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1 UvoD

Co je to riziko?

Rizikem se obecné oznacuje eventualita, Ze se néco nepfiznivého mize ptihodit. Pokud
si vsadime ve sportce, tak moznost vyhry 100 mil. K¢ bychom urcité nenazvali rizikem.
Ale to, ze za tiket zaplatime 100 K¢ a nevyhrajeme ani korunu, to jiz riziko je. Pro lidskou
bytost je rizikem nej€astéji nemoc, zranéni a obecné ztrata néceho dilezit¢ho. Nejcastéji
penéz, majetku, jistoty, partnera atd. Pro ekonomicky subjekt je nejcastéjsim rizikem moz-
nost ekonomické ztraty, eventualné kolapsu celé instituce. Musi to byt opravdu jen moz-
nost, tedy néco, co je vice ¢i méné pravdépodobné, ale nikoliv jisté. A tuto neptiznivou
moznost musime umét identifikovat. Pokud bychom méli jistotu, Ze se néco nepfiznivého
stane, tak uz to neni riziko, byl by to pouhy fakt.

Riziko a nejistota si jsou pojmoveé velmi blizké. Existuje ale mezi nimi podstatny
rozdil. Riziko je néco nepfiznivého, néco co mize nastat, ale nemusi. Podstatné je to, ze
o hrozici neptiznivé udalosti jiz néco vime pifedem, zname v néjaké formé jeji pravdépo-
dobnost, a tudiz jsme schopni toto riziko méfit, nebo si o ném udé¢lat néjakou predstavu.
Riziko je proto vzdy n¢jakym zplisobem svazano s pravdépodobnosti. Nejistota je, pokud
nic nevime. V riziku jsme, kdyz hazime standardni kostkou a potiebujeme, aby ndm padla
Sestka. V nejistoté jsme, pokud hazime kostkou, potfebujeme aby nam padla Sestka, ale
vibec netusime, jaka ¢isla vlastné na kostce jsou.

Barings Bank, Société Générale, Orange County, Procter & Gamble, Daiwa Bank,
Orange County, Leaman Brothers, Metallgesellschaft, Nomura Corp., LTCM, Amaranth
Advisors, Bernard L. Madoff Investment Securities, Fannie Mae, Freddie Mac, AIG. To
je jen namatkové vybrany seznam vyznac¢nych finan¢nich spole¢nosti, které utrpély ob-
rovské ztraty v fadu miliard nebo vyjimecné stovek milionti dolart. VétSinou v dasledku
obchodt s derivaty za vydatné pomoci selhani kontrolniho systému finanéni instituce. Jiz
nyni zijeme v obdobi, kdy ztrata musi pfesahnout jednu miliardu dolarti, aby se instituce
do tohoto uctyhodného seznamu dostala, ztraty na tirovni nékolika malo stovek miliont
dolarti jiz nebudou pro tento ti¢el dostatecné a pravdépodobné by ani nikoho moc nezaji-
maly. Literatura popisujici krach vyznacnych finan¢nich instituci je jiz nyni rozsahla.

V poslednich dvaceti letech jsme se ale dostali jiz o kategorii vySe. Nova kategorie
se nazyva systémové bankovni krize, eventualné systémové financnim krize. Krize celych
systému ¢i regionli samoziejmé existovaly jiz pred rokem 1970, ale az po r. 1990 se z to-
hoto problému stal v podstaté samostatny védni obor. Na oficidlnich webovych strankach
Svétove banky (www.worldbank.org) a mnoha dal§ich mezinarodnich finan¢nich instituci
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(www.ecb.int, www.gloriamundi.org atd.) mizeme nalézt nepieberné mnozstvi materiala
zabyvajicich se timto fenoménem.

Napiiklad v praci C. Caprio, D. Klingebiel: Episodes of Systemic and Borderline
Financial Crises z roku 2003 (na strankach Svétové banky) najdeme informaci, ze od
roku 1970 do roku 1999 bylo 117 systémovych bankovnich krizi v 93 zemich. Systémova
bankovni krize je v této praci definovana jako krize, pii niz byl kapital vSech nebo vét-
Siny bank vy¢erpan (exhausted). Argentina v rozmezi let 1980—1982 zaznamenala ztraty
ve vysi 55% GDP. Indonézie v rozmezi 1997-2003 z celkového poctu 237 bank jich 70
uzaviela a 13 znarodnila. Zachrana japonského bankovniho systému v r. 1991 a letech
nasledujicich stala témét 1000 miliard USD. Na konci r. 1990 ¢tyfi velké statem vlastnéné
¢inské banky zaznamenaly ztratu 428 miliard USD, coz €inilo 47 % GDP v r. 1999. V ob-
dobi 1984 az 1991 zkrachovalo po celém svété 1300 bank. V tomto dvacetistrankovém
prehledu je i Ceska republika. Od . 1991 do r. 1993 bylo dle tidajti v tomto piehledu vy-
nalozeno 12 % GDP na sanaci bank.

Na pocatku roku 2007 se dostaly nékteré financni instituce ve Spojenych statech ame-
rickych do znaénych problémi. Pocet finan¢nich instituci v problémech se rychle zvétso-
globalni. A nemusela by to byt jiz jen krize ekonomicka, mohla by pfertst v néco jesté
horsiho. Kolaps ekonomickeé struktury by mohl vyustit v kolaps politicky, kdy by kracho-
vali nejen jednotlivé financni instituce, ale i celé ekonomické oblasti, staty, rizna poli-
ticka uskupeni a ideové svazky (Evropska unie, muslimsky svét, nejchudsi regiony atd).

Cilem této publikace je popis nékterych zakladnich metod pro méteni rizika ve fi-
nancich. V tivodu si ve strucnosti pfipomeneme vyznamné milniky modernich financi
svazanych s konceptem rizika a n¢které dalsi ideje a pfistupy, s rizikem tizce ¢i vzdalengji
souvisejici.

Optimalizacni metody

Mnohé technické, fyzikalni a ekonomické problémy vedou k feSeni extremalnich uloh.
Jedné se o problémy, kdy je tfeba z néjaké mnoziny pfipustnych feSeni vybrat feseni
v néjakém smyslu nejlepsi. Na pocatku druhé poloviny dvacatého stoleti, spolu s prud-
kym rozvojem pocitaci, doslo k mohutnému vyuziti optimaliza¢nich metod v ekonomii.
Optimalizace vyrobnich programu (tak zvané strukturni modely) byly jedny z prvnich
praktickych aplikaci optimaliza¢nich metod v ekonomii.

Predpokladejme, ze podnik je schopen (je na to technicky uzptisoben) vyrabét n riiz-
nych vyrobki a ozna¢me X,, X,, ..., X, pocty téchto vyrobki. Napiiklad X,, X,, X; 0znacuji
ti1 rizné typy horskych kol, X,, Xs, ... X,, sedm riiznych modell trekingovych kol, x,,,
X125 X135 X14 jsOU Ctyfi rizné typy malych motocykll, X;s, X;¢, X;7, Xis, X;o j€ pEt riznych
typt détskych kocarkt atd. Kazdy z téchto vyrobki spotiebovava rizné mnozstvi surovin:
zeleza, hliniku, médi atd. Je tfeba vzit do tivahy i vSechny ostatni naklady, jako mzdy,
elektrickou energii, ¢as potiebny k vyrobé atd. Suroviny a ostatni naklady jsou limitované.
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