulatorn¢ kalkulovaného ¢istého odlivu likvidity, a ze banka
tak bude nucena prizpisobovat portfolio regulatorné definovanych likvidnich aktiv my
(pti dané realizované likvidité z m*’ a y*°), coz mize iniciovat Soky na penéznim trhu
pfi dynamické optimalizaci drzené likvidity.
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Zietelny rozdil je patrny ve flexibilité banky pfi fizeni likvidity. Zatimco v ramci
ekonomického pristupu banka uvazuje komplexné zdroje a uziti likvidity, podil
likvidnich a nelikvidnich aktiv a strukturu financovani s ohledem na jejich dispo-
nibilitu, cenu a transakéni naklady, regulatorni ptistup LCR v tomto banku svazuje
a méni zpisob jejiho chovani (k odliSnostem regulace na bazi indikativnich pravi-
del a kvantitativnich limiti viz Mandel a Tomsik, 2011). Regulatorné definované
LCR fakticky podhodnocuje likviditni situaci banky, ¢imz ji tlaci k drzbé vyssi
likvidity v ramci ocekavaného rozsahu likviditniho Soku. Omezeni vychazi ze
striktni regulatorni definice likvidniho aktiva m,, zdroju likvidity m;*, uziti likvidity
5,3, dale pak z aplikace haircuts, inflow rate a run-off rate a omequ1c1ch podminek

(6) az 9). Prostrednictv1m nizké inflow rate banka podhodnocuje priliv likvidity
. 2m30r AR, + Zyj o AR < mr, +y’° r) nebot’ regulatorni pravidla ji dovo-
luji zapocuat pouze pr111V likvidity z neklasifikovanych uvérd, banka musi kalkulo-

vat s ristem Uveérového portfolia odpovidajicimu vyznamné ¢asti ziskané likvidity
ze splatnych uvéra, do prilivu likvidity nelze zapocitat sjednané tivérové facility (ani
facility CB) a pro zamezeni pfesunu likviditniho Soku se pocitd s vysokym stupném

reinvestice pozic banky na repo trhu. Soucasné je banka nucena diky vysoké run-off’

K
rate pracovat s nadhodnocenym odlivem likvidity (t;. Zs,zors,kRRk >as™ ), kdyz re-
k=1
gulator nebere do uvahy nestacionarni charakter depozit v bankovni soustavé, mize
aplikovat relativné vysoky stupen odlivu pojisténych i nepojisténych depozit, penali-
zovat financovani banky na nezajisténém trhu a nadhodnotit odliv zdrojii zajisténych
aktivy hor$imi nez tfida 1. Vysledné nadhodnoceni ¢istého odlivu likvidity je kryto
regulatorné definovanymi likvidnimi aktivy, jejichZ objem je podhodnocen vuci jejich
OST

ekonomické hodnot¢ diky aplikaci vysokého haircut (. Zm R (1 H, ) < m—) kte-

ry siln€ podhodnocuje redlny objem aktiv banky, jejichz trh nedosahuje likvidity aktiv
typu hotovost, rezervy u CB, statni dluhopisy.

Aplikace LCR nuti banku z ekonomického hlediska k suboptimalni realokaci
portfolia aktiv a zméné struktury financovani ve smyslu trhu, typu instrumentu, termi-
nové struktury a kreditniho rizika (zajisténi). Tato skutecnost je dobie patrna v piipadé,
kdy banka celi odlivu likvidity a je nucena ziskat jiné zdroje financovani. Likviditni
Sok mulize mit podobu individudlniho Soku zasahujiciho konkrétni banku, ale nikoli
bankovni systém, nebo systémového Soku vychazejiciho z odlivu rezerv bankovniho
systému u CB, tj. Soku spojené¢ho s odlivem likvidity vSech bank. Do ekonomického
modelu zavadime mezni miru technické substituce (MRTS), ukazujici pomér nahrazo-
vani zdroju pti odlivu likvidity ds pii zachovani kreditniho rizika portfolia nelikvid-
nich aktiv (tj. pro =47, 0):
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hta ri_”s
dl MR, T, pros.a<m (11)

MRTS =—= — =
ds MR, r
-«
M(r y+m)+g I, —mr, I—L
dl MR, T Y T T
MRTS =—=—2>-= 2 - - ro S. a>m
ds MR, sa—m mr,, pro-s. ’
Y- nt
7y T (12)
or, or,
kde MR, R resp. MR, = S je mezni vynosnost nelikvidnich aktiv vzhledem
’ s

ke zméné objemu dlouhodobych, resp. kratkodobych zdroji. Z vyrazu (11) je zfejmé,
ze pokud odliv likvidity nepfesahuje objem likvidnich aktiv, je substituce zdroju
otazkou jejich relativni ceny, rozsahu odlivu likvidity, vynosnosti likvidnich aktiv
a transak¢nich ndklada pfi jejich prodeji. V piipade€, ze odliv likvidity je vétsi nez
objem likvidnich aktiv, je rozhodovani banky dle (12) ovliviiovano také transakénimi
naklady odprodeje nelikvidnich aktiv (vazbu mezi omezenim na strané zdroju a nerov-
novaznym ocenénim aktiv viz Brunnermeier a Pedersen, 2007).

Banka celici regulatorné definovanému likviditnimu Soku se v rdmci LCR roz-
hoduje jinak nez v piipadé Cisté ekonomického feseni. Likviditni Sok ds,’” musi byt
vykompenzovan regulatorné akceptovatelnym zplisobem, tj. bud’ splacenim zavaz-
ku splatného do 30 dni, a/nebo posilenim regulatorné akceptovanych likviditnich
aktiv pomoci zdroji se splatnosti del$i nez 30 dni, ¢i zdroju s mensim run-off rate.
Regulatorni mezni miru technické substituce (MRTSR) v ptipadé¢ kombinace obou
moznosti definujeme jako:

Y " my, (1-H,)
40 MR +MR R+ lié(si+l)
MRTS, =B ) Y . (13)
d(S-‘r-l) MR 30 v RR
Jj V,5; S,0 i
57, or, S
kde MR,,; = o0 resp. MR, = g0 Jsou mezni vynosnosti nelikvid-
S i

1

nich aktiv r, vzhledem k i a j-tému zdroji financovani se splatnosti do 30 dni

OST
_ 6% my (1= H,)
(85 e
(5+1) 5(s, +1)
v reakci na ptizptsobeni regulatorné akceptovaného objemu likvidnich aktiv zménam

objemu kratkodobych a dlouhodobych pasiv. Zatimco relativni ceny zdroji finan-
covani zlstavaji dilezitym kritériem substituce zdroju, chovani banky vyznamné

a MRy predstavuje mezni vynosnost nelikvidnich aktiv
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ovlivituji regulatorem definované hodnoty run-off rate zdroji financovani a struk-
tura akceptovanych likvidnich aktiv a velikost Aaircuts, ktery ma minimalni vazbu
na aktudlni vysi transakcnich nakladt likvidnich aktiv a objem odlivu likvidity.
Bankou je tak regulatorné preferovano financovéani prostfednictvim stabilnich retailo-
vych depozit a repo operaci zajisténych kolateralem z aktiv Level 1 pfi alokaci ziskané
likvidity do likvidnich aktiv typu statnich cennych papirt ¢i depozit u CB (dopady
aplikace LCR na financovani bank ptes klientskd depozita viz Balasubramanyan,
a VanHoose, 2013; financovani bank vzhledem k informacni asymetrii a seniorité
financovani viz Haung, Ratnovski, 2010).

MRTS v ekonomickém modelu popisuje poptavkovou stranu financovani bank
a implicitné ptedpokladd, ze nerovnovéha na penéznim/dluhopisovém trhu je feSena
pfizpisobenim absolutnich a relativnich cen, tj. zménami urovné a sklonu vynosové
ktivky. Nepracuje tedy s realizaci likviditniho Soku systémového charakteru na nabid-
kové strané v podob¢ ristu autonomnich faktora likvidity, zamrznuti penézniho/dluho-
pisového trhu, neuvazuje dosahovani rovnovahy na bazi credit rationingu ¢i strukturalni
nelikviditu, kdy se ¢ast subjekti dostadva mimo dosah financovani (napt. malé banky ¢i
banky mimo finan¢ni skupiny). Stejné problémy nejsou explicitné feSeny ani v rdmci
regulatorné definovaného MRTSy, kdy koncept LCR je chapan jako nastroj prevence
nelikvidity banky, ale nepfinasi feseni pii exponencialnim rustu transakcénich naklada
na finan¢nich trzich, ztraté refinancovani na nezajisténych trzich a odlivu likvidity
z titulu konverze vkladi do hotovosti ¢i kumulace vkladi vlady u CB (k vyznamu
systémového likviditniho Soku viz Hong, Huang a Wu, 2014).

CB se dostava do schizofrenniho postaveni, kdyz jako (spolu)tviirce regulatornich
pravidel je zarovenl vyhradnim dodavatelem likvidity bankovnimu systému a subjektem
zodpovédnym za jeji denni fizeni. Dopad likviditniho Soku systémového typu se dotyka
jak dlouhodobé likviditni pozice bankovniho systému (systémovy deficit/prebytek likvi-
dity), tak aktualni zmény v objemu sterilizované likvidity. Systémovy piebytek likvidity
bankovniho systému definujeme jako nerovnovahu mezi nabidkou likvidity CB na bazi
outright nakoupenych instrumentt a poptavkou po likvidité bankovniho systému:

DR + CPpyricur> PMR + DoR” + O + Dy, , (14)

kde devizové rezervy (DR) a outright nakoupené cenné papiry (CPoyrrigrr) tvori
nabidku dlouhodob¢ likvidity a pfedpis minimalnich rezerv (PMR), poptavané dobro-
volné rezervy (DoRP), obézivo (O) a depozita vlady (Dy;) tvoii poptavku po likvidité
(z toho O + Dy, tvori Cisté autonomni faktory likvidity). Z pohledu LCR je problém
negativniho systémového likviditniho Soku v piipadé ristu poptavky po likvidité/pii
zamrznuti penézniho trhu v situaci systémového piebytku likvidity méné vyznamny,
nebot’ banky drzi pohledavky za CB v podobé¢ sterilizacnich instrumentl (Lgzz), které
jsou v ramci LCR regulatorné akceptovanym likvidnim aktivem Level 1. Pfebytecna
likvidita sterilizovana outright operacemi (Doyrricur), r€po operacemi (Dggpo) Ci
depozitni facilitou (D) predstavuje likvidni aktiva Level 1 nad rdmec dostupné likvi-
dity bankovniho systému, ktery se nachazi v systémovém deficitu likvidity.
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Zménu v objemu sterilizované likvidity pro objem rezerv bank APMR + ADoRP =0
definujeme jako reakci bankovniho systému na systémovy likviditni Sok 4O + ADy;:

ALgrpp = (ADR + AU + ACPoyrricur + ACPreyrepo + ACPzp) —
(APMR + ADoR” + A0 + ADy;) = ADoyrricrr+ ADgepo + ADpr. (15)

Z rovnice (15) je patrné, ze pokud dochazi v disledku systémového Soku k ne-
rovnovaze mezi poptavkou po likvidit¢ a disponibilni likviditou na bazi outright
operaci a tendru na dodani likvidity (ADR + AU + ACPoyrrigur + ACPrevrEPo), j€
likviditni Sok saturovan prostfednictvim zapujcéni facility a zmény sterilizované
likvidity (ACP + A Lgpgg). Cerpani likviditnich facilit (AU + ACPggyriepo + ACPyr)
souvisi s nerovnomérnou distribuci likvidity mezi bankami, kdy CB pii zamrznuti
penézniho trhu zprostfedkuje toky likvidity mezi bankami, tedy sterilizuje likviditu
od bank s prebytkem likvidity a poskytuje v rdmci dostupného kolateralu neomezenou
nabidku likvidity bankam s deficitem likvidity. Neocekavany odliv likvidity je tak
v kontextu LCR feSitelny na vrub disponibilnich likvidnich aktiv bank v drzeni
u CB a soucasné iniciaci likviditnich facilit CB, které LCR nechape jako regulatorné
akceptovany priliv likvidity.

3. Analyza likviditni situace bankovniho sektoru v Ceské republice
v letech 2005-2013

Zakladni likviditni podminky domaciho bankovniho sektoru

Empiricka &ast analyzuje likviditni podminky bankovniho systému CR v letech
2005-2013. Vzhledem k tomu, Ze nejsou vefejné k dispozici udaje o likvidité jednot-
livych bank, probiha analyza na bazi agregovanych tidajii za bankovni systém. Jsme si
védomi omezeni z toho vyplyvajicich, zejména nemoznost identifikovat strukturalni
nelikviditu a kvantifikovat prenos likviditniho Soku mezi bankami. Dostupné udaje
a piipravna faze aplikace LCR neumoziiuji kvantifikovat LCR, lze pouze usuzovat
na likviditni vybaveni celého bankovniho sektoru.

Bankovni sektor CR vykazuje od podatku sledovaného obdobi nadstandardni
disponibilitu likvidity souvisejici se systémovym piebytkem likvidity (kladna pozice
viici CB v grafu 1), ktery je disledkem pftileZitostnych, ale kvantitativn€ vyznamnych
intervenci CNB proti apreciaci koruny. CNB je pii fizeni likvidity na trhu pfitomna
na denni bazi prostiednictvim repo operaci, automatickych facilit, specialnich facilit ¢i
dolad’ovacich operaci. K redistribuci likvidity je vyuzivan zejména ultrakratky segment
nezajisténého mezibankovniho trhu, cca 50 % obratu tvoii obchody s nerezidentskymi
bankami. V roce 2006 CNB snizuje frekvence repo tendri na t¥i operace tydng,
coz vede k vétsimu vyuzivani O/N obchodi, vyssi volatilit¢ O/N trokovych sazeb
a zvySenému vyuziti automatickych facilit. Prvni problémy s likviditou na svétovych
finanénich trzich v roce 2007 se v bankovnim sektoru CR v podstaté neprojevuji.
Dochazi k mirnému zvySeni prémie za kreditni riziko, k poklesu trzni likvidity
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a k naristu vyuzivani vnitrodenniho uvéru CNB. Kli¢ovym rysem vysoké bilanéni
likvidity je znaény objem klientskych vkladt (graf 1). Zavislost na jinych externich
zdrojich véetné zahrani¢nich je minimalni, stejné tak objem likvidity distribuované
pres mezibankovni trh a ptes trh cennych papirt (viz polozky Gveért, resp. financovani
pfes tivérové instituce a na otevieném trhu).

Od zari 2008 zacina obdobi vyraznych obav ze selhdni protistran. Objem transakci
na mezibankovnim trhu se snizuje, zkracuje se jejich splatnost s akcentem na O/N
operace. Kratkodobé se zvySuje poptavka po hotovosti, coz vede k rustu obéziva
a poklesu klientskych vkladi. CNB snizuje repo sazbu a pro piipad strukturalni
nelikvidity zavadi dodavaci repo operace s akceptaci kolaterdlu ve formé vladnich
dluhopist. Parametry trzni likvidity se vyrazn€ zhorsuji, roste kreditni prémie a s tim
i mezibankovni sazby navzdory poklesu ménové politickych sazeb CNB. Cesky
bankovni sektor profituje z ptiznivého poméru piijatych vkladl a poskytnutych avért
(graf 1), disponuje kladnou Cistou externi pozici a je dostatecné kapitaloveé vybaven.
Stav nizké trzni likvidity a vysoké volatility pietrvava i v nasledujicich letech. Obchody
s delsi nez O/N splatnosti se ve zvySené mife realizuji na zajisténém penéznim trhu.
Dodavaci repo operace nejsou po odeznéni prvotniho Soku pfili§ vyuzivany.

Graf 1
Hlavni pozice a zplsoby financovani bank (v tis. CZK)
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Graf 2
Splatnostni gap (v %)
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Ekonomické charakteristiky likviditni situace domaciho bankovniho sektoru
a potencial odlivu likvidity pri zachovani solventnosti bankovniho systému

Nasleduje analyza ekonomickych charakteristik likvidity bankovniho systému CR
v souladu s modelovymi podminkami udrzeni solventnosti. Bankovni sektor pracuje
s vyznamnym splatnostnim gapem?, ktery naznacuje masivni rozsah refinan¢niho
rizika a potencial odlivu likvidity (graf 2). Potencial systémového likviditniho Soku
Ize chapat jako rozsah ttéku vkladateld do obéziva (tradi¢ni run na banku) ¢i odlivu
korunové likvidity do zahraniéni mény vyvolavajici prudkou depreciaci domaci
mény. Vysoké negativni hodnoty splatnostniho gapu se splatnosti do sedmi dnt
—-35 az —45 %) poukazuji na rozsah financovani aktiv s del$i splatnosti ultrakratkymi
zdroji. Tato nerovnovaha je jen castecn¢ kompenzovana pozitivnim splatnostnim
gapem pro splatnost sedm dnd az jeden mésic (cca 5 %). I kdyz z negativniho
splatnostniho gapu se splatnosti do jednoho mésice nelze automaticky vyvozovat

2 Splatnostni gap je definovan jako rozdil podilu standardnich pohledavek s urcitou definovanou
splatnosti ke standardnim aktiviim a podilu zavazka se stejné definovanou splatnosti k zavazkim
a vlastnimu kapitalu.
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regulatorné silny odliv likvidity v horizontu 30 dni, hodnota a prohlubovani tohoto gapu
indikuje potfebu drzby vyssiho objemu likvidnich aktiv pro napInéni pozadavku na LCR.

Graf 3
Skupiny aktiv/pasiv z rovnic (1), (2)
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Zdroj: CNB, vlastni vypocty

Graf 3 ukazuje, Ze bankovni sektor disponuje rozsahlym objemem likvidnich aktiv?
(m = 35-50% aktiv bank). Z pohledu LCR je klicové, ze tato jsou tvoiena z velké
Casti aktivy s nizkym haircuts (zejména pohledavky vii¢i CNB). Na druhé strané si
banky udrzuji stabilni relaci likvidnich aktiv k objemu kratkodobych zavazkii bank se
splatnosti do jednoho mésice (s(do 1M)), jejichz podil na bilanci bank je o cca 1015
procentnich bodi vyssi. Na grafu 4 je patrné, Ze systémovy likviditni Sok v horizontu
jednoho mésice je kryt z cca 70-80% likvidnimi aktivy, tedy nevyzaduje aktivaci
dodateénych likviditnich linek ze strany CNB nebo zahraniénich mateiskych bank.
Splatné zavazky bank jsou z velké Casti tvoreny klientskymi vklady, které vykazuji
priznivé relace ceny, disponibility a stability na rozdil od financovani na nezajisténém

3 Likvidni aktiva tvoii ¢ista pozice vii¢i CB, ostatni dluhové CP, Gvéry a jiné pohledavky
a ostatni aktiva (v likvidité a urokovém riziku se splatnosti do 1 mésice). Nelikvidni aktiva tvoii
neobchodovatelné dluhové CP, uvéry a ostatni pohledavky za klienty a u jinych avérovych instituci
a ostatni aktiva vyjma polozek se splatnosti do 1 mésice.
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mezibankovnim trhu a maji z regulatorniho pohledu nizkou run-off rate. Portfolio
nelikvidnich aktiv roste z ptivodnich hodnot 50% bilance na stabilnich 60%. Graf 4
ukazuje, ze pres refinanéni riziko je portfolio nelikvidnich aktiv bezpe¢né financovano
klientskymi vklady (pomér y a klientskych vkladi je po vétSinou obdobi na ¢i pod
urovni 100 %, i kdyZ od roku 2006 tento pom¢r roste z irovné 80 %).

Graf 4
Poméry klicovych bankovnich aktiv a pasiv z rovnice (1), (2)
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Graf 5 pfinasi informaci o urokovych pomérech na penéznim, dluhopisovém
aklientském depozitnim aivérovém trhu. Je evidentni, Ze v prib&hu casu klesa depozitni
marze bank v sektorech domacnosti a klientll, ale na druhé strané se zvySuje zapijcni
marze, a to zejména v sektoru domdcnosti. Vazené priméry vynosnosti jednotlivych
aktiv a pasiv (graf 6) ukazuji, ze marze mezi nelikvidnimi aktivy a kratkodobymi pasivy
jako hlavniho zdroje financovani bank je stabilni a dosahuje 4-5 procentnich bodi, coz
prinasi potencial dostatecnych Cistych tirokovych vynosti bank. Soucasné vynosnost
dlouhodobych zavazkl vykazuje vysokou korelaci s vynosnosti likvidnich aktiv.
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Graf 5
Klientské a trzni urokové sazby (1), (2) v % p. a.

9

8

["a} wn (ol o) ~ ~ 0 o] [e2) (o2} o o — — o~ o~ m (32}
O O O O O O O ©0 O O W ™ o o « o « o
O O O O O O O O O O O O O O O o o o
8N &8 8 8§ 8 8§ 8§ 8§88 8§88
e e T T e T e T e T e T e T T e B O T B
3M PRIBOR 5Y SCP
— (|véry domacnosti eeeseee (véry nefinancni podniky
e e e» yklady doméacnosti vklady nefinéni podniky

Zdroj: CNB, vlastni vypoéty

Pro piipad systémového likviditniho Soku o velikosti o je provedena simulace dynamiky
vynosnosti nelikvidnich aktiv 7, pfi zachovani podminky solventnosti bankovniho
sektoru (1). Predpokladame, Ze Sok nepiesahuje pomér likvidnich aktiv k zavazkim
splatnym do 1M (tato se pohybuje obvykle nad 70 %), ze prodej likvidnich aktiv
neni zatizen transakénimi néklady a solventnost znamend udrzeni kladného kapitalu
bank (pokles kapitalu pod uroven kapitalové pfimétenosti nutné vyzaduje dodate¢nou
kapitalovou injekci). V takovém ptipadé neni nutné realizovat odprodej nelikvidnich
aktiv, simulace tak ukazuje schopnost bankovniho sektoru ¢elit nejenom systémovému
likviditnimu Soku, ale i kreditnimu Soku, ktery se projevi v negativni vynosnosti
stavajicich nelikvidnich aktiv. Graf 7 ukazuje na rostouci schopnost bankovniho
sektoru Celit takto definovanému $oku, kdyz ro¢ni mira vynosnosti nelikvidnich aktiv
zajistujici kladny kapital bank se pohybuje od cca —25% az do cca —30% s mirnym
trendem poklesu (data pred rokem 2007 jsou zatizena jinou metodikou vykazovani
vlastniho kapitdlu v kategorii Ostatni aktiva v likvidit¢ a Grokovém riziku). Tyto
vysledky jsou zplisobeny existenci dostatecného likviditniho polStafe, relativné
vysokou vynosnosti kapitalu tuzemskych bank a rychlym ristem kapitalu bank
po roce 2008. Zapojeni transakénich nakladt na penéznim trhu nijak zasadn¢ neméni
vysokou schopnost absorpce systémového likviditniho a kreditniho Soku tuzemskym
bankovnim sektorem (rist , v fadech desetin procenta v grafu 8).
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Vynosnosti skupin aktiv/pasiv z rovnice (1), (2)

Graf 6
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Graf 7

Simulace 7, pro razné hodnoty a (v % p.a.)
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Graf 8 —
Simulace ¥, pro rizné kombinaceaarT, (v% p.a.)
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Graf 9
Kapitalova primérenost véetné Tier 1 simulace r, pro 8% kapitalovou pfimérenost
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Graf 10
Amihudtiv indikator nelikvidity
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Zdroj: CNB, vlastni vypodty

Vysledky simulace se méni, pokud solventnost definujeme jako schopnost bank
dostat 8% miry kapitalové ptimétenosti. Graf 9 potvrzuje vysoké kapitalové vybaveni
bankovniho sektoru, kdyz se kapitalova pfimétenost pohybuje bezpecn€ nad Grovni
8% a od roku 2008 stoupd az k hodnotdm 17 %. Simulace vynosnosti nelikvidnich
aktiv ukazuje, ze udrzeni 8% kapitalové pfimetenosti je podminé€no (pro dany rozsah
likviditniho Soku a transakénich nakladi) maximalni ztratou z nelikvidnich aktiv 7, ,
které stoupa s rustem likviditniho Soku a transakénich nakladd. Ukazuje se, ze pro
nizké trovné obou veli¢in je kapitalovy polstai dostatecny pro absorbovani negativni
vynosnosti nelikvidnich aktiv az do velikosti —10 az —25%. Pii extrémnim ptipadu
50% odlivu likvidity a 25 % transakénich ndkladi se vSak tato vynosnost nelikvidnich
aktiv posouva vyznamné blizko k nulové hranici, ale stale podstatn¢ nize, nez Cini
skute¢na vynosnost nelikvidnich aktiv (r, v grafu 6).
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Prizpusobeni likviditnich charakteristik bankovniho systému agregatnimu
likviditnimu Soku a Soku v likvidité mezibankovniho trhu

Schopnost bankovniho sektoru CR absorbovat likviditni $ok v modelu (1) nemusi
vyjadrovat realné likviditni podminky bank celicich systémovému likviditnimu Soku
v prostiedi nelikvidity mezibankovniho trhu ¢i za situace, kdy CB nereaguje pruzné
na rostouci autonomni poptavku bank po likvidité. Nasi analyzu proto rozSifujeme
o analyzu dynamiky likviditnich charakteristik bankovniho sektoru, zdroji agregat-
niho likviditniho Soku, trzni likvidity nezajisténého mezibankovniho trhu a ¢erpani
likviditnich facilit CNB.

Tabulka 1
Korelaéni koeficient likviditnich charakteristik bank, zdroji agregatniho likviditniho Soku,
nelikvidity mezibankovniho trhu a éerpani uvérovych facilit CNB

y
LIKVeys | AMIHUD (oM A REPO ADgoy ADows | Aqjeikeviiady Ao
s(dolM)
LIKVcyg 1,000000 |-0,088695 | ~0,157079 | -0,314867 | 0,380208 | ~0,058191 0,006961 0,240553
AMIHUD -0,088695 | 1,000000 | 0,022878 | -0,016346 | 0,000375 | 0,034964 | -0,103754 -0,080277
A (d”;M) -0,157079 | 0,022878 | 1,000000 | 0,507634 | -0,503746 | 0,175628 | -0,264922 -0,379219
s(do
AREPO -0,314867 [-0,016346 | 0,507634 | 1,000000 | -0,828665 | -0,154429 0,198098 -0,376870
ADgoy 0,380208 | 0,000375 | -0,503746 | -0,828665 | 1,000000 | -0,131754 |  -0,124815 0,362638
AD¢ys -0,058191 | 0,034964 | 0,175628 | -0,154429 | -0,131754 | 1,000000 | -0,287849 0,028961
A% 0,006961 |-0,103754 | -0,264922 | 0,198098 | -0,124815 | -0,287849 1,000000 0,141391
ientské vklady
AO 0,240553 |-0,080277 | -0,379219 | -0,376870 | 0,362638 | 0,028961 0,141391 1,000000

Zdroj: vlastni vypocty

Ve stacionarni podobé¢ (testy stacionarity jsou k dispozici na vyzadani u autori)
jsou likviditni charakteristiky bank reprezentovany (pouzita mésicni data pro obdobi

let 2005-2013, stav ke konci mésice) prvnimi diferencemi poméru likvidnich aktiv

apasiv se splatnosti do 1 mésice (A ﬁ ), poméru nelikvidnich aktiv a klientskych
s\ ao
vkladt (A+ ), ziistatk®l bank na Giétech platebniho styku u CNB (AD )

klientské vklady
a zistatkd na stahovacich repo vkladech bank u CNB (AREPO). Systémovy likviditni

Sok je modelovan v podobé prvnich diferenci vkladi vlady u bank (ADgp;) a stavu

emitovaného obéziva (AO). Jako proxy proménnd pro nelikviditu mezibankovniho

trhu je pouzit Amihudiv pomér (AMIHUD) dle Amihud (2002); viz graf 10, kde

AMIHUD, = MA, A , pficemz MA;, ptedstavuje 30denni klouzavy prameér
Volume

poméru absolutni hodnoty mezidenni zmény referencni Grokové sazby CZEONIA
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ZEONL
(rt=1In w) a objemu obchodli na mezibankovnim trhu s O/N splatnosti
CZEONIA, ,

(Volume). Cerpani likviditnich facilit CNB (LIKV ;) tvoii data o stavu Gvérd bank
prijatych od CNB.

mezi jednotlivymi promennyml s vyjimkou vztahu mezi systémovym likviditnim
Sokem v podob& zmény zistatkil viady u CNB a zmény objemu repo operaci a zmény
poméru mezi likvidnimi aktivy a kratkodobymi pasivy (korela¢ni koeficient na Grovni
—0,828665, resp. —0,503746). Pokles/riist likvidity bankovniho systému vyvolany
operacemi vlady je tak neutralizovan na tikor/ve prospéch objemu piebytecné likvidity,
ktera je sterilizovana prostiednictvim repo operaci, a nevyzaduje vyznamné Cerpani
likvidity pfes uvérové facility CNB (korela¢ni koeficient mezi AD;q, a LIKV oy je

na urovni 0,380208). Reakce A ( je nizsi také proto, ze ¢ast likviditniho Soku

m
s(doIM)
souvisejiciho s operacemi vlady je doprovazena protismérnym pohybem klientskych
vkladl (ptfijmy/vydaje rozpoctu vychazejici z plateb dani a poplatki/ndkupy zbozi
a sluzeb vladou). Slabsi vztah existuje také v ptipade systémového likviditniho Soku
v podobé¢ rastu/poklesu obéziva, ktery je realizovan na ukor/ve prospéch objemu
stahované likvidity, resp. ktery je spojen s poklesem/ristem poméru likvidnich aktiv
a kratkodobych pasiv (korela¢ni koeficient na trovni —0,376870, resp. —0,379219)
pfi omezeném docerpani likvidity od CNB (korelaéni koeficient mezi 40 a LIKV oy
je na trovni 0,240553). Na rozdil od bankovnich systémil se systémovym deficitem
likvidity se tak dodate¢na potieba likvidity pii realizaci negativniho systémového
likviditniho Soku neprojevuje v ristu zadluzeni bank, ale v poklesu vysokého objemu
likvidnich aktiv. Lze tedy konstatovat, ze pokud piebytek likvidity bankovniho systému
bude pfi aplikaci nové regulace spojen s vyssSim nez regulatorné vyzadovaném LCR
poméru, potom systémovy likviditni Sok nemusi pfedstavovat podstatné problémy pro
napliovani tohoto regulatorniho pozadavku. Problémem by bylo, pokud by prebytek
likvidity oslaboval obezietnost bank pfi ziskavani kratkodobého financovani a vedl je
k preferenci zdroji z nezajisténého trhu.

Vazby mezi likviditnimi charakteristikami bank, zdroji systémového likviditniho
$oku, nelikviditou mezibankovniho trhu a ¢erpanim uvérovych facilit CNB testujeme
v ramci obecného VAR modelu p-tého fadu, ktery poskytuje odhady parametrti (matice
C a A) vztahu mezi aktudlnimi a zpozdénymi hodnotami endogennich proménnych
Yvpodobe ¥, = C,+X/_,AY,, + V,. V ramci odhadu pracujeme s tim, Ze matice Y je
tvofena vyse popsanymi velicinami a matice V' pfedstavuje chyby odhadu. Odhad je
proveden prostiednictvim E-Views metodou nejmensich ¢tvercti. Koneény ad zpozdéni
je vybran na zaklad¢ statistické vyznamnosti odhadovanych parametrii v kombinaci
s hodnotami koeficientu determinace, Akaikeova a Schwarzova kritéria. Prezentovany
jsou vysledky VAR(1) modelu, které potvrzuji ekonomicky charakter tizeni likvidity
bank jako zalezitost ptizpisobeni bank neperzistentnim Soktim (tabulka 2). Tento zaver
je dobfte patrny z fady dil¢ich vlastnosti odhadu. V prvé rfad¢ vysledky u vétSiny rovnic
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ukazuji na pfitomnost autokorelace nejvyse prvniho fadu (parametry na diagonale).
Dale se potvrzuje, ze zapojenim zpozdénych endogennich proménnych se charakter
vztahli mezi jednotlivymi veli¢inami silné méni, kdyz velikost a statistické vlastnosti
parametrii ukazuji na pokles intenzity a statistické vyznamnosti vztahti. Dynamika repo
vkladl a poméru likvidnich aktiv/kratkodobych pasiv bank jiz neprokazuji relativné
silnou negativni vazbu na zpozdéné zmény vkladt vlady u CNB.

Tabulka 2
Odhad parametri modelu VAR(1)

m Yy
LIKVeys | AMIHUD (A A REPO ADgoy ADcys | Aigontsiaviia m AO

t-1 s(dolM)
0,187075 | 2,90E-14 7,31E-10 0,945986 | -1,30E-06 | 0,243968 -7,58E-11 -1,93E-07
LIKVcyg (0,10507) | (7,9E-14) | (4,3E-10) | (0,82223) | (6,1E-07) | (0,20557) (3,3E-10) (1,1E-07)
[1,78044] | [0,36679] | [1,68416] | [1,15052] | [-2,11002] | [1,18680] [-0,22749) [-1,78932)
-5,25E+10 | 0,872198 213,0805 | -1,90E+10 | -255864,7 | 5,17E+10 -263,3732 -74090,54
AMIHUD (6,7E+10) | (0,05023) | (276,194) | (5,2E+11) | (390919) | (1,3E+11) (211,853) (68516,2)
[-0,78620] | [17,3634] | [0,77149] | [-0,03630] | [-0,65452] | [0,39553] [-1,24319] [-1,08136]
48031968 | -9,90E-06 | -0,445357 | -1,52E+08 | 110,2142 | -55715654 0,127017 -2,110073
A_M (2,8E+07) | (2,1E-05) | (0,11752) | (2,2E+08) | (166,331) | (5,6E+07) (0,09014) (29,1526)
S (dolM ) [1,68896] | [-0,46342] | [-3,78975] | [-0,68496] | [0,66262] | [-1,00139] [1,40910] [-0,07238]
-0,031060 | 2,05E-14 | 8,11E-11 | -0,231788 | 4,85E-08 | —0,009605 -1,48E-10 5,39E-09
A REPO (0,02432) | (1,8E-14) | (1,0E-10) | (0,19035) | (1,4E-07) | (0,04759) (7,7E-11) (2,5E-08)
[-1,27687] | [1,12162] | [0,80667] | [-1,21769] | [0,34075] | [-0,20182] [-1,91359] [0,21603]
-32091,83 | 2,35E-08 0,000138 316585,1 -0,372714 | -56297,86 -4,89E-05 -0,029791
ADgoy (30824,9) | (2,3-08) | (0,00013) | (241215) | (0,18029) | (60306,8) (9,8E-05) (0,03160)
[-1,04110] | [1,01551] | [1,08441] | [1,31246] |[-2,06734] | [-0,93352] [-0,50004] [-0,94280]
0,015339 | -2,23E-14 | 1,69E-10 0,380348 | -5,35E-09 | -0,476137 -1,45E-10 -6,43E-08
ADcys (0,05251) | (3,9E-14) | (2,2E-10) | (0,41092) | (3,1E-07) | (0,10274) (1,7E-10) (5,4E-08)
[0,29210] | [-0,56588] | [0,77745] | [0,92560] | [-0,01741] | [-4,63458] [-0,87022] [-1,19376]
y 8435159 | 543E-06 | 0,018695 | 1,72E+08 | -121,1689 | 68480074 -0,346720 -7,789074
A onskevkiady | (3:2E+07) | (2,4E-05) | (0,13425) | (2,5E+08) | (190,016) | (6,4E+07) (0,10298) (33,3039)
Y| [0,25964] | [0,22228] | [0,13925] | [0.67851] | [-0.63768] | [1,07738] [-3,36698] [-0,23388]
151786,9 | —-4,85E-08 | —-0,000215 | -1886467, | 1,149004 119503,8 0,000458 0,059423
AO (106505) | (8,0E-08) | (0,00044) | (833436) | (0,62292) | (208369) (0,00034) (0,10918)
[1,42516] | [-0,60630] | [-0,48860] | [-2,26348] | [1,84455] | [0,57352] [1,35625] [0,54428]
1185798, | 6,89E-07 | —0,002721 | 1040247, | 1,745834 | -685900,2 0,003053 2,281059
[ (640397) | (4,8E-07) | (0,00265) | (5011319) | (3,74550) | (1252893) (0,00203) (0,65647)
[1,85166] | [1,43228] | [-1,02839] | [0,20758] | [0,46611] | [-0,54745] [1,50409] [3,47472]
R? 0,113452 | 0,761440 | 0,257526 | 0,242691 | 0,275942 | 0,301882 0,248252 0,120134
R2Adj 0,040334 | 0,741764 | 0,196291 | 0,180232 | 0,216226 | 0,244305 0,186253 0,047568
SSR 2,28E+15 | 1,29E-09 | 0,038991 | 1,40E+17 | 7811027 | 8,74E+15 0,022941 2399,495
S.E. 4851846 | 3,65E-06 | 0,020049 | 37967331 | 28,37711 | 9492309, 0,015379 4,973637
F-stat. 1,551639 38,70069 4,205531 3,885637 4,620905 5,243127 4,004083 1,655504
Log. pr. funkce | -1777,561 | 1181,603 | 268,7097 | —1995,642 | -500,3367 | —1848,700 296,8217 -315,7449
AlIC 33,70870 | -22,12459 | -4,900183 | 37,82343 9,610126 35,05095 -5,430597 6,127263
sc 33,93484 | -21,89845 | —4,674041 | 38,04957 | 9,836267 | 3527709 -5,204456 6,353404
Mean dependent| 1412596, 5,26E-06 | —-0,000571 | -313398,0 | 0,127358 194640,4 0,001616 1,687736
S.D. 4952757 | 7,18E-06 | 0,022364 | 41933847 | 32,05331 | 10919399 0,017048 5,096324

Smérodatné chyby jsou uvedeny v ( ) a t-statistiky v [ ].
Zdroj: vlastni vypocty
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Likviditni Sok vychazejici ze strany plnéni rozpoctu je spojovan s negativnim
vlivem zpozdéné hodnoty ¢erpani uvérovych facilit a zmény stavu ob&ziva, coZ potvr-
zuje, Ze likviditni facility CNB jsou diky své konstrukci vyuzivany jen pro okamzité
Cerpani likvidity pii realizaci likviditniho Soku v podobé zmény obéziva a v dalsim
obdobi jsou bankami pfefinancovany na ukor objemu repo vkladi. To potvrzuje
zjisténi, ze zmeéna obe&ziva vyvolava se zpozdénim pokles objemu stahované likvidity
pres repo vklady. Na nizsi hladiné vyznamnosti je identifikovan i efekt rastu/poklesu
ob&ziva na rist/pokles Gerpani uvérovych facilit CNB, které pisobi jako vyrovnavaci
¢initel pii likviditnim Soku pfipadajicim na den, kdy nejsou realizovany repo operace
CNB a mohou poukazovat na strukturalni nelikviditu uréitych bank. Zména obé&ziva
silné pozitivné ovliviluje zménu stavu depozit vlady u CNB, coZ spojujeme se sezon-
nim kolisdnim spotfeby obyvatelstva, a tim i danovych vynost vladniho rozpoctu.
Neperzistentni charakter vztahu mezi likviditnimi Soky a reakci likviditnich charak-
teristik bank dokazuje skutecnost, Ze pii aplikaci jednoho zpozdéni endogennich
proménnych se ztraci schopnost vysvétlit zmény v poméru likvidnich aktiv/kratkodo-
bych pasiv (vyjma statisticky vyznamné autokorelace). Ukazuje se také, ze Amihudiav
pomér nemd zadny vztah k analyzovanym veli¢indm. Divodem miize byt, Ze pfi
obecném piebytku likvidity bankovniho systému je vyznam nelikvidity nezajisténého
mezibankovniho trhu relativné omezeny.

Zaveér

Vzhledem k povaze rizika likvidity je jeho regulace pfedurcena k aplikaci kvalita-
tivnich pozadavkil. Formulované standardy historicky vychazeji z empirie a respek-
tuji nejlepsi praxi. Jde o uplatiiovani regulace zalozené na fizeni vnitinich procest,
pricemz kvalitativni forma pozadavkl dava bance prostor pro uplatnéni jedineéného
rizikového profilu. Finanéni krize se projevila ristem refinan¢niho rizika a nizkou trzni
likviditou, ktera branila rychlé likvidaci pozic a omezovala pfistup bank k likvidité.
Regulatorni poZzadavky byly nasledné v Basel III rozSifeny o kvantitativni standardy.
Clanek se soustiedi na ukazatel LCR, ktery méfi odolnost vii¢i nahlé stresové situaci
v horizontu 30 dni. Jeho plo$na aplikace ma na mikrotrovni snizit riziko insolvence
bank, na makrourovni pak posilit finan¢ni stabilitu. Modelova analyza ukazuje, Ze
aplikace LCR povede k vyznamnému pfizptisobeni bank v oblasti fizeni likvidity.
Pii realizaci likviditniho Soku je banka diky striktni definici LCR nucena uvazovat
nejenom ekonomické faktory, tj. cenu, dostupnost a flexibilitu zdroji financovani
a alokaci likvidity, ale 1 regulatorni omezeni v podob¢ haircuts, inflow rate a run-off
rate a struktury likvidnich aktiv a jejich poméru vici odlivu likvidity. Prokazujeme,
ze aplikace LCR podhodnocuje skute¢nou likviditni pozici banky a vede k alokacni
neefektivnosti. Koneéné efekty zavedeni LCR se projevi v restrukturalizaci bankov-
nich bilanci, v rGstu naklad na plnéni regulatornich poZadavkl a ve sniZzeni objemu
zdrojt ur€enych k ivérovani.
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Empiricka ¢ast prace piinasi simulaci dopadl systémového likviditniho Soku
na schopnost bankovniho sektoru ustat nepiiznivy Sok v oblasti kreditniho rizika pfti
zachovani solventnosti. Vysledky potvrzuji v ramci piijatych ptedpokladi modelu
robustnost bankovniho systému CR, vyplyvajici z vysokého likviditniho polstare
v disledku systémového piebytku likvidity, rostouciho objemu kapitalu bank a z jeho
vysoké rentability. Ukazuje se, ze banky celi systémovému likviditnimu Soku piizpt-
sobenim objemu repo operaci a jen ¢asteéné pomoci uvérovych facilit CNB. Odhady
VAR modelu ukazuji, Ze vazby mezi likviditnimi charakteristikami bank, zdroji
agregatniho likviditniho $oku, nelikviditou mezibankovniho trhu a ¢erpanim uvéro-
vych facilit CNB jsou relativng slabé a podporuji zavér, Ze banky pii fizeni likvidity
celi likviditnim SokGm neperzistentni povahy. Lze konstatovat, ze Cesky bankovni
sektor disponuje nadstandardné velkym objemem likvidity a Ze i ptes restriktivni
charakter LCR by tuzemské banky jako celek mély byt schopny se s novou regulaci
likvidity vypotadat i pii pesimistickych stresovych scénafich.
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ECONOMIC AND REGULATORY CONDITIONS OF LIQUIDITY
MANAGEMENT IN THE CZECH BANKING SECTOR IN THE CONTEXT
OF APPLICATION OF LIQUIDITY COVERAGE RATIO

Blahova Nad'a, Briina, Karel, University of Economics in Prague, W. Churchill sq. 4,
CZ - 103 68 Prague 3 (blahova@vse.cz; bruna@vse.cz)

Abstract

The paper deals with an impact of new Basel IlI liquidity regulation on bank’s liquidity and solvency
conditions. It analyzes a change from qualitative to quantitative based regulation and compares
bank’s liquidity approaches within an application of LCR regulatory measures. Strict definition
of LCR causes a change in bank’s liquidity allocation and funding which is less effective, more
costly and restrictive for providing credits comparing with pure economic determinants. Empirical
part shows a simulation of an impact of aggregate liquidity shock and credit risk shock on annual
rate of capital return consistent with bank’s solvency. It proves huge liquidity buffer of the Czech
banking sector due to systematic liquidity surplus, its rising capital endowment and high capital
profitability. VAR estimation shows that links among bank’s liquidity characteristics, sources of
liquidity shocks, market illiquidity and central bank’s liquidity facilities withdrawal are quite weak
with non-persistent features.
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