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8 TRZNIi RIZIKO

RYCHLY NAHLED DO PROBLEMATIKY KAPITOLY TRZNI RIZIKO

Trzni riziko je rizikem ztraty banky v diisledku nepiiznivého vyvoje Rychly nahled
trznich podminek, tj. urokovych sazeb, cen akcii, cen komodit ¢i

devizovych kurzl. Zahrnuje trokové, akciové, ménové a komoditni

riziko.

V této kapitole si budeme charakterizovat podstatu a slozky trzniho
rizika. Nejvetsi ¢ast kapitoly bude vénovana tirokovému riziku — jeho
postaté a metoddm meéfeni urokového rizika. Zavér kapitoly bude
patfit regulaci trzniho rizika v Ceské republice.
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CiLE KAPITOLY TRZNi RIZIKO

Po tspésném a aktivnim absolvovani této KAPITOLY
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Budete umét:

e Definovat podstatu a slozky trzniho rizika.

e Charakterizovat regulaci trzniho rizika v Ceské republice.

Budete umét

Ziskate: Ziskate
e Prehled o jednotlivych moznostech méfeni urokového rizika.
Budete schopni: Budete schopni

e Kvantifikovat dopad zmén urokovych sazeb na Cisty urokovy vynos
banky.

e Vypocitat zménu trzni hodnoty kapitdlu banky v dusledku zmény
urokovych sazeb.

CAS POTREBNY KE STUDIU

Celkovy doporuceny ¢as k prostudovani KAPITOLY je 6 hodin.
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KLICOVA SLOVA KAPITOLY TRZNi RIZIKO

Urokové riziko, gap analyza, durace gap, trzni hodnota kapitalu banky, Klicova slova
Cisty urokovy vynos.

PRUVODCE STUDIEM 17 %g

V této kapitole si budeme charakterizovat podstatu a slozky trzniho
rizika. Nejvetsi ¢ast kapitoly bude vénovana urokovému riziku — jeho
postaté a metodam meéteni urokového rizika. Zavér kapitoly bude
patfit regulaci trzniho rizika v Ceské republice.

Kapitola obsahuje celou fadu feSenych piikladi — vénujte jim
patfi¢nou pozornost.

8.1 Podstata a slozky trzniho rizika

K ZAPAMATOVANI 24 ﬂ

Trzni riziko je rizikem ztraty banky v disledku neptiznivého vyvoje
trznich podminek, tj. trokovych sazeb, cen akcii, cen komodit ¢i
devizovych kurzi.

Trzni riziko zahrnuje: Slozky trzniho rizika

urokové riziko,
akciové riziko,
meénové riziko,
komoditni riziko.
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Urokové riziko (interest rate risk) je rizikem ztraty banky v dasledku
nepiiznivého vyvoje urokovych sazeb.

Akciové riziko (equity risk) je rizikem ztraty banky v disledku neptiznivého
vyvoje cen akcii.

Ménové riziko (téz kursové, devizové riziko — currency risk, foreign
exchange risk, FX risk) je rizikem ztraty banky v disledku neptiznivého
vyvoje devizovych kurzi.

Posledni slozka trzniho rizika — komoditni riziko (commodity risk) — je
rizikem ztraty banky v disledku nepfiznivého vyvoje cen komodit.

Meénovému riziku je vénovana pozornost v pfedmétech Mezinarodni finance
A a Mezinarodni finance B, akciovému a komoditnimu riziku v pfedmétech
Akciové a portfoliové analyzy a Analyza finanénich investic v Ceské
republice. Z tohoto diivodu se v této kapitole budeme podrobnéji zabyvat
pouze trokovym rizikem.

8.2 Urokové riziko

Urokové riziko je tedy proménlivosti ve vynosech banky, zptisobené zménou
urokovych sazeb. Je dobré si uvédomit, ze urokové riziko se tyka jak
dluznika, tak i véfitele. Banka je mu proto vystavena nejen pii uvérovych
obchodech, ale i pti piijimani depozit. Urokové riziko zavisi:

e nejen na vyvoji urokovych sazeb,

e ale i na struktuie bankovnich aktiv a pasiv z hlediska jejich citlivosti
na vyvoj urokovych sazeb — ztohoto pohledu rozliSujeme aktiva a
pasiva citliva na zmény urokovych sazeb (RSA — rate sensitive assets,
RSL - rate sensitive liabilities) a aktiva a pasiva s fixnimi urokovymi
sazbami, tedy necitliva na zmény urokovych sazeb (FRA — fixed rate
assets, FRL — fixed rate liabilities). Urokové citlivymi aktivy a pasivy
minime aktiva a pasiva, ktera jsou urofena pohyblivou trokovou
sazbou, a také aktiva a pasiva, kterd jsou urocend fixni urokovou
sazbou, ale ve sledovaném obdobi budou v zavislosti na zménach
urokovych sazeb pfecenéna.
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Urokové riziko

Akciové riziko

Meénové riziko

Komoditni riziko

Charakter urokového
rizika
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Se strukturou aktiv a pasiv je samoziejmé mozno dale pracovat:

banka se mlze snaZit omezit riziko, a to tak, Ze se pokusi maximalné
propojit uroceni aktiv a pasiv, tj. bude poskytovat uvéry citlivé na
zmeény urokovych sazeb v piipadé, ze jeji depozita jsou urocené
pohyblivymi trokovymi sazbami a naopak bude poskytovat uvéry
uroc¢ené fixni urokovou sazbou, pokud budou fixni Grokovou sazbou
urocena i depozita,

nebo se banka muiize pokusit dosdhnout i vy$siho vynosu: pokud
banka v budoucnu ocekava pokles turokovych sazeb, vyplati se
poskytovat uvéry urocené fixni urokovou sazbou a depozita urocit
pohyblivou trokovou sazbou, pii ocekavaném riistu arokovych sazeb
je naopak vhodné depozita urocit fixni urokovou sazbou a uvéry
pohyblivou tirokovou sazbou.

Zména urokovych sazeb kromé ¢istého tirokového vynosu banky ovlivni také
trzni hodnotu aktiv a pasiv banky. Pfi méfeni arokového rizika proto mizeme
pouzit dva rtizné modely: cilem ucetniho modelu je zméfit dopad zmén
urokovych sazeb na Cisty arokovy vynos banky, cilem ekonomického modelu
je kvantifikovat vliv zmény trokovych sazeb na trzni hodnotu kapitalu banky.

8.2.1 Uéetni model méreni urokového rizika — gap analyza

K ZAPAMATOVANI 25

Podstatou ucetniho modelu méreni urokového rizika je vycislit
vliv zmén urokovych sazeb na €isty urokovy vynos banky.

Utetni model pracuje s Grokovym gapem. PouZivaji se nasledujici druhy
urokovych gapi:

Zdrojovy (rozdilovy) gap vyjadiuje rozdil mezi aktivy citlivymi na zménu
urokovych sazeb (RSA) a pasivy citlivymi na zménu urokovych sazeb (RSL):
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Prizpusobovani

struktury aktiv a pasiv
(ALM — Asset Liability

Management)

Dopady urokového

rizika

Urokovy gap

Zdrojovy gap
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Gap = RSA — RSL

Podilovy gap je definovan jako podil urokové citlivych aktiv a pasiv:

_ RSA

Gap =——
P = RsL

Dopady zmén urokovych sazeb na ¢isty urokovy vynos banky mohou byt
nasledujici:
kdyz arokové

Vztah mezi pak cisty urokovy

hodnota gapu je:

RSA a RSL: sazby: vynos:

RSA > RSL zdroj. gap > 0, vzrostou vzroste
podil. gap > 1 klesnou klesne

RSA < RSL zdroj. gap <0, vzrostou klesne
podil. gap <1 klesnou vzroste

RSA = RSL zdroj. gap =0, vzrostou nezmeni se
podil. gap =1 klesnou nezmeéni se

Tabulka 8-1: Dopady zmén trokovych sazeb na €isty trokovy vynos banky

Pfi tvorbé gapl je zapotfebi vymezit obdobi, za které budeme posuzovat
citlivost aktiv a pasiv. Teoreticky vzato jsou v extrémné¢ kratkém obdobi
vSechna aktiva i pasiva urokové necitliva, pti extrémné dlouhém obdobi jsou
naopak vSechna aktiva i pasiva citlivd na zmény urokovych sazeb.

Periodicky gap je zdrojovym gapem v daném ¢asovém obdobi, kumulativni
gap je souctem periodickych gapti a ukazuje tak trokové riziko za celé¢ obdobi
az do posledniho dne obdobi, ke kterému se vztahuje. Zptisob jejich vypoctu je
zifejmy z nasledujici gapové zpravy:
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(8-1)

Podilovy gap

(8-2)

Hodnoty urokovych
gapt

Volba ¢asového
obdobi

Periodicky a
kumulativni gap
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Do 3 3més. 1az5 Nad5S | Bez Cel-

mes. azlr. let let specif. kem

Hotovost, PMR 40 40
Cenné papiry 250 240 10 10 500 [ 1.010
Pohled.za bankami 360 125 485
Uvery 240 840 135 50 1.265
Hm. a nehm. majetek 110 110
Ostatni aktiva 390 390
Aktiva celkem 850 | 1.205 145 60 | 1.040 | 3.300
Zavazky vuci 450 400 850
bankdm

Zavaz. vici klientim 940 100 1.040
Vlastni kapital 950 950
Ostatni pasiva 460 460
Pasiva celkem 1.390 500 0 0] 1.410] 3.300
Periodicky gap -540 705 145 60 -370 0
Kumulativni gap -540 165 310 370 0 0

Tabulka 8-2: Gapova zprava banky

Nyni miizeme pokrocit k vycisleni vlivu zmény trznich urokovych sazeb na VIiiv zmény urokovych
Cisty urokovy vynos banky. Jen pro pfipomenuti: ¢isty trokovy vynos banky sazeb na Cisty tirokovy
(NII — net interest income) je rozdil mezi irokovymi vynosy banky (z aktiv) a vynos banky
urokovymi ndklady banky (ndklady na zdroje — pasiva banky). Vypocet

provadime za predpokladu neménné vySe a struktury bilance banky a za

pfedpokladu neménného gapu.

Pokud je zména urokové sazby (r) stejna u aktiv i pasiv banky, lze zménu
¢istého urokového vynosu (NII) vy¢islit takto:

ANII = Ar (RSA— RSL) = Ar (gap) (8-3)

V ptipadég, Ze se urokové sazby aktiv a pasiv neméni proporcionalné, musime
pro vypocet zmény ¢istého urokového vynosu pouzit tento vzorec:

ANII = Ar, (RSA)— Ar, (RSL) (8-4)

kde ra je trokovou sazbou aktiv a i, urokovou sazbou pasiv banky.



Pavla Vodova , Rizeni finanénich rizik A 165

RESENY PRIKLAD 8-1

Vypoctéte podilovy gap banky, jejiz aktiva citlivd na arokové sazby
¢ini 200 mld. K¢, aktiva s fixnimi sazbami ¢ini 350 mld. K¢&, pasiva
citlivd na urokové sazby ¢ini 350 mld. K¢ a pasiva s fixnimi sazbami
200 mld. K&. Uvedte, zda je pro banku nevyhodou rist urokovych
sazeb nebo jejich pokles. Déle vypocitejte, jak se zmeéni Cisty urokovy
vynos banky, dojde-li k snizeni urokovych sazeb o dva procentni
body.

Reseni pfikladu

_RSA_200

ap = = =0,57
P =RSL ~ 350

ProtoZze hodnota podilového gapu je men$i nez 1, banka ma vic
urokove citlivych pasiv (depozit) nez aktiv (vérd), negativni proto
pro ni bude riist arokovych sazeb.

Protoze se urokové sazby méni stejné u pasiv i u aktiv banky, Ize pro
vypocet zmény NII pouZzit tento vzorec:

ANII = Ar (RSA — RSL)=—0,02 (200 — 350)=3

Dusledkem snizeni urokovych sazeb bude rist ¢istého urokového
vynosu (¢imZz se ndm potvrdil predchozi zavér, ze pro banku je
negativni rust urokovych sazeb).

RESENY PRIKLAD 8-2

I"Z
2R

Poskytnuté tvéry banky ¢ini 200 mld. K¢, depozita 190 mld. K¢.
Urokova sazba uvérti ¢ini 10 %, Grokova sazba depozit &ini 8 %.
Vzhledem k vyvoji na trhu banka musi trokovou sazbu depozit zvysit
na 9,5 %, urokovou sazbu uvéri vSak vzhledem k smluvnim
podminkdm zménit nemuze. Vypocitejte gap a zménu ¢Cistého
urokového vynosu.
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Reseni prikladu

Gap =RSA—-RSL=0-190=-190

Uvéry jsou trogeny fixni Grokovou sazbou, proto RSA = 0. Hodnota
zdrojového gapu je zaporna, banka ma vic urokove citlivych pasiv,
proto pro ni nevyhodou bude rtst Grokovych sazeb.

ProtoZe se méni pouze urokova sazba depozit (zména tirokové sazby
zuveérd je nulova), pro kvantifikaci zmény NII musime pouzit tento
vzorec:

ANII = Ar, (RSA)— Ar, (RSL)=(0*0)—(0,015*(~190))=—2.85

7 hodnoty gapu jsme vyvodili, Ze pro banku bude rist trokovych
sazeb negativni. Timto vypoctem se ndm na§ zavér potvrdil: rist
urokovych sazeb povede k poklesu NII o 2,85 mld. K¢.

Gap analyza bere v uvahu Gcetni hodnotu aktiv a pasiv. Lze tedy vyuzit pouze Nevyhody gap analyzy
po ocenéni urokového rizika hodnot aktiv a pasiv banky. Stanoveni gapu je
statické a kratkodobé, vysledky gapu jsou citlivé na zvoleny ¢asovy horizont.

8.2.2 Ekonomicky model méreni urokového rizika — durace gap

K ZAPAMATOVANI 26

Podstatou ekonomického modelu méreni urokového rizika je
vy¢islit vliv zmén arokovych sazeb na trzni hodnotu kapitalu banky.

Trzni hodnota kapitilu banky je rozdil mezi trzni hodnotou aktiv a trzni Trzni hodnota
hodnotou pasiv, a to nejen aktiv a pasiv vedenych v ucetnictvi banky, ale i kapitalu banky
aktiv a pasiv, kterd jsou vysledkem podrozvahovych aktivit banky (jako jsou
uveérové prisliby, bankovni zaruky, obchody s derivaty apod.). Trzni hodnotou
kapitalu banky tak minime nejen trzni hodnotu uc¢etné vedeného kapitalu, ale i
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trzni hodnotu nezaknihovaného kapitadlu banky. Zahrnutim mimobilan¢nich
aktivit banky je ekonomicky model pifesnéj$i nez model ucetni, nebot’
mimobilanéni aktivity rovnéz vystavuji banku arokovému riziku.

Zatimco v ucetnim modelu je ¢asovy horizont méfen dobou splatnosti, v ramci
ekonomického modelu méfime Casovy horizont duraci. K vyjadieni trzni
hodnoty aktiv a pasiv banky proto vyuzivame duraci.

Durace vyjadiuje primérnou dobu vazanosti investice. Jedna se o dobu
splatnosti daného finanéniho dokumentu, zkracenou o dobu, o kterou se
celkova doba splatnosti zkrati v dusledku cash flow plynoucich z tohoto
dokumentu. Pro finan¢ni dokumenty s pravidelnymi platbami (napf. pro
obligaci s kuponovym listem) proto musi byt durace vzdy krat$i nez doba
splatnosti. Pouze v pfipadé finan¢nich dokumentii nepiinésejicich pravidelné
platby (napf. obligace snulovym kupdénem) je durace stejna jako doba
splatnosti. Durace je vazeny aritmeticky primér jednotlivych obdobi (t), ve
kterych z daného aktiva plyne urcité cash flow (Cy), pficemz kazdé toto obdobi
je vézeno soucasnou hodnotou piislusného cash flow, vztahujiciho se
k danému obdobi (C;/ 1+r) — viz nasledujici vzorec:

S 1C
D= ;(l+r)[

n CZ
; (1 + r)'

kde D = durace daného aktiva, t = ¢asové obdobi, C; = cash flow v daném
¢asovém obdobi, r = urokova sazba.

vvvvvv

e vyssi je cash flow z daného instrumentu,
e dfive cash flow z daného instrumentu nastava,
e kratsi je celkova doba do splatnosti.
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Casovy horizont

Durace

(8-3)

Hodnota durace
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RESENY PRIKLAD 8-3

Banka poskytla uvér ve vysi 1.000 K¢ uroceny 10 % p.a s dobou
splatnosti 5 let. Pfredpokladejme, Ze uvér je splatny najednou v dobé
splatnosti, uroky zuvéru jsou splatné jedenkrat ro¢né. Vypoctete
duraci tohoto uvéru.

Reseni pfikladu

2 tCt
()

- Cr
;(lJrr)t

1*100  2*100 3*100  4*100  5*(1.100)
1+0.1 (1+01) (1+01) (1+0,1)" (1+01)
100 100 100 100 1.100
(1+o,1)+ (1+0,1) ’ (1+0.1) ’ (1+01) " (1+0.1)

D= =417

Ackoliv je doba splatnosti tivéru 5 let, banka v ném bude mit vazany
prosttedky pouze po dobu 4,17 let.

Krome ,klasické” durace (oznacované jako Macaulayho durace) se pouzivd Modifikovand durace
také modifikovana durace. Mozna si vzpomenete, ze o modifikované duraci

jsme se zminili v kapitole 2.1. Hodnotu modifikované durace ziskame, kdyz

duraci vynasobime diskontnim faktorem (1 /1 +r):

D (8-6)
b =5 )

Modifikovana durace se vyuziva pii stanovovani citlivosti ceny daného Citlivost a

aktiva na zmény urokovych sazeb: modifikovand durace

D, (8-7)
i)

— * - —
s=D,,,, *Ar=
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Plati, ze ¢im ma dané aktivum vys$$i hodnotu modifikované durace, tim vétsi je
citlivost jeho trzni ceny na zmény urokovych sazeb. Naopak ¢im krat$i ma
duraci, tim je citlivost ceny tohoto aktiva na zmény urokovych sazeb mensi,
nebot’ investor ma vétsi moznost prubézné reinvestovat cash flow.

Jisté jste si vSimli, Ze ve vzorci 8-6 je u durace uvedeno znaménko minus. Zaporné znaménko
Zaporné znaménko se k duraci pfidava pro vyjadfeni nepiimé tmeéry mezi u durace
cenou a vynosem daného aktiva.

Durace portfolia (Dp) je vazenym pramérem duraci jednotlivych slozek Durace portfolia
portfolia (D), kde vahami jsou trzni hodnoty jednotlivych slozek portfolia
PVi)Z

(8-8)

zn:D,PV,
Dp — i=1

>
i=1

RESENY PRIKLAD 8-4

Vypocitejte duraci portfolia s nasledujicim slozenim:

Aktivum Trzni hodnota Durace

Statni dluhopisy 90 mil. K& | 7,49 let
Podnikatelské uvéry 100 mil. K¢ | 0,60 let
Spotiebitelské uveéry 50mil. K¢ | 1,20 let
Hypotecni uvéry 40 mil. K¢ | 2,25 let
Komunalni dluhopisy 20 mil. K¢ | 1,50 let

Reseni pfikladu

iD,PV,
D, =22

Sy,
i=1
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~7,49*90+0,60*100 + 1,20*50 + 2,25*40 +1,50*20
90+100+50+40+20

D, =3,047

Durace tohoto portfolia je 3,047.

Nyni mizeme pfistoupit k vypoétu zmeény trzni hodnoty kapitalu banky. Pokud
se urokové sazby méni proporciondlné u aktiv i u pasiv banky, pak lze
pribliznou zménu trzni hodnoty kapitialu banky vyjadiit jako duraci gap,
tedy jako rozdil mezi zménou trzni hodnoty aktiv a zménou trzni hodnoty
pasiv, ndsobeny zménou urokové sazby:

AV ~ {[PVA (_ DA)]_[PVL (_ D, )]}Ar

kde A V = zmeéna trzni hodnoty kapitalu banky, PV, = soucasna hodnota aktiv,
PVL = soucasna hodnota pasiv, Dp = durace aktiv, D = durace pasiv a
A r = zména urokové sazby.

Pokud je zména trokové sazby jina u aktiv nez u pasiv, durace gap se vypocita
podle vztahu 8-10.

AV“[PVA (_DA)]AFA _[PVL (_DL)]AFL

RESENY PRIKLAD 8-5

Trzni hodnota aktiv banky je 300 mld. K¢, trzni hodnota zavazku
banky je 275 mld. K¢, kapital banky je 25 mld. K¢. Primérna doba
splatnosti aktiv je 3,047 a primérnd doba splatnosti pasiv je 2,669.
Vypocitejte, jak se zméni trzni hodnota kapitalu banky, dojde-li
k zvyseni urokové sazby o dva procentni body.

N
/7
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Zména trzni hodnoty
kapitalu banky

(8-9)

Zména trzni hodnoty
kapitalu banky

(8-10)

&
N
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Reseni prikladu

Ptibliznou zménu trzni hodnoty kapitalu banky vypocteme dosazenim
do vzorce 8-9:

AV ~ {[PVA (_ D, )]_[PVL (_ D, )]}Ar

AV ~ {300 (- 3,047)] - [275 (- 2.669)]} 0,02 = — 3,34

V disledku ristu drokovych sazeb o dva procentni body poklesne
trzni hodnota kapitalu banky o 3,34 mld. K¢.

Dopady zmén urokovych sazeb na trzni hodnotu Kkapitalu banky lze
shrnout nasledovne:

Je-li durace gap: a urokové sazby: pak trz. hodnota kapitilu:

Pozitivni, tj. vzrostou klesne
(APVA>APVL) |klesnou vzroste
Negativni, tj. vzrostou vzroste
(APVA<APVL) |[klesnou klesne
Nulovy, tj. vzrostou nezméni se
(APVA=APV,) |klesnou nezméni se

Tabulka 8-3: Dopady zmén trokovych sazeb na trzni hodnotu kapitalu banky

8.2.3 Porovnani ucéetniho a ekonomického modelu

Pro porovnani ucetniho a ekonomického modelu vyuzijeme nasledujici feseny
ptiklad:
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RESENY PRIKLAD 8-6

Struktura bilance banky je nasledujici: kapital ve vysi 20 mld. K&,
pasiva ve vysi 80 mld. K¢, aktiva ve vysi 100 mld. K¢. Aktiva tvoii
poskytnuty avér s dobou splatnosti 3 roky uroceny urokovou sazbou
10 %, ktery je splatny najednou v dob¢ splatnosti a uroky jsou splatné
pravideln¢ jedenkrat do roka — urokové vynosy banky jsou tedy
10 mld. K¢ ro¢né. Pasiva tvoti kazdym rokem obnovovana depozita,
urocena urokovou sazbou 8 % - urokové ndklady banky cini
6,4 mld. K¢ ro¢né. Pomoci uCetniho 1 ekonomického modelu
kvantifikujte dopad zvySeni arokovych sazeb o ¢tyfi procentni body.

Reseni prikladu

Uketni model kvantifikuje dopad zmény turokovych sazeb na &isty
urokovy vynos banky:

NII pted zménou trokovych sazeb =10 — 6,4 = 3,6 mld. K¢

Zmeéna NII v disledku zmény trokovych sazeb:

ANII = Ar, (RSA)— Ar, (RSL)=(0*0)— (0,04 *(~80))=—3,2

Protoze aktiva pfedstavuje uvér s dobou splatnosti 3 roky, zména
urokovych sazeb se promitne pouze ve zvySeni urokovych nakladi:
banka bude muset zvysit irokovou sazbu na depozita z 8 % na 12 %.
Zatimco urokové vynosy zistanou stejné (10 mld. K¢), urokové
ndklady stoupnou z 6,4 mld. na 9,6 mld. K¢.

Proto NII po zmén¢ tur. sazeb = 10 — 9,6 = 0,4, coz odpovida
vypocitanému poklesu NII o 3,2 mld. K¢&.

Ekonomicky model kvantifikuje dopad zmény arokovych sazeb na
trzni hodnotu kapitalu banky:

Pavodni stay:
Uéetni Trini CF1 CF2 CF3
hodnota hodnota
Aktiva 100 100 | Ur. vynos 10,0 | 10,0 | 10,0
Pasiva 80 80 | Ur.naklad | 64| 64| 64

Kapital 20 20 | NII 36| 3,6| 3,6
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Stav po zvySeni urokovych sazeb o CtyFi procentni body:

Uéetni Trini CF1 CF2 CF3
hodnota hodnota
Aktiva 100 91,03 | Ur. vynos | 10,0 | 10,0 | 10,0
Pasiva 80 77,35 | Ur.néklad | 64| 64| 64
Kapital 20 13,68 | NII 04| 04| 04

Uvazujeme stejné jako v pfipad¢ ucetniho modelu: zména urokovych
sazeb se promitne pouze ve zvyseni urokovych nakladi — banka bude
muset zvysit urokovou sazbu na depozita z 8 % na 12 %. Zatimco
urokové vynosy zistanou stejné (10 mld. K¢), urokové naklady
stoupnou z 6,4 mld. na 9,6 mld. K¢. NII tak ¢ini pouze 0,4 mld. K¢&.
Na zéklad¢ udaji o cash flow plynoucich z aktiv a pasiv a udajich
o urokovych sazbach lze vypocitat sou¢asnou hodnotu aktiv a pasiv a
také duraci aktiv a pasiv:

PV,A=91,03,PV =7735,Ds=2,72,D =1

Protoze doslo ke snizeni trzni hodnoty aktiv a pasiv, doslo i ke sniZeni
trzni hodnoty kapitalu banky o 6,32 mld. K¢: z ptivodnich 20 mld. K¢
trzni hodnota kapitalu banky poklesla na 13,68 mld. K¢ (91,03-77,35).
Ptibliznou zménu trzni hodnoty kapitalu mizeme vycislit i pomoci
vzorce 8-9:

AV ~ {[PVA (_ D, )]_[PVL (_ D, )]}Ar

AV ={[91,03 (-2,72)]-[77,35 (-1)]} 0,04 = — 6,81

Vyhodou jak ucetniho, tak ekonomického modelu je jejich jednoduchost na
vypocet. Zejména v posledni dobé se vSak v souvislosti s pozadavky na
integrované méfeni rizika pro méfeni urokového rizika pouziva také metoda
Value at Risk (viz kap. 2.3)

8.2.4 Rizeni trokového rizika

V ramci Fizeni uirokového rizika banka: Rizent tirokového
rizika
e voli zplsob uroceni depozit a uvérli na zékladé¢ svého ocekdvani
budouciho vyvoje trokovych sazeb,
e stanovuje si limity urokového rizika,
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e prizplisobuje strukturu aktiv a pasiv,
e oteviené urokové pozice muze zajistit pomoci finanénich derivatt.

Limity urokového rizika miiZze banka formulovat napf. jako maximalni
smérodatnou odchylku turokové marze nebo jako maximalni zapornou
odchylku urokové marZe. Urokova marze je podilem &istého trokového
vynosu na aktivech banky.

Urokové riziko je zcela eliminovano v pfipadé€, Ze se bance podaii imunizovat
urokovou marzi. Urokova marze je zcela imunni ke zménam trznich
urokovych sazeb tehdy, kdyz plati tato podminka:

Pn(—Dﬁ=Pﬂﬂ—DJ

8.2.5 Vztah mezi likvidnim a urokovym gapem

Mezi likvidnim a udrokovym gapem miiZze existovat vztah: pozitivni ¢i
negativni likvidni gap se v pfipadé, Ze je nedostatek ¢i prebytek zdroji feSen
pomoci urokové citlivych pasiv ¢i aktiv, promitne do urokového gapu — viz
nasledujici feSeny piiklad.

RESENY PRIKLAD 8-7

Banka ma trokové citliva aktiva ve vysi 40 mld., trokové necitliva
aktiva ve vysi 60 mld., urokové citliva pasiva ve vysi 30 mld. a
urokoveé necitlivd pasiva ve vysi 40 mld. Vypoctéte likvidni gap a
urokovy gap.

Banka se rozhodla likvidni gap feSit na mezibankovnim trhu. Jak se
zméni urokovy gap za piedpokladu, Ze likvidni gap bude fesen pfi:

a) fixnich urokovych sazbach
b) pohyblivych urokovych sazbach?

Jak se da dosahnout toho, aby jak likvidni, tak i drokovy gap byl
roven nule?
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Limity urokového
rizika

Imunizace urokové
marze

(8-11)

Vztah mezi likvidnim
a urokovym gapem
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Reseni prikladu

Urokovy gap = RSA — RSL =40 — 30 = 10 mld.
Likvidni gap=A —L =100 - 70 =30 mld.

Likvidni gap je pozitivni, banka mé nedostatek zdroju, takze se bude
snazit ziskat ptij¢ku na mezibankovnim trhu ve vysi 30 mld.

Urokovy gap v piipadé pajeky uroené:
a) fixnimi urokovymi sazbami:
Urokovy gap ziistava stejny (10) — neméni se RSA ani RSL
b) pohyblivymi urokovymi sazbami:
Urokovy gap = 40 — 60 = - 20 mld.

= gap se zmenil, protoze se zménilo RSL ®meéni se i urokové
riziko (pro banku je nyni nezadouci rlst urokovych sazeb,
predtim to byl pokles)

Nulového likvidniho i trokového gapu lze dosdhnout tak, ze banka
bude nedostatek zdroju fesit 2 pijckami: pijéku ve vysi 10 mld. necha
urocit pohyblivou sazbou, piijcku ve vysi 20 mld. fixni sazbou.

8.3 Regulace trzniho rizika v Ceské republice

Opatieni CNB k vnitinimu F{dicimu a kontrolnimu systému banky upravuje
Fizeni trzniho rizika v téchto oblastech:

e v oblasti systému méfeni a sledovani trznich rizik,
e v oblasti limitt trzniho rizika,
e v oblasti stresového testovani.

Banka musi mit systém méreni a sledovdni trinich rizik, ktery odpovida
rozsahu jejich aktivit, ktery vyhodnoti dopad zmén v trznich sazbéch a kurzech
na vynosy a naklady banky a hodnotu jejich aktiv a pasiv. Systém méfeni a
sledovani trznich rizik musi zejména véasné, pifesné a kompletné zaznamenat
vSechny transakce a podchytit tak vSechny vyznamné zdroje trznich rizik.
Systém dale musi umoznit spravné vSechny transakce ocenit. Systém musi
umoznit méfit urokové riziko samostatné v kazdé méné, ve které ma banka
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Systém méreni a
sledovani trznich rizik
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urokove citlivé pozice. Zpusob agregace jednotlivych pozic banky je tieba
stanovit tak, aby pfi agregaci nedoSlo k vyrazn€jSimu zkresleni
podstupovanych rizik (napf. stanoveni poctu a délky gapti pii gap analyze).

Banka musi vytvofit a dodrzovat soustavu limitii pro Fizeni triniho rizika a
postupti pro jejich vyuzivani, které zajisti, aby nebyla pfekro¢ena mira trzniho
rizika stanovena ptedstavenstvem nebo reguldtorem. Banka zajisti, aby byly
stanovené limity pravidelné i v pfipadé vyznamnych zmén trznich podminek
pfehodnocovany tak, aby byly v souladu s trznimi podminkami a celkovou
strategii banky.

Banka musi pro posouzeni dopadi extrémné nepiiznivych trznich podminek
na banku provadét stresové testovdni. Vysledky stresového testovani banka
bere vuvahu pii stanovovani postupli a limitl pro trzni rizika. Stresové
testovani se provadi na zékladé stresovych scénaiti minimalné jednou za tii
meésice.

Ve Vyhlasce ¢. 333 jsou stanoveny metody vypoctu Kkapitalovych
pozadavkau:

e hlava VI — k specifickému a k obecnému trokovému riziku (zde ma
banka na vybér, zda pouzije metodu splatnosti, zaloZenou na gap
analyze, nebo metodu duraci),

hlava VII — k specifickému a obecnému akciovému riziku,

hlava VIII — k ménovému riziku,

hlava IX — ke komoditnimu riziku,

hlava X — k opcim.

Alternativou k témto pfesné vymezenym postupiim je pouziti internich modelt
banky (hlava XI) — vice v kapitole 10.2.2.
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Limity trzniho rizika

Stresové testovani

Kapitalové pozadavky
k trznimu riziku

SHRNUTI KAPITOLY TRZNi RIZIKO

Trzni riziko je rizikem ztraty banky v diisledku nepiiznivého vyvoje
trznich podminek, tj. urokovych sazeb, cen akcii, cen komodit ¢i
devizovych kurzl. Zahrnuje trokové, akciové, ménové a komoditni
riziko.

Shrnuti
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Urokové riziko je rizikem ztraty banky v dasledku nepiiznivého
vyvoje urokovych sazeb. Zavisi nejen na vyvoji urokovych sazeb, ale
i na struktuie aktiv a pasiv banky. Zména urokovych sazeb ovlivni jak
¢isty urokovy vynos banky, tak i trzni hodnotu aktiv a pasiv banky.

Pti méfeni trokového rizika mizeme pouzit dva rizné modely: cilem
ucetniho modelu je zméfit dopad zmén drokovych sazeb na disty
urokovy vynos banky, cilem ekonomického modelu je kvantifikovat
vliv zmény trokovych sazeb na trzni hodnotu kapitdlu banky. Ugetni
model pracuje s urokovym gapem, ekonomicky model s duraci gap.
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TEST A OTAZKA
Otéazky:
1. Charakterizujte podstatu a slozky trzniho rizika.
2. Na ¢em zavisi trokové riziko?
3. Jakym zplsobem lze méfit urokové riziko?
4. Jaké jsou nevyhody gap analyzy?
5. Charakterizujte regulaci trzniho rizika v Ceské republice.
Dopliite:
1. Casovy horizont je vramci ucetntho modelu méfen
................ , vramci ekonomického modelu ..................
2. Durace je tim .........c.......... , ¢im niz$i je cash flow
z daného instrumentu.
3. Je-li hodnota zdrojového gapu zapornd, pak cisty drokovy
vynos banky klesa pfi .................... urokovych sazeb.
4. Je-li hodnota zdrojového gapu rovna nule, pak hodnota

podilového gapu ¢ini ............ a Cisty arokovy vynos banky
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Piifad’te k pojmu spravnou definici:

Definice:

1. Cilem tohoto modelu méfeni urokového rizika je vy¢islit vliv
zmeén Urokovych sazeb na trzni hodnotu kapitalu banky.

2. Cilem tohoto modelu méfeni urokového rizika je vy¢islit vliv
zmén urokovych sazeb na Cisty trokovy vynos banky.

3. Tato veli¢ina vyjadiuje primérnou dobu vazanosti investice.
Pro finan¢ni dokumenty s pravidelnymi platbami je vzdy
krat$i nez doba splatnosti, v piipad¢ finan¢nich dokumenti
neptinasejicich pravidelné platby je stejnd jako doba
splatnosti.

4. Tato veli¢ina vyjadfuje rozdil mezi aktivy citlivymi na zménu
urokovych sazeb a pasivy citlivymi na zménu urokovych
sazeb, ptipadné podil urokove citlivych aktiv a pasiv.

Pojem:
A. durace
B. ekonomicky model
C. gap

D. Gcetni model

Priklad:

1. Dopliite zjednodusenou gapovou zpravu banky.

Obdobi | 2 3 4
Aktiva 121 72 62 45
Pasiva 132 93 52 23
Periodicky gap

Kumulativni gap

2. Banka ma nasledujici strukturu aktiv a pasiv: urokové citliva
aktiva ve vysi 40 mld., urokove necitliva aktiva ve vysi 60
mld., arokové citlivd pasiva ve vysi 30 mld. a urokove
necitliva pasiva ve vysi 40 mld. Jak se zméni Cisty urokovy




Pavla Vodova , Rizeni finan&nich rizik A 179

0,5 procentniho bodu a urokové sazby zuveérd o jeden
procentni bod?

3. Banka ma ve svém portfoliu aktiv a pasiv polozky, uvedené
v tabulce. Kromé toho do portfolia banky patii také touto
bankou emitované pétileté dluhopisy s kuponovym listem o
nominalni hodnoté¢ 10.000 K¢ a kupénem 10 %, celkem za
100 mld. K¢&. Vypocitejte duraci aktiv a duraci pasiv banky.

Polozka aktiv ¢i pasiv Durace Trzni hodnota
Komunalni dluhopisy 8.0 let 100 mld. K¢
Podnikatelské tvery 3,6 let 320 mld. K¢
Spotiebitelské uvery 4,5 let 240 mld. K¢
Depozita 1,1 let 490 mld. K¢

4. Vypocitejte, jak se zméni trzni hodnota kapitdlu banky
v dtsledku sniZeni trokové sazby o tfi procentni body, je-li
trzni hodnota aktiv 500 mld. K¢&, trzni hodnota zavazka banky
460 mld. K¢ a kapital banky 40 mld. K¢. Durace aktiv je 5,1 a
durace pasiv je 1,3.

RESENIi A ODPOVEDI ng "

Dopliite:

1. dobou splatnosti, duraci
2. vyssi

3. poklesu

4. rovna 1, neméni se

Pfifad’te k pojmu spravnou definici:

1. B
2. D

3. A
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4. C

Priklad:

1. Doplnte zjednodusenou gapovou zpravu banky.

Obdobi | 2 3 4

Aktiva 121 72 62 45
Pasiva 132 93 52 23
Periodicky gap -11 -21 10 22
Kumulativni gap -11 -32 -22 0

2. Zmeénu ¢istého urokového vynosu vypocteme dle vzorce:

ANII = Ar, (RSA)— Ar, (RSL)=(0.01*40)—(0,005*30)=0,25

Pti daném zvySeni urokovych sazeb vzroste Cisty Urokovy

vynos banky o 0,25 mld. K¢.

3. Do aktiv banky patii komunalni dluhopisy, podnikatelské a
spotiebitelské uvéry. Do pasiv banky patii bankou emitované

dluhopisy a depozita. Durace portfolia aktiv je:

A

_ 8*%100+3,6*320 +4,5*240

100 + 320 + 240

= 4,59

Pro vypocet durace pasiv potfebujeme znat duraci bankou

emitovaného dluhopisu:

1*1.000 ' 2*1.000 3*1.000 4*1.000 5*(11.000)

D=

1+0,1

00 (1+0,)

+

(1+0,1)" "

(1+0,1)

1.000 1.000 1.000

1.000

11.000

+ + + +
(1+01) (1+01)7 (@+01) (1+01)" (1+0,1)

=417

Durace pasiv je tedy:

L

% %
b HI7¥100 + L1*490

100 + 490

=1,62
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4. Priblizna zména trzni hodnoty kapitalu banky je:

AV = {[500 (= 5,1)] - [460 (= 1,3)]} (= 0,03) = 58,56

V disledku snizeni trokovych sazeb trzni hodnota kapitalu
banky vzroste o 58,56 mld. K¢.

PRUVODCE STUDIEM 18 $E

V této kapitole jsme se zabyvali trznim rizikem. Nasledujici, jiz Priichod modulem
predposledni kapitola bude vénovana opera¢nimu riziku.




