Mendelova univerzita v Brné
Provozné ekonomicka fakulta

Faktory vyvoje avéru v selhani
na bankovnim trhu CR

Diplomova prace

Vedouci prace:

doc. Ing. Vlasta Kasparovska, Ph.D. Eva Svarickova

Brno 2017



Podékovani

Ptredevsim bych chtéla podékovat mé vedouci prace, doc. Ing. Vlasté Kasparovské,
Ph.D,, za jeji vstiicny piistup, obrovskou trpélivost a dodavani motivace.



Cestné prohlaseni

Prohlasuji, Ze jsem tuto praci: Faktory vyvoje Gvéri v selhani na bankovnim
trhu v CR vypracovala samostatné a veskeré pouZité prameny a informace jsou
uvedeny v seznamu pouZité literatury. Souhlasim, aby moje prace byla zverejnéna
v souladu s § 47b zakona ¢. 111/1998 Sb., o vysokych Skolach ve znéni pozdéjsich
predpist, a v souladu s platnou Smérnici o zverejriovdni vysokoskolskych zdverec-
nych praci.

Jsem si védoma, Ze se na moji praci vztahuje zakon ¢. 121/2000 Sb., autorsky
zakon, a Ze Mendelova univerzita v Brné ma pravo na uzavieni licen¢ni smlouvy
a uZziti této prace jako Skolniho dila podle § 60 odst. 1 Autorského zakona.

Dale se zavazuji, Ze pred sepsanim licen¢ni smlouvy o vyuZiti dila jinou
osobou (subjektem) si vyzaddm pisemné stanovisko univerzity o tom, Ze predmét-
na licen¢ni smlouva neni v rozporu s opravnénymi zajmy univerzity, a zavazuji se
uhradit pripadny prispévek na thradu nakladl spojenych se vznikem dila, a to az
do jejich skutecné vyse.

V Brné dne 21. kvétna 2017




Abstract

Svaric¢kova, E. Factors that affect nonperforming loans on the banking market in
Czech Republic. Diploma thesis. Brno, 2017.

This thesis discusses factors that are influencing progress in nonperforming loans
on the banking market in Czech Republic. These factors are firstly selected accord-
ing to the most modern studies published all around the world. Subsequently are
from these factors created two models using econometrical methods in the Gretl
program. The first model is focused on nonperforming loans in households, the
second on nonperforming loans in nonfinancial corporations. These models than
verify the direction and intensity of the relationship between chosen factors and
nonperforming loans. In the last section there are discussed differences that are
specific for Czech market compared to foreign markets and shown other possibili-
ties of future research.
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Abstrakt

Svarickova, E. Faktory vyvoje avéri v selhani na bankovnim trhu Ceské republiky.
Diplomova prace. Brno, 2017.

Prace se zabyva faktory, které ovliviiuji vyvoj uvéra v selhani v podminkach ban-
kovniho trhu Ceské republiky. Tyto faktory jsou nejdiive vybrany na zakladé lite-
rarni reSerSe obdobnych studii publikovanych po celém svété. Nasledné jsou za
pouziti ekonometrickych metod v programu Grelt vytvoreny dva modely, jeden
tykajici se avéri v selhdni domacnosti a druhy, ktery resi uvéry v selhani u nefi-
nanc¢nich podniki. Tyto modely ovéri, do jaké miry a v jakém sméru vybrané fakto-
ry pusobi na uvéry v selhani. V diskuzi jsou poté probrany odliSnosti ¢eského a
zahranicnich trhii a nastinény dal${ moZnosti zkoumani problematiky.

Kli¢ova slova

Uvéry v selhani, makroekonomické faktory, kreditni riziko, metoda nejmensich
¢tvercq, Gretl.
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1 Uvod

Po nastupu trzniho hospodarstvi se v CR udalo hodné zmén. Doslo k prudké-
mu rozvoji mnoha oblasti a finan¢ni trhy nebyly vyjimkou. Zvlasté v novém tisicile-
ti zacaly vznikat dal$i moZnosti, jak financovat bydleni a rozvijel se i trh s ptijckami.
Ekonomické subjekty byly doslova bombardovany reklamami v médiich, které je
nabadaly, aby si pijcovali vice a vice nejen na smysluplné véci, ale stale ¢astéji byly
prosazovany spotifebni ivéry na dovolenou, vanoc¢ni darky a prezentovany moz-
nosti, jak by si lidé mohli pajcit, i kdyZ momentalné nemaji na prvni splatku. Se
zvysujicim se rlistem pujcek vzristal i pocet subjektt, které musely celit faktu, Ze
nejsou schopny dostat vSem svym zavazklim vyplyvajicim z téchto avért. Po na-
stupu globalni ekonomické krize, ktera znamenala zhorSeni hospodarské situace i
v Ceské republice, se zacal jesté vyraznéji zvy$ovat i pocet nesplacenych Gverd.
Finan¢ni instituce byly nuceny takového uvéry prefrazovat do kategorie uveéri
v selhani neboli NPL'’s z anglického terminu nonperforming loans. Tim se zhorsuje
kvalita portfolia dvéri v bankach a zvySuje se kreditni riziko, coz bylo pric¢inou
mnoha minulych krizi v bankovnim systému.

Jako u vétSiny ekonomickych jevi je i zde snaha vyvoj avérii v selhani popsat a
prozkoumat. K tomu je dutlezité urcit, jaké faktory rist NPL’s nejvice ovliviiuji a
identifikovat jejich vzajemnou provazanost. Metodicky se tento prlizkum provadi
prostrednictvim ekonometrickych metod. Na zdkladé téchto metod je vytvoren
urcity model, vyjadreny rovnici, kterd umoznuje nasledné monitorovani ekono-
mickych vztahi a sestaveni predikce dalsiho vyvoje sledovanych veli¢in. Tyto pre-
dikce je pak mozné vyuZit pri navrhovani opatfeni monetarni politiky, ktera mo-
hou zabranit dalSimu zvySovani objem NPL’s, coZ podle empirickych vysledki
nékterych studii uvedenych vliterdrnim pirehledu vtéto praci mize vést
k naslednému zhorSovani makroekonomického vyvoje v domaci ekonomice.
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2 Cil prace

Cilem prace bude odpovédét na otazku, zda je situace na bankovnim trhu v Ceské
republice podobna3, jako v jinych svétovych oblastech, na néz byly zaméreny nize
zminéné studie tykajici se NPLs. Jsou faktory, které plisobi na vyvoj mnozstvi uveé-
ra v selhani stejné jako v zahranic¢i? Nebo se ¢esky trh odliSuje?

DileZité pro tuto praci bude hlavné to, aby byly do pouZitych ekonometric-
kych modell zahrnuty spravné makroekonomické promeénné. Cilem prace je totiz
hlavné vytvorit co nejlepsi regresni model, ktery vysvétli, jaké z vybranych faktori
plisobi na vyvoj mnozstvi ivéra v selhani, a to zvlast pro domdacnosti a zvlast pro
nefinanéni podniky v Ceské republice. U proménnych v modelu také pozname, do
jaké miry historicky vyvoj mnozstvi uvérl v selhani ovliviiuji - zda se jedna o vy-
znamné proménné, nebo jestli je jejich vliv zanedbatelny. Regresni model bude
slouzit i k potvrzeni sméru plisobeni faktorli na vyvoj NPLs. NiZe budou piredsta-
veny hypotézy, jak by mél podle vSeobecné uznavanych teorii dany faktor na vy-
svétlovanou proménnou pusobit, tedy jestli mezi proménnymi existuje pozitivni ¢i
negativni korelace.

Na tuto praktickou ¢ast pak navaze ekonomicka analyza zjisténych vysledkd.
V zavérecCné Casti prace pak budou diskutovany eventuality, jak by bylo moZno
ovlivnit vyvoj uvéri v selhani v dalSich obdobich. V pripadé, Ze bude regresni mo-
del vysvétlen jen z Casti, bude také dil¢im cilem prace navrhnout, které dalsi neza-
hrnuté proménné by mohly mit na vyvoj NPLs vliv. Dale budou v zavéru nastinény
i sméry, kterymi by se mohlo zkoumani problematiky v budoucnu vydat a jaka data
by pomohla proniknout hloubéji do podstaty tohoto tématu.
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3 Literarni reserse

Jak jiz bylo zminéno vySe, tato prace se zabyva vztahem mezi Gvéry v selhani a vybra-
nymi makroekonomickymi veli¢inami v CR mezi lety 2002 a 2016, zobrazenymi pro-
stiednictvim étvrtletnich ¢asovych fad. Uvéry v selhani, tedy NPL’s, jsou veli¢inou, kte-
ra v ekonomické teorii a pouzivanych modelech miize indikovat systémové kreditni
riziko. Podle Mezinarodniho ménového fondu (IMF, 2006) jsou agregatni NPL’s nej-
castéji pouzivanym indikatorem agregatniho kreditniho rizika v bankovnim sektoru.
Jak poukazuje Melecky, Melecky a Sulganova ve své studii (2014), 1ze pFirovnat reakci
uvéri vselhani na makroekonomicky vyvoj ksystémové reakci kreditniho rizika
v bankovnim sektoru na celkovy vyvoj ekonomiky jak v daném stat€, tak i na globalni
arovni. Model, ktery je vytvoren na zakladé vztahu NPL’s a makroekonomickych veli-
¢in, je pak mozno pouzit ke sledovani a zhodnocovani kreditniho rizika, obzvlast pri
provadéni tzv. stress testli (zatézovych testii) v jednotlivych bankach. Podle vyse zmi-
néné studie je vSak monitorovani a vyhodnocovani kreditniho rizika stale ne piili§ roz-
vinutou oblasti hospodaiské politiky. Nedostatky pti sledovani a vyhodnocovani systé-
mového kreditniho rizika pak podle autorii vedly ke krizovému stavu bankovnich sekto-
ri jednotlivych zemi nasledkem globalni finan¢ni krize z roku 2008. Bankovni sektor
v CR krizi sice pfeckal bez vyznamnéjsich dopadf, aviak do budoucna je dilezité indi-
katory krize sledovat stale vice kviili rostouci provazanosti jednotlivych finanénich a
bankovnich sektori a trhti.

V praci budou predstaveny dva modely, jeden tykajici se nefinan¢nich podniki
a druhy tykajici se domacnosti. Modely ale sleduji pouze makroekonomické vztahy
mezi veliCinami. Aby byl nahled na tuto problematiku kompletni, je dobré podivat
se na uvérovy trh i z mikroekonomického hlediska. Tato data totiZ dokaZou odhalit
skutec¢nou hladinu zadluzeni domacnosti a to, kolik domacnosti je predluzenych a
tim padem nachylnych na negativni ekonomické Soky, coZ je diileZité pro zkoumani
rizika defaultu a analyzu finan¢ni stability.

Uvérovy trh domacnosti zkoumaji ve své studii pro CNB Bi¢dkova, Prelcova a
Pasalicova (2010). Tato studie zahrnuje obdobi od roku 2000 do roku 2008, tedy
do za¢atku finanéni krize. PouZita data pochazeji z databaze CSU tykajici se rodin-
nych uctd domdacnosti. Hlavnim zjisténim bylo, Ze domdacnosti s alespon jednou
pijckou je ve sledovaném obdobi vZdy cca 40 procent. Primérna ¢astka dluhu se
v tomto obdobi zvysila ze sedmi na jedenact procent. Autorky se domnivaji, Ze je to
zpusobeno hlavné rapidnim rozvojem hypotec¢nich avéri v prvni dekadé nového
tisicileti.

Typické domacnosti, které si nejcastéji piijcuji, jsou (na zakladé ekonometric-
kych modelti Probit a Tobit) vétSinou mladi zaméstnani lidé s vy$$im prijmem, jsou
kratce v manzelském svazku, maji déti a Ziji ve mésté. Jsou také méné averzni vici
riziku a znaji rozli¢né financ¢ni produkty.

Dale je ve studii urc¢ena hranice predluZzeni domacnosti. K tomu slouzi dvé mé-
ritka. Prvnim je ukazatel tzv. dluhového bremene. To je vlastné pomérem mezi
ro¢ni splatkou tivéru a ro¢nim c¢istym prijmem domacnosti. Pokud je ukazatel vyssi
nez 15 procent, jde o predluZenou domacnost. Alternativnim ukazatelem je pak
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upravené dluhové bremeno, které autorky rozsirily o faktor Zivotniho minima, te-
dy jde o pomér mezi roc¢ni splatkou dluhu a ¢istym ro¢nim prijmem po odecteni
castky roc¢niho zZivotniho minima domacnosti. Tento ukazatel pak ukazuje dvakrat
silnéjsi korelaci s mirou defaultu, jde tedy o presnéjSi vyjadreni. Jestlize je tedy
tento ukazatel vétsi, nez 30 procent, jedna se o predluZzenou domacnost. Téchto
domacnosti je ve sledovaném obdobi priimérné 17 procent. Podle téchto udaji
studie dosla k zavéru, Ze 7 procent starych a 6 procent z novych ptijcek v roce 2007
je rizikovych.

Z mikroekonomického hlediska je dllezité i rozclenéni uvéri do jednotlivych
krajii CR. Nejméné domacnosti s dluhem je v Praze a Jiho¢eském kraji (25 procent),
nejvice pak v Moravskoslezském a Usteckém (cca dvojnasobek). Nejméné predlu-
Zenych domacnosti je v Pardubickém kraji (4,3 procent), nejvice v Karlovarském
kraji (16,5 procent). Zajimavé je i to, Ze Ctyri kraje ze ¢trnacti mély median uprave-
ného dluhového bremene nad 15 procenty. Kraje, vnichZ je vice domacnosti
s alespon jednim dluhem tedy maji i vice domacnosti, které jsou predluzené. Hod-
noty jsou zroku 2008. Z této statistiky také vyplyva, Ze vice domacnosti, které
pravdépodobné budou mit problémy s dluhy, se nachazi v krajich s horsi ekono-
mickou situaci, napt. vys$si nezaméstnanosti, a jeZ jsou také nachylné na negativni
ekonomické Soky. To mtze v pripadé propadi ekonomiky zptlisobit horsi nasledky,
nez kdyby byly zadluZené domacnosti rozprostieny rovnomérnéji.

Podobna studie, zabyvajici se nefinan¢nimi podniky, neni zatim pro cesky
uvérovy trh vypracovana. Hlavni pfic¢inou tohoto stavu miiZe byt nedostatek rele-
vantnich dat, nebo to, Ze jsou zatim shromazdovana pouze po kratkou dobu.
Nicméné je to podnét pro dalsi vyzkumy a mohlo by to pomoci pfti zajisStovani fi-
nan¢ni stability.

Vysvétlovanou, tedy nejdiileZitéjsi velicinou vtéto praci, je objem uvéri
v selhani zvlast pro domacnosti a pro nefinan¢ni podniky. Podivame-li se ale na
uvéry v selhani, tedy NPL’s, jako na celek, podle studie Barisitze (2011) dojdeme ke
zjisténi, Ze je dilezité urcit, odkud budeme cerpat data, protoZe mezi zdroji existuji
mirné rozdily. Je to ddno rliznymi definicemi NPL's.

Existuji tfi zakladni definice, podle nichZ jsou shromaZdovdna data. Prvni
moznosti je pouZit definici NPL’s podle Mezinarodniho ménového fondu, zadruhé
lze pouZit definici organu, vykonavajiciho dohled nad finan¢nim trhem, neboli na-
rodni definici, nebo zatfeti miiZe v rliznych statech existovat definice, ktera vychazi
z jinych faktori. Treti moZnosti se v ramci této prace nebudeme dale zabyvat.

Definice podle MMF byla zvefejnéna v Financial Soundness Indicators (FSIs)
Compilation Guide (IMF, 2006). Tato definice je nejpouzivanéjsi a rika, Ze uvéry
(nebo jina aktiva) mohou byt jako NPL'’s klasifikovana tehdy, kdyz platby jistiny a
uroki jsou zpozdéné o tii mésice (90 dni) a vice, nebo kdyz urok v hodnoté splatek
za posledni tri mésice byl refinancovan, kapitalizovan, nebo zpoZzdén na zakladé
dohody, nebo kdyZ je splatka véru zpoZdéna o méné nez 90 dni, ale dalsi platby uz
banka neocekava. MMF prohlasuje, Ze 90 dni neni striktnim doporucenim a necha-
va prostor pro prisnéjsi kritéria. Tato definice je jasna a jednoducha a je moZné, Ze
se kni budou narodni definice ¢asem vice a vice priblizovat. MMF také na webo-
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vych strankach FSI zverejiiuje ¢asové rady pro své Clenské zemé. Z téchto dat by
bylo mozné v budoucnu &erpat, zatim jsou ale fady piili§ kratké. Napi. pro CR jsou
data dostupna az od roku 2005 jako rocni a az od roku 2007 jako ctvrtletni. Nevy-
hodou je i to, Ze u CR se neshoduji souéty ¢tvrtletnich dat s roénimi hodnotami.
Také zde neexistuji dalsi podkategorie dat. Aby byly hodnoty srovnatelné pro
vSechny staty, provadi MMF jejich zpresnéni. Na webu ale neni nikde uvedeno, jaké
presné Upravy jsou provadény.

Narodni definice NPL’s jsou mezi jednotlivymi zemémi pomérné srovnatelné.
To ale pro tuto praci nen{ relevantni, jelikoZ se zabyva pouze situaci v CR. Autorita,
provadéjici dohled nad finan¢nimi trhy je zde CNB. Ta také vyhlaskou 163/2014
stanovila rozdéleni pohledavek bank, z cehoZ vychazi kategorie uvért se selhanim
dluznika, coZ jsou vlastné NPL’s. Rozdéleni pohledavek na jednotlivé kategorie vy-
chazi z doporuéeni vypracovaného IIF (Institute of International Finance). CNB se
tohoto clenéni drzi a déli tedy své pohledavky z financnich ¢innosti na pohledavky
bez selhani dluznika a pohledavky se selhanim dluznika. Pohledavky bez selhani se
dale déli na kategorie standardnich a sledovanych pohledavek. Pohledavky se se-
lhanim pak obsahuji tri dalSi podkategorie - nestandardni, pochybné a ztratové
(NPL's). Jako NPL’s Ize pohledavky vykazovat, pokud jsou po splatnosti déle nez 90
dni. Ktomuto pravidlu je pak prifazena i dal$i podminka, tzv. dobre definovana
ztéZuji srovnavatelnost dat. VCR jde o to, Ze pohledavka je v selhani, pokud
s ohledem na finan¢ni a ekonomickou situaci dluznika je nejisté nebo nemoZné
plné splaceni pohledavky. Pokud se podivame na pohledavky z hlediska c¢lenéni
kvality aktiv, miZeme si podle vy$e zminéné vyhlasky (CNB, 163/2014) podrobné
predstavit nasledujicich pét kategorii.

»Pohledavka se povazuje za standardni, pokud neni diivod pochybovat o jejim
uplném splaceni, aniz by banka nebo druzstevni zalozna pristoupila k uspokojeni
se ze zajisténi. Splatky jistiny a prisluSenstvi jsou radné hrazeny, Zadna z nich neni
po splatnosti déle nez 30 dnli nebo Zadna z pohledavek za dluznikem nebyla v po-
slednich 2 letech z divodu zhorseni jeho finan¢ni situace restrukturalizovana.

Pohledavka se povaZuje za sledovanou, pokud je s ohledem na finan¢ni a eko-
nomickou situaci dluznika pravdépodobné jeji uplné splaceni, aniZ by banka nebo
druZstevni zaloZna pristoupila k uspokojeni svého naroku ze zajisténi. Splatky jis-
tiny nebo prislusenstvi jsou hrazeny s dil¢imi problémy, avSak Zadnd z nich neni po
splatnosti déle nez 90 dnii nebo zadna z pohledavek za dluznikem nebyla v po-
slednich 6 mésicich z diivodu zhorseni jeho finan¢ni situace restrukturalizovana.

Pohledavka se povaZuje za nestandardni, pokud jeji iplné splaceni je zejména
s ohledem na finan¢ni a ekonomickou situaci dluznika nejisté. Jeji castecné splaceni
je vysoce pravdépodobné, aniz by banka nebo druZstevni zdloZna pristoupila k
uspokojeni svého naroku ze zajiSténi. Pohledavka se povaZuje za nestandardni ta-
ké tehdy, pokud jsou splatky jistiny nebo prisluSenstvi hrazeny s problémy, avsak
Zadna z nich neni po splatnosti déle nez 180 dnf.

Pohledavka se povazuje za pochybnou, pokud jeji iplné splaceni je zejména s
ohledem na finan¢ni a ekonomickou situaci dluznika vysoce nepravdépodobné. Jeji



Literarni reSerse 12

Castecné splaceni je mozné a pravdépodobné, aniz by banka nebo druZstevni za-
loZna pristoupila k uspokojeni svého naroku ze zajisténi. Pohledavka se povazuje
za pochybnou také tehdy, pokud splatky jistiny nebo prislusenstvi jsou hrazeny s
problémy, avSak zadna z nich neni po splatnosti déle nez 360 dn.

Pohledavka se povaZzuje za ztratovou, pokud jeji aplné splaceni je zejména s
ohledem na finan¢ni a ekonomickou situaci dluznika nemozné. Predpoklada se, Ze
tato pohleddvka nebude uspokojena nebo bude uspokojena pouze castecné ve
velmi malé ¢astce, aniZ by banka nebo druzstevni zalozna pristoupila k uspokojeni
svého naroku ze zajiSténi. Pohledavka se povaZzuje za ztratovou takeé tehdy, pokud
jsou splatky jistiny nebo prisluSenstvi po splatnosti déle nez 360 dnti. Za ztratovou
se také povazuje pohledavka za dluznikem, na jehoZ majetek byl prohlasen kon-
kurs, ledaZe jde o pohledavku za majetkovou podstatou vzniklou po prohlaseni
konkursu.“

Po nastudovani tohoto rozdéleni pohledavek a celé problematiky byla pro
praci vybrana data, ktera odpovidaji narodni definici NPL’s. Tato data shromazd'u-
je CNB ve svém souboru ¢asovych fad, databazi ARAD.

Jedna z nejstarsich praci (Bloem, Gorter, 2001) na téma avéra v selhdni byla
publikovana v prosinci v roce 2001 a jejimi autory jsou Adriaan M. Bloem a Corne-
lis N. Gorter. Studie se snazila zjistit, jakou ulohu maji data o uvérech v selhani
v makroekonomické statistice na zacatku nového tisicileti. V prvé radé se autori
zabyvali viibec tim, jak NPL’s identifikovat. V té dobé jeSté neexistovalo mnoho
obecné a celosvétové platnych doporuceni, vyjimkou bylo naptiklad rozdéleni uveé-
ri zverejnéné vyse zminénym IIF. Nékteré staty, napriklad Velka Britanie a Né-
mecko, nemély dana standardizovana Kritéria viibec. Data pro makroekonomické
statistiky tak bylo naro¢né sehnat. V této studii je problematika NPL’s feSena hlav-
né z UcCetniho hlediska. Autori chtéli také poukazat na to, Ze mezi narodnimi a me-
zindrodnimi pristupy k tématu existuji velké rozdily, které vedou k problémiim pii
praci se statistikami na nadnarodni drovni. Postupné probiraji kritéria, podle nichZ
by mély byt NPL‘s klasifikovany, dale pak oceniovani NPL'’s v ic€etnictvi, tematiku
odepisovani NPL’s a nakonec i to, jak naklddat svykazovanim urokd u uveéri
v selhani. Z téchto témat se pak v zavéru snazi zformulovat nékolik otazek, které by
podle nich mély byt dale diskutovany v odbornych kruzich. Z téchto otazek by poté
také méla vyplynout dal$i doporuceni tykajici se klasifikovani NPL’s a nakladani
snimi vramci vykaznictvi financnich instituci a dalSich subjektii. Pro tuto praci
nejrelevantnéjsi ¢asti studie Bloema a Gortera (2001) je vSak jeji kapitola zabyvaji-
ci se pri¢inami vzniku NPL’s. KaZdoroc¢né je vyznamna ¢ast NPL'’s zptlisobena Spat-
nym ekonomickym rozhodovanim jednotlivct, ale také jednoduSe nedostatkem
Stésti, které se projevi napr. Spatnym pocasim ¢i neoc¢ekavatelnou zménou ceny u
produktd atd. Proti tomuto se mohou poskytovatelé ptijcek podle autorli branit
vytvorenim piislusnych finan¢nich rezerv, nebo pojisténim. Rist objemu uvért
v selhani pak muZe byt zplsoben i méné predvidatelnymi udalostmi, napiiklad
zménou nakladl na palivo, zménou cen vyznamnych exportnich produktli, pohy-
bem sménnych kurzi nebo pohybem uroku. Pfi¢inou miiZe byt i krach majoritni
spolec¢nosti na prili§ optimistickém trhu. Tyto pohyby poté zpiisobuji ztratu divéry
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na trhu, coZ miize prertst v krizi a ta mlze jesté zhorsit situaci nasledujicimi tremi
efekty. Zaprvé pokud dojde k poklesu hodnoty zastav nékterych ptijcek, mohou byt
tyto prerazeny do skupiny ztratovych. Zadruhé financni instituce, které maji
v portfoliich vice NPL’s mohou mit problém s poskytovanim dalsich Gvéri a tento
tzv. liquidity crunch miZe ovlivnit i jinak ,zdravé“ véritele. Tretim problémem je
pak ztrata dlvéry trhu ve financni instituce, kterd vyusti vrun na banky.
K takovymto scénariim muze dle autorii pravdépodobnéji dojit v situaci, kdy fi-
nanc¢ni trh podléha nedostate¢né supervizi, nedostava se kvalitniho managementu
ve financ¢nich institucich, trh je priliS optimisticky ohledné bonity klientli, nebo
instituce podléhaji moralnimu hazardu s presvédcenim, Ze stat je zachrani pred
krachem. Takovéto bankovni krize se v devadesatych letech dvacatého stoléti ode-
hraly nékolikrat, napt. v Mexiku, Argentiné ¢i Skandinavii. Podobny scénar avsak
s hor$imi dlsledky kvili stale nartstajicimu propojeni trhli se odehral i pri krizi
vroce 2008, ktera prerostla do celosvétového méritka. Ze studie autort tedy ne-
primo vyplyva, Ze oblast NPL’s je diileZité dale sledovat a standardizovat pristupy k
jejich méreni a ohodnocovani.

Pozdéjsi studie (Rinaldi, Sanchiz-Arellano, 2006) tykajici se NPL’s pochazi od
autorek Laury Rinaldi a Alicie Sanchiz-Arellano. Byla vypracovana v roce 2006 jako
reakce na prudky nartst zadluZeni domacnosti v predchozich letech. Tato studie se
zabyva udrZitelnosti dluhi domacnosti a bliZze se zaméruje pravé na prodleni pfti
splaceni pijcek, coz autorky povazuji za hlavni indikator finan¢niho napéti
v sektoru domacnosti. Pokud tedy budou domacnosti nachylnéjsi na poskozeni
vnitinimi ¢i vnéjSimi Soky, miZe to ohroZovat celkovou makroekonomickou a fi-
nanc¢ni stabilitu ve staté. Autorky ve studii pouZivaji ekonometrické metody, pre-
devSim metodiku ¢asovych rad a panelovou kointegra¢ni analyzu. Ta je pouZita pro
srovnani jednotlivych statd, které jsou do studie zahrnuty. Ze dvanacti ¢lenskych
statli eurozény bylo mozné zkoumat pouze sedm clenii z divodu nedostatku dat u
ostatnich stat. Zkoumano bylo obdobi mezi lety 1989 a 2004, a to prostrednic-
tvim Ctvrtletnich ddajl. Vybranymi staty byla Belgie, Francie, Finsko, Irsko, Itdlie,
Portugalsko a Spanélsko. Jako vysvétlovanou proménnou v modelu pouzily autor-
ky studie pomér uvéri v selhdni vdomadacnostech vii¢i celkovym Gvérim domac-
nosti ve staté. Vysvétlovanych proménnych bylo nékolik a autorky je odvodily z
makroekonomického modelu Zivotniho cyklu. Do proménnych tedy zaradily na
prvnim misté pomér celkového dluhu domacnosti ku celkovému disponibilnimu
prijmu domacnosti, pak realny disponibilni pfijem na domacnost, pomér hrubych
finan¢nich aktiv domdacnosti ku jejimu disponibilnimu pi#ijmu, redlnou drokovou
miru avérl, miru nezaméstnanosti, ktera se vztahuje k tomu, Ze prijmy jsou pro
budouci obdobi nejisté, a miru inflace. Tyto proménné by mély mit podle autorek
vliv v dlouhém obdobi. Kromé nich byly do modelu zahrnuty proménné, které by
mély byt relevantni z hlediska vyzkumt uvéri poskytnutych domacnostem. Do
nich patfi tzv. Housing price index neboli cenovy index bydleni, jako ukazatel pro-
ménlivosti bohatstvi domacnosti vyplyvajiciho z vlastnictvi nemovitosti. Dalsi
proménnou pak je procentni podil vlastnikem obyvanych nemovitosti ku celkové-
mu mnoZstvi nemovitosti. Tato proménna by dle autorek meéla byt odhadem podilu
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zastavenych nemovitosti. Autorky pridanim této proménné chtéji ovérit jeji nega-
tivni zavislost s NPL’s, jelikoZ zastava by meéla poskytovateli ivéru poukazat na
kvalitu dluznika. Tento model se ukazal byt dobrym, jelikoZ zahrnuté proménné
dokazaly vysvétlit znacnou c¢ast vyvoje NPL’s. Model poukazal na to, Ze v dlouhém
obdobi vede narlist pomeéru zadluZenosti domacnosti k jejich prijmim ke zvyseni
hladiny avért v selhdni. Pokud ale dochazi k sou¢asnému ristu readlného disponi-
bilniho dlichodu, je negativni efekt riistu dluhi vice nez vyvazen. Dale z modelu
vyplyva, Ze narlst makroekonomickych velicin inflace a irokové miry vyrazné ne-
gativné ovliviiuje finan¢éni podminky p¥i splaceni uvéri. Tento efekt je ale tézké
vnimat béhem kratkého obdobi, protoZe prenos Soku do redlné ekonomiky trva
néco kolem dvou a pil let. Model ve studii také potvrzuje teorii, Ze bohatstvi, jak
finan¢ni, tak to, které je ve studii zastupovano cenovym indexem bydleni,
v kratkém obdobi plisobi jako polstar v pripadé neocekavanych Sokli. Samoziejmé
Ze méné likvidni nemovitosti plisobi jako tento polStai méné neZ financni bohat-
stvi, ale presto, kdyZ jsou pouzity jako zastava, tak mohou zmirfiovat problém
asymetrie informaci mezi dluznikem a vétitelem. K podobnym zavértim dospéli i
autori pozdéjsi studie na téma NPL’s - Jappelli, Pagano a Di Maggio (2008). Zaveé-
rem studie tedy je, Ze rlst zadluZenosti na zacatku nového tisicileti vedl ke zhorse-
ni finan¢ni stability domacnosti, jelikoZ nebyl vyvazen dostateCnym riistem real-
ného disponibilniho dichodu.

Zajimava studie (Espinoza, Prasad, 2010) vznikla v roce 2010 a jejimi autory
jsou Raphael Espinoza a Ananthakrishnan Prasad. Tito autofi se zabyvaji regionem
GCC, coZ je oblast Arabského poloostrova. Na vzorku 80 bank zkoumaji makroeko-
nomické efekty, které NPL’s vtomto regionu zplsobuji. Data jsou ziskdvana
z databaze Bankscope. Mezi lety 2003 a 2008 se region velmi rychle rozvijel, s ¢imz
souvisel i nartst poskytnutych uvért. Hladina NPL’s vSak byla nizka. Jakmile ale
oblast postihla globalni finan¢ni krize, prudce stoupl pocet NPL’s a klesl pocet no-
vych avéri, coZ pro region znamenalo, Ze nastanou problémy s obnovovanim fi-
nanc¢ni stability a hospodarského ristu. S nastupem krize se tedy ukazalo, Ze je
dilezité odhalit a blize zkoumat priciny finan¢ni nestability. Vhodnym nastrojem
jsou rizné formy zatéZovych testli ekonomiky. V této studii se autori zamérili na
sledovani kreditniho rizika, zastupovaného objemem NPL’s. Studie je vregionu
unikatni tim, Ze vyuZziva data ziskana bankami a tim umoznuje rozlisit vliv makroe-
konomickych proménnych na rizné typy bankovnich dstavili. Pro tuto praci nej-
relevantnéjsi ¢ast studie zahrnuje zkoumani determinantti avéra v selhani. Vyuzi-
va k tomu panelova data od roku 1995, resp. u nékterych bank az od roku 1998.
Jako vysvétlovand proménna je pouzita logitova transformace poméru NPL'’s.
Transformace je vlastné logaritmem funkce NPL’s/(1-NPL's) a zarucuje, Ze se pro-
ménna pohybuje v intervalu od minus nekonec¢na do plus nekonecna a zaroven je
normalné rozdélena. Jako vysvétlujici proménné byly pouZity rist HDP ocistény o
rist zptsobeny primyslem produkujicim ropu (protoZe tento primysl je vlastnén
statem a neodrazi situaci na trhu s uveéry), vynosy z akciovych trhii, drokové miry,
rast svétového obchodu, tzv. VIX index, jezZ ma zastupovat globalni averzi k riziku a
tézké podminky na finanénim trhu, a dummy proménnou, ktera odrazi Asijskou
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krizi z let 1997 a 1998. Z proménnych Casto pouZivanych v obdobnych modelech
vynechali autofi nezaméstnanost. Ta je v tomto regionu konstantni a nizk3, jelikoZ
zde funguje na pracovnim trhu spousta zaméstnanctli ze zahrani¢i. Cenovy index
bydleni byl také vynechan, protoZe jednoduse nebyla ziskana potfebna data. Zahr-
nut nebyl ani ménovy kurz, jelikoZ staty pouZzivaji jako rezim ménového kurzu tzv.
peg, neboli zavéseni kurzu, a tim padem nejsou ovlivnény riziky zmén ménového
kurzu. Kromé makroekonomickych exogennich proménnych byly do modelu za-
hrnuty i proménné endogenni, vyjadrené nékterymi bankovnimi ukazateli, které
autori prevzali z literatury jako rizikové faktory. Jedna se o kapitalovou primére-
nost, rizné ukazatele vykonnosti bank, velikost bank vyjadiena logaritmem vlast-
niho kapitdlu, ¢istou Urokovou marzi a riist uvéri. Po vypocitani nékolika typi
model{, mezi nimiZ byl i odhad modelu metodou nejmensich ¢tvercti, autori dosli
k nasledujicim zavértim. U proménnych, které jsou oznaceny jako endogenni, byly
jako nejvyznamnéjsi zjistény velikost bank vyjadiend kapitdlem, riist uvéri a vy-
konnost vyjadirend pomérem neurokovych nakladl vici aktiviim. Diky pomérné
silné autokorelaci Ize z dat vycist, Ze uvéry v selhani by na endogenni Sok reagova-
ly zménou pomérné pomalu, ale v dlouhém obdobi by jisté vykazovaly nezanedba-
telny rist. Z makroekonomickych proménnych pak byly nejvyznamnéjsi drokové
sazby a rist HDP ocistény o ropny priimysl. Pokud by tak naptiklad riist HDP do-
Casné poklesl o tfi procentni body, NPL’s by vzrostly o 0,3 aZ 1,1 procentnich bodi.
Podobny efekt na NPL’s by mél riist irokovych sazeb o 300 bazickych bodi. Podle
velikosti koeficientu AR by tyto Soky kumulovaly a nakonec mély veliky rozsah.
Model dale poukazuje na to, Ze takovéto Soky by mély vétsi dopad na banky, jejichz
uvérove portfolio by bylo na za¢atku méné kvalitni. Vyznamny ve vSech modelech
byl také VIX index, méné vyznamny byl pak vynos akciovych trhii jakoZto ukazatel
moZznosti vnéjsiho financovani bank. Rist svétové ekonomiky a dummy proménna
pak byly nevyznamné a také nebyla potvrzena hypotéza o tom, Ze banky, které jsou
vétsi, nebo rychleji rostouci, by byly citlivéjsi na pokles ekonomické aktivity. Tento
fakt vSak mohl byt ovlivnén pouZitou logitovou transformaci. Zavérem autofri pou-
kazuji na to, Ze vysledky jejich studie by mély byt pouzity pro zlepSeni regulace a
dohledu nad regionalnim finan¢nim trhem. Radi zamérit se na vytvareni kapitalo-
vych a likviditach polstart a proticyklicka opatfeni, aby se eliminoval dopad mak-
roekonomického rizika na bankovni systém a tim se i omezil zpétny dopad téchto
problémi do ekonomiky.

Vroce 2011 publikoval Mwanza Nkusu studii (Nkusu, 2011) zamérenou opét
na NPL'’s. Tato studie je rozdélena na dvé ¢asti, v prvni poloviné jsou opét zkouma-
ny makroekonomické faktory ovlivitujici vysi uvéra v selhdni a snazi se dokazat, Ze
zhorsovani téchto faktort vede ke zvySovani hladiny NPL’s. Druha ¢ast pak tesi
zpétnou vazbu rlstu NPL’s na makroekonomické faktory prostiednictvim tzv.
funkci impulzni odezvy (IRFs). Tato metoda pricita riistu NPL’s hlavni roli ve vzta-
zich mezi Spatnou situaci na Gvérovém trhu a makroekonomickou zranitelnosti
ekonomiky. Predpoklada se, Ze nahly riist NPL’s pak zplsobuje dlouhotrvajici po-
Skozeni ekonomiky hned prostfednictvim nékolika efektli. Tato studie je jednou
z prvnich, které pracuje s daty porizenymi i béhem globdlni finan¢ni krize, je tedy
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zamérena pravé na zjiStovani zranitelnych mist ekonomiky, aby se podobné krizi
v budoucnosti dalo predejit. Pti zjiStovani determinanti NPL’s byl pouzit opét mo-
del OLS a jesté nékolik dalSich podobnych regresnich modeli o jedné rovnici, jako
ve vySe zminéné studii. Jedna se vzdy o panelova data, protoZe do studie bylo za-
hrnuto 26 vyspélych zemi svéta, véetné CR, USA, Velké Britanie, Italie ¢i Izraele a
Svycarska. Data jsou ro¢ni, sesbirana mezi lety 1998 a 2009. Vzorek dat je vSak
nevyvazeny, jelikoZ u nékterych zemi nebyla data v prvnich letech zjisténa. DalSim
problémem je i to, Ze kazda zemé pouZziva pro sbér dat rizné definice, o ¢emz bylo
pojednano na zacatku této kapitoly. Mezi staty jsou i nékteré méné vyspélé eko-
nomiky, takZe i dopad NPL'’s na jejich ekonomiku miiZe byt nevyrovnany diky rtz-
né rozvinutym finanénim a avérovym trhiim. Jako vysvétlujici proménné byly do
modell pouzity rist HDP a nezaméstnanost jako klasické makroekonomické uka-
zatele vykonu ekonomiky, inflace, irokova mira, nominalni ménovy kurz, rist ce-
nového indexu bydleni a rist tzv. equity price indexu, ktery vyjadiuje riist indexu
cen cennych papirii, jako vyjadieni vyspélosti finan¢nich trhd, jejichZ prostiredi
ovlivituje kvalitu poskytovani ptlijcek, a uvéry poskytnuté soukromému sektoru
(domacnostem a firmam) v procentech jednotlivych HDP, které davaji nahled na
rizikovost jednani bank pii poskytovani ptijcek. U vyspélych ekonomik autor pred-
poklada rostouci prijmy a zlepSujici se financni situaci. Z toho predikuje, Ze zavis-
lost NPL’s a HDP by méla byt pozitivni, u nezaméstnanosti naopak negativni. Po-
kud roste hodnota aktiv na trhu, mohou je ekonomické subjekty pouzit jako zasta-
vu pro snadnéjsi ziskani avért. Proménné rist indexu cen bydleni a cennych papi-
ri tak budou také v negativni zavislosti. Rlst urokovych mér pak zvysuje splatky
uvérd a tim padem tato proménnd bude s NPL’s vykazovat pozitivni zavislost. U
proménné vyjadiujici pomér poskytnutych uvéri a HDP pak je mozna jak negativni
zavislost (pokud maji subjekty vice uvért, je pravdépodobnéjsi, Ze po nékterém
Soku prestanou splacet), tak i pozitivni zavislost, ktera by se mohla projevit pri
zmirnéni pozadavkl bank na Zadatele o dvér. Také inflace a nominalni ménovy
kurz mohou byt pozitivné i negativné korelované. Tyto predpoklady byly ve studii
potvrzeny pouZzitim tzv. cross korelace a regresnich modelli. Zhorsovani makroe-
konomickych podminek vyjadiené poklesem HDP, riistem nezaméstnanosti ¢i kle-
sajicimi cenami aktiv zptisobuje problémy pii splaceni dluhli ekonomickymi sub-
jekty a banky jsou tak nuceny je prerazovat do skupiny NPL’s. Druha ¢ast pro-
strednictvim PVAR modelu také potvrzuje predpoklady o vztazich mezi jednotli-
vymi proménnymi a ¢iselné vyjadiuje, o kolik se zméni veli¢iny p¥i riznych Socich.
JelikoZ NPL’s méni svoji hodnotu vzdy ve vztahu s kazdou vyznamnou proménnou
a to v obou smérech po nasimulovanych Socich, studie dokazuje, Ze opravdu hraji
jednu z hlavnich roli v ekonomice. Bez ohledu na kvalitu uvéra v ekonomice PVAR
model ukazuje, Ze prudky nartist NPL’s vede k témér linearnimu riistu trvajicimu
po dobu Ctyr let od prvotniho Soku. To nasledné zhorSuje makroekonomické veli-
Ciny jako HDP a nezaméstnanost, coZ zpétné posiluje riist NPL’s. Autor studie tedy
v zavéru doporucuje hlavné se vyhnout nariistu NPL's béhem let ekonomického
rastu a dalsi zkoumdani problematiky prostiednictvim stress testli a piredpovédi
vyplyvajicich z jeho modeli. Pokud NPL’s zlistanou nedilnou soucasti bankovnich
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vykazli, monetarni politika a reformy by se mély zamérit na zamezeni prudkych
narustli NPL’s tak, aby nedoslo ke vzniku spiraly, kdy se NPL’s a ekonomika navza-
jem negativné ovliviuji.

Jedna z nejrozsahlejsich studii (Beck, Jakubik, Piloiu, 2013) tykajicich se NPL'’s
za poslednich nékolik let byla zvefejnéna v roce 2013 a jejimi autory jsou Roland
Beck, Petr Jakubik a Anamaria Piloiu. Autofti si toto téma vybrali, aby prozkoumali
zhorsenou kvalitu davérovych portfolii bank. AZ do roku 2007 a 2008 byla totiZ tato
portfolia relativné vyvazena a stabilni. Prudké zhorSeni nastalo vlivem finan¢ni
krize, ktera postihla globalni ekonomiku. Ta a ji zapri¢inéna globalni recese zhorsi-
la kvalitu bankovnich aktiv, ale ne ve vSech statech byly dopady téchto Sokil po-
dobné. Autori proto v této studii chtéji vysvétlit rozdily v kvalité bankovnich aktiv
mezi zemémi, coZ provadéji pres vyzkum determinantl dvérl v selhani. Studie je
provadéna na vzorku 75 zemi, které zahrnuji jak rozvinuté zemé, tak i rozvojové
zemé. Kromé vétsiny evropskych zemi véetné Ceské republiky je do vzorku zahr-
nuto i nékolik asijskych, americkych a africkych stati, takze se jedna o studii témér
celosvétovou. Pouzitd ro¢ni panelova data byla ziskana ze dvou zdrojt, z databaze
Mezinarodniho ménového fondu a databaze Svétové banky. U takto velkého vzorku
zemi se autofi opét nezvladli vyvarovat chybé zplisobené riiznymi definicemi
NPL'’s v rliznych zemich. Dali si ovSem pozor na to, aby se u jednotlivych zemi ale-
spon neaktualizovala definice NPL’s, takZe data v ramci jedné zemé jsou vzdy kon-
zistentni. Dal$im problémem by mohlo byt to, Ze data jsou ro¢ni a pouze od roku
2000 do roku 2010. To ale autori vynahrazuji velkym poctem zahrnutych zemi. Pro
zjiStovani faktord pisobicich na NPL'’s byly pouZity regresni modely urcené k praci
s panelovymi daty. Jako vysvétlovanou promeénnou autofi pouzili pomér uvéri
v selhani k celkovym hrubym uvérim. Vysvétlujicich proménnych maji autori opét
vice. Jedna se o vSeobecné pouzivané makroekonomické a finan¢ni proménné, kte-
ré podle ekonomické teorie ovliviiuji kvalitu bankovnich aktiv. Patti do nich samo-
ziejmé redlné HDP, Uvéry, irokové miry poskytovanych uvért, nominalni ménovy
kurz a ceny akcii. Aby byly spravné zachyceny vSechny vlivy na tak velkém vzorku
zemi, bylo potreba nékteré proménné upravit. U nominalniho ménového kurzu
bylo potireba rozlisit zemé s vysokym a nizkym poctem zahrani¢nich uvért. Autori
proto pridali dummy proménnou, ktera méla hodnotu jedna pro staty s pomérem
zahrani¢nich pohledavek ku HDP nad medidnem souboru a hodnotu nula pro
ostatni staty. Z podptirného modelu totiz zjistili, Ze existuje pozitivni korelace mezi
zahrani¢nimi pohledavkami (které jsou vétSinou denominovany v zahrani¢nich
méndach) a zahrani¢nimi piijckami ku HDP. Co se tyka cen akcii, tak bylo nutné odli-
Sit staty s rozvinutym a méné rozvinutym kapitalovym trhem. Opét byla pouzita
dummy proménna, ktera dosahovala hodnoty jedna pro staty s pomérem kapitali-
zace akciovych trhii ku HDP vét$Sim neZ median a hodnoty nula pro ostatni staty.
Z vytvorenych modelli autoriim studie vyplyv4, Ze hlavnim faktorem ovliviiujicim
NPL’s je HDP. Modely potvrzuji negativni zavislost této proménné na NPL’s. Pokles
celosvétové ekonomické aktivity tak vede ke zvyseni hladiny NPL’s a tim je nega-
tivné ovlivnéna kvalita bankovnich aktiv. Kromé tohoto pak vyplynulo i to, Ze
v nékterych zemich, které maiji jista specifika, na vyvoj NPL’s plisobi i jiné faktory.
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U statl, kde si ekonomické subjekty Casto ptjcuji v cizich ménach bez zajiSténi,
miiZe dojit k ristu NPL’s vlivem depreciace ménového kurzu. A v zemich, které
maji rozvinutéjsi kapitalové trhy vici velikosti ekonomiky, pak muze pokles
v cenach cennych papirt vést k nartistu NPL’s a tim zhorsit kvalitu bankovnich ak-
tiv. Autori tedy navrhuji zahrnout proménné nominalni ménovy kurz a ceny akcii
do zatézovych testl pouzivanych pro vydavani doporuceni ohledné ménové politi-
ky. A to tak, aby kaZzdy stat rozlisil, zda jej bude vice ovliviiovat ménovy kurz, jeli-
koz jeho subjekty maji vysoky pocet zahrani¢nich ptjcek, nebo zda jsou pro néj
duilezitéjsi ceny akcii, nebot ma rozvinutéjsi kapitalové trhy.

Nejsoucasnéjsi a pro tuto praci asi nejrelevantnéjsi (i kdyZ pouziva pomérné
slozitéj$i ekonometrické metody) studii (Melecky, Melecky, Sulganova, 2014) na-
psal Ale$ Melecky, Martin Melecky a Monika Sulganova (2014). Studie se zabyva
modelovanim systémového kreditniho rizika v Ceské republice. Jako indikétor to-
hoto rizika pouziva agregatni uvéry v selhani. Autori ve studii vyuzivaji jako hlavni
ekonometrickou metodu regresni modely. Ty ale upravuji na zakladé bayesovské-
ho pristupu, coz znamena, Ze do modelu pro zvySeni robustnosti odhadt pridavaji
jednou ¢i dvakrat zpozdéné proménné. Poté je z modelu odhadnuta pravdépodob-
nostni funkce a k ni jsou pak pridany apriorni predpoklady. Ty autori ziskali ze 46
studii, které pouZivaji jako vysvétlovanou proménnou uvéry v selhani a zaroven
jsou modely dynamickymi. Po vylouceni dal$imi zplsoby nevhodnych studii jich
zbylo 14. Jako vysvétlovana proménna byl tedy pouZit pomér agregatnich NPL’s a
celkovych agregatnich uvérl. Za vysvétlujici proménné pak autori oznacuji makro-
ekonomické promeénné, pouzivané v tradicnich makroekonomickych analyzach.
Jedna se o rist redlného hrubého domaciho produktu, miru nezaméstnanosti, in-
flaci, irokové sazby avérl a pro tuto studii dvé specifické proménné, které zastu-
puji systémovy dlichodovy a bilan¢ni efekt zmén kurzu na Gvéry v selhani. Pro-
ménna oznacena autory jako ERI je soucin realného efektivniho ménového kurzu a
otevienosti ekonomiky vyjadiené podilem souctu exportu a importu na HDP. Dru-
ha proménng, ERB, je souc¢inem nomindlniho kurzu koruny vii¢i euru a podilu uveé-
ra v cizi méné na celkovych tuvérech. Autori ocekavaji u proménnych smér zavis-
losti podobny, jaky byl popsan vySe vtomto literarnim piehledu. U poslednich
dvou proménnych pak predpokladaji u ERI negativni zavislost a u proménné ERB
pak zavislost pozitivni. Vysledky této studie pak naznacuji, Ze Ceska republika se
odlisuje od ostatnich statti. Je to zplisobeno tim, Ze NPL’s vykazuji silnou perzisten-
ci prostrednictvim autoregresniho koeficientu. NPL’s tak pomaleji reaguji na zmé-
ny, a tim padem je obtiZznéjsi predikovat podle nich zvySovani kreditniho ale i ag-
regatniho rizika. Modely ale potvrdily v ekonomické teorii zminiovany pozitivni vliv
ekonomického ristu na splaceni uvérti ekonomickymi subjekty. Co se tyce pomér-
né novych proménnych pouZitych v modelu, bylo potvrzeno, Ze depreciace Ceské
koruny pomaha dluznikiim se spldcenim zavazkd. U proménné drokové sazby pak
byl potvrzen vztah vyrazné negativni, rostou-li sazby, klesa schopnost ekonomic-
kych subjektl splacet své zavazky. Vztah proménnych nezaméstnanost a inflace
byl sice potvrzen jako pozitivni a negativni, v pokrocilejsSich modelech ale nebyl
shledan dostate¢né vyznamnym, jako je tomu u zahrani¢nich studii. U proménné
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ERB byla potvrzena pozitivni zavislost, avSak nebyla v prvotnich modelech shleda-
na vyznamnou. Pokroéilejsi modely ale ukazaly, Ze i tato zavislost je v CR vyznam-
na. Z této studie, ktera castecné zahrnula doporuceni studie zminéné vyse (Beck,
Jakubik, Piloiu, 2013) vyplyva tedy podobny vysledek. Autori opét doporucuji za-
hrnout vliv ménovych kurzli do metod piredpovidani chovani ekonomiky a dokon-
ce radi pouzivat kurzovou politiku, konkrétné realnou depreciaci koruny, kdyZ bu-
de hrozit zvySené kreditni riziko v bankovnim systému, aby tim byla podpoiena
solventnost systému.
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4 Metodika

Pro dosazeni cile prace budou pouZity ekonometrické metody a parové metody
védeckého zkoumani. Pro zjiSténi miry vlivu vybranych vysvétlujicich proménnych
na vysvétlovanou bude pouzita korela¢ni analyza. Poté bude z dat vytvoren re-
gresni model, ktery urc¢i smér piisobeni vybranych faktort na objem NPLs.

Empiricka analyza bude rozdélena na dva modely, jeden tykajici se domacnos-
ti a druhy tykajici se nefinanc¢nich podnikli. Uvedena segmentace byla zvolena pro-
to, ze CNB vykazuje ve statistice ARAD ¢lenéni na uvedené segmenty.

V praci budou nejprve popsany vyse uvedené proménné, véetné urceni a zdl-
vodnéni predpokladaného sméru jejich zavislosti na objemu NPLs domacnosti a
nefinan¢nich podniki. Tyto predpoklady budou dale potvrzeny ¢i vyvraceny pro-
strednictvim regresni analyzy.

DalSi casti prace bude vicenasobna regresni analyza casovych rad. Ta bude
rozdélena na dvé casti, vzniknou tedy dva rtizné modely. V prvnim z nich bude vy-
svétlovanou proménnou podil avéri se selhanim na dvérech poskytnutych do-
macnostem. V druhém pak podil NPLs na uvérech poskytnutych nefinan¢nim pod-
nikim. Vysvétlujici proménné obou modeli jsou uvedeny v nasledujici kapitole.

Vicerozmérna regresni analyza se zabyva vztahem mezi vysvétlovanou pro-
ménnou a vice vysvétlujicimi proménnymi. Klasicky linearni regresni model mi-
Zeme podle Hampela, Blaskové a Stielce (2012) vyjadrit vztahem

Y =B+ B1Xy + B2 Xy + -+ B Xy + &,

kde Y je vysvétlovana (zavisle) proménna, X; jsou vysvétlujici (nezavisle) promén-
n¢, pro j = 1,2,...,k, B, je absolutni Clen (Grovilova konstanta), g; je j-ty regresni
koeficient ¢i parametr pro j = 1,2, ...,k a € je nahodna sloZka. Pro i-té pozorovani
z vybérovych dat pak dostavame

Y; = Bo + B1X1i + B2 Xpi + -+ Br Xy + g proi =1,2,..,n.

Pokud pro ndhodnou sloZku plati, Ze je normalné rozdélena, ma nulovou stiedni
hodnotu a konstantni rozptyl, pak miiZzeme pomoci metody nejmensich ctvercti
odhadnout regresni koeficienty na zakladé vybérovych dat o rozsahu n pozorovani.
Ziskame tak regresni rovnici ve tvaru

E(Y) = Bo + 1 X1 + B2 Xz + o+ + Bi Xy,

kde E(Y) je oCekavana hodnota Y, B4, B2, .., Bx jsou regresni koeficienty, které méri

zménu E(Y), tedy zavisle proménné, zméni-li se jedna z nezavisle proménnych o

jednotku, pricemZ pro ostatni nezavisle proménné plati podminka ceteris paribus.
Regresni rovnici ziskame na zakladé vybérové regresni funkce
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Y = Bo+ BiXy + BoXo + - + BiXe,

kde By, 8, ..., Bx jsou bodové odhady regresnich koeficientti a ¥ je vyrovnana (od-
hadnutd) hodnota Y. Vyrovnané hodnoty pro jednotliva pozorovani Ize zapsat

Y, = o+ BiXoi + BoXpi + -+ X Proi = 1,2, ..., n.

Rozdil mezi skute¢nymi a odhadnutymi hodnotami se nazyva reziduum a je vyjad-
feno jako

e,=Y,—Y,proi=1,2,..,n

Metoda nejmensich ¢tverct je pak zaloZena pravé na minimalizaci sumy c¢tverci
rezidui, tedy na minimalizaci rozdilu mezi skute¢nymi namérenymi a odhadnutymi
hodnotami. Vysledkem této metody by pak mél byt kvalitni ekonometricky model.

Kvalita modelu bude posuzovana pomoci adekvatnich ekonometrickych a sta-
tistickych testli v programu Gretl. Tim se budeme snazit dokazat Klasické piedpo-
klady linearniho regresniho modelu. Ty znéji nasledovné (Hampel, Blaskova a Stie-
lec, 2012):

* Regresni model je linearni v parametrech, je spravné specifikovany a ma adi-
tivné pridany chybovy clen.

* Chybovy ¢len ma nulovou stfedni hodnotu.

* VSechny vysvétlujici proménné jsou nekorelované s chybovym c¢lenem.

* Pozorovani chybového ¢lenu jsou nekorelovana se sebou samymi.

* Chybovy ¢len ma konstantni varianci.

e Zadna vysvétlujici proménna neni perfektni linearni kombinaci jiné vysvétlu-
jici proménné.

e Chybovy ¢len vykazuje normalni rozdéleni.
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5 Vybrané faktory pusobici na vyvoj
avéru v selhani

Na zadkladé vysSe uvedeného prehledu literatury byl jako vysvétlovana proménna
vybran ukazatel objemu NPLs domacnosti, protoZe domacnosti tvori vyznamnou
¢ast véritelli obchodnich bank. Data jsou ¢tvrtletni od roku 2002 do konce roku
2016. Zdrojem je databaze ARAD Ceské narodni banky a CSU.
Po prostudovani vySe uvedené literatury byly jako vysvétlujici proménné vy-

brany nasledujici (data jsou ctvrtletni):

e HDP v béZnych cenach,

* mira nezameéstnanosti,

* mira inflace,

* index realné mzdy,

¢ Urokova mira avéri domacnostem,

* cenovy index bydleni,

* zadluZenost domacnosti.
Pro model tykajici se nefinanc¢nich podniki byl jako vysvétlovana proménna vy-
bran ukazatel objemu NPLs z uvérd poskytnutych nefinanénim podnikiim. Data
jsou opét ctvrtletni, od roku 2002 do roku 2016 a jejich zdrojem je ARAD, CSU a
databaze Prazské burzy cennych papirt. Jako vysvétlujici proménné byly vybrany:

e HDP v béznych cenach,

¢ mira inflace,

* index realné mzdy,

e urokova sazba pro nefinan¢ni podniky: uvéry celkem bez kontokorentd, re-
volvingovych uveéru a kreditnich karet,

¢ index PX,

¢ danové zatizeni v CR.

5.1 Vysvétlovana proménna — objem NPLs

V této praci budou vytvoreny dva modely, které maji jako zavislou proménnou
uveden vzdy objem uvéra v selhdni z celkovych poskytnutych tvért vdaném ob-
dobi, tedy se jedna o ¢asovou fradu ctvrtletnich ddaji od zacatku roku 2002 po
ctvrté ctvrtleti roku 2016. Data jsou v milionech K¢. V prvnim modelu se budeme
zabyvat domacnostmi a ve druhém nefinan¢nimi podniky. Jak jiZ bylo uvedeno
v literarni reSersi (CNB, 163/2014), pohledavky se pro téely vykazovani v CNB,
z jejiz databaze jsou tato data Cerpana, déli na pohledavky bez selhani dluznika a
pohledavky se selhanim. Pohledavky se selhanim obsahuji podkategorie nestan-
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dardnich, pochybnych a ztratovych pohledavek. Pravé tyto tii podkategorie
v souctu pouzivame jako zavisle proménnou.

Data jsou ¢erpana z databaze CNB ARAD, kde se nachazi v sestavé Klientské
tivéry se selhanim. Podkladem pro tuto sestavu je DATOVY SOUBOR VST (CNB) 1-
12: Mési¢ni vykaz o ivérech a pohledavkach za klienty (CNB, 2015a). Ten obsahuje
strukturu a objem uvéra a pohledavek poskytnutych bankami a pobockami zahra-
ni¢nich bank piisobicich na tizemi CR (s vyjimkou CNB) jejich klienttim. Data jsou
v tomto souboru dale ¢lenéna podle kategorizace pohledavek, podle ekonomickych
subsektorti, do nichZ patii jednotlivi klienti, podle smluvni doby splatnosti, podle
druhi mén a i podle tcelu avért. Pro tcely této prace bylo vyuzito ¢lenéni dle eko-
nomickych subsektort, coz jsou data o domacnostech, nefinanc¢nich podnicich, ale i
o vladnich, financnich a neziskovych institucich, pricemZ posledni tfi do této prace
nebudou zahrnuty.

Nefinanéni podniky (CNB, 2015b) pro téely vykazovani v CNB tvoii vefejné
nefinan¢ni podniky, narodni soukromé nefinan¢ni podniky a i nefinan¢ni podniky
plisobici v CR pod zahraniéni kontrolou.

Mezi doméacnosti patfi i Zivnostnici (CNB, 2015b), tzn. zaméstnavatelé a osoby
samostatné vydélecné Cinné, obyvatelstvo, tedy zaméstnanci, prijemci dichodi z
vlastnictvi, penzi a ostatnich transfert, a ostatni domacnosti, coZ jsou spolecenstvi
vlastniki jednotek (dale jen SV]). Do uvérd poskytnutych domacnostem jsou zara-
zeny vSechny nasledujici kategorie — spotrebni tivéry pro osobni ticely na spotrebu
zboZi a sluzeb, ivéry na bydleni (jak za ucelem porizeni bydleni, tak i na investice
do bydleni) a ostatni uvéry nezarazené jinde.

Z celkového poctu uvért poskytnutych domacnostem v objemu 1417 424,9
mil. K¢ je jich jen mala ¢ast poskytnuta Zivnostnikiim a SV]J, jak doklada prvni graf
ze ¢tvrtého ¢tvrtleti roku 2016. Tento podil se od roku 2010, kdy CNB zacala rozli-
Sovat i kategorii SV] skoro nezménil, jak vidime ve druhém grafu, akorat doslo
k rastu uvért poskytnutych SV] a mirnému poklesu u Zivnostniki.

Rozdéleni domacnosti v roce 2016

B Zivnostnici
B Obyvatelstvo
SVJ

Obr. 1 Graf rozloZeni uvért poskytnutych domacnostem v roce 2016
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Rozdéleni domacnosti v roce 2010

B Zivnostnici
B Obyvatelstvo
mSsv)

Obr. 2 Graf rozloZeni uvérh poskytnutych domacnostem v roce 2010

Situace se ale vyrazné zmeénila, pokud se podivame na strukturu avért poskytnu-
tych domacnostem. V roce 2002 tvoril objem hypotecnich Gvéra pouze cca ¢tvrtinu
poskytnutych uvérd, v roce 2016 uz to ale byly témér cca tri ¢tvrtiny. Také vyrazné
poklesl podil avért ze stavebniho spofeni a jinych uvérd na financovani nemovi-
tosti. Snizil se i podil debetnich ziistatkii na BU, naopak vzrostl podil pohledavek
z karet. Caste¢né prekvapivé je i to, Ze mirné Kklesl procentni podil spotiebitelskych
uvérd, coz ale miiZe byt zptisobeno tim, Ze data obsahuji pouze bankovni sektor.
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Obr. 3

Obr. 4

Struktura uvérl domacnostem 2002
B Debetni zGstatky na BU
B Pohledavky z karet

M Ostatni spotiebitelské
uvéry

B Hypoteéni Gvéry na
bydleni

m Uvéry ze stavebniho
sporeni

m Ostatni Gvéry na
nemovitosti

1 Ostatni uvéry celkem

Graf struktury uvért poskytnutych domacnostem v roce 2002

Struktura uvéru domacnostem 2016
B Debetni zGstatky na BU
B Pohledavky z karet

I Ostatni spotrebitelské
uvéry

B Hypotecni Uvéry na
bydleni

m Uvéry ze stavebniho
sporeni

M Ostatni Uvéry na
nemovitosti

i Ostatni uvéry celkem

Graf struktury avért poskytnutych domacnostem za rok 2016
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Celkové v penézich vyjadireny objem poskytnutych ptjcek porad roste. Z vyvoje je
patrny nastup globalni recese, ktera zasahla hlavné podniky, a ty si zac¢aly méné
plijcovat. Od té doby je objem pijcenych penéz podnikim mirné vzristajici
s malymi vykyvy. U domdacnosti objem ptijcek neustdle roste, ale po nastupu krize
se tempo ristu vyrazné zpomalilo. Za celé sledované obdobi vsak se ¢astka celko-
vych avérl poskytnutych domacnostem sedminasobné zvysila.

Vyvoj objemu poskytovanych uveért
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Obr. 5 Graf vyvoje penézniho objemu poskytovanych uvért

Co se tyka vyvoje objemu uveéra v selhani u domacnosti, tak ten vice méné kopiruje
vyvoj objemi poskytnutych ptijcek. S nastupem krize vSak kirivka pro domdacnosti
strmé stoupa, coz znaci, Ze v pomérné kratkém obdobi se vyrazné zvysil pocet
ohroZenych uvért. Mezi lety 2010 a 2015 miZeme sledovat konstantni vyvoj ob-
jemu selhavajicich uvért a v poslednich dvou letech pak vidime, Ze se objem vy-
razné snizuje.
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Obr. 6

Graf objemu avért se selhanim domacnosti

U nefinanc¢nich podniki miZeme pozorovat, Ze v dobé ekonomického riistu do ro-
ku 2006 objem uvéri v selhani klesal. Kdyz ale zacala finan¢ni krize koncem roku
2007, nastala stejna situace jako u domacnosti a ohroZené uvéry velmi rychlym

tempem vzrostly. Od roku 2011 probihd mirny pokles objemu uvért v selhani.
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Obr.7

Graf objemu avért se selhanim nefinan¢nich podnikt
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5.2 Vysvétlujici proménné

5.2.1  Hruby domaci produkt

Makroekonomicka velicina hruby domaci produkt, dale jen HDP, je jednim
z nejvice pouzivanych ukazatell v soucasné ekonomice. Tvoii jednu ze Ctyt velicin
v takzvaném magickém Ctyruhelniku, takZe nemizZe chybét ani vjednom z modelt
v této praci. Dvé zakladni definice HDP vychazi podle Kohouta (2013) ze zplisobu
jeho vypoctu. V prvnim pripadé jde o soucet celkového objemu spotieby soukro-
mych ekonomickych subjekt(i, investic soukromych podniki, vladnich vydaji a
Cistého exportu. Podle ekvivalentni druhé definice jde o soucet vyplacenych mezd,
ziskl podnikateld, odpis{i, neprimych dani a Cistych drokl. V tomto presném ma-
tematickém definovani se ale skryva i nedostatek ukazatele HDP. Na jeho zakladé
totiZ nelze porovnavat kvalitativni znaky Zivota v riznych zemich, nevypovida tedy
o blahobytu. Ukazatel totiZ neuvaZzuje, o spotiebu jakych statkili se jedna. Dale ne-
pocita ani s volnym ¢asem ekonomickych subjektii, na druhou stranu nezapocitava
Sedou ekonomiku. Pro ucely této prace vSak ma dostatecnou vypovidaci hodnotu,
protoZe nebudeme piimo srovnavat rtizné ekonomiky.

Pro tuto praci je vybrana Casova rada sestavajici z HDP v kupnich cenach. Jed-
na se o data pochazejici z databaze Ceského statistického utradu, dale CSU. Hodnoty
jsou uvedeny v mil. K¢. Jde o HDP v béZnych cenach, tedy nominalni HDP. Data jsou
podle metodiky Tramo/Seats sezénné ocisténa (CSU, 2012). Vysledna hodnota
ukazatele je souctem vydajii na konec¢nou spotiebu domacnosti, vladnich a nezis-
kovych instituci, tvorby hrubého kapitalu (fixniho, zmény zasob a cennosti) a sal-
dem zahrani¢niho obchodu, neboli rozdilem mezi vyvozem a dovozem zbozi a slu-
Zeb.
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Obr. 8 Graf vyvoje objemu HDP

Vztah mezi HDP a podilem Uvéra v selhani na celkovém poctu avéri by mél byt
podle predchozi literarni reSerSe a vSeobecné ekonomické teorie negativni. Jestlize
roste HDP, mél by podil NPLs klesat. Pti rlistu HDP se ekonomice dari, takze rostou
i prijmy domacnosti, a tim padem by mély mit ekonomické subjekty vice prostied-
ki na splaceni svych avért.

5.2.2 Inflace

Tento ukazatel, ktery tvori dalsi z vrcholi magického Ctyruhelniku, je opét zastou-
pen v obou modelech v této praci. Inflace, respektive jeji mira, je podle definice
Mankiwa (1999) rust celkové cenové hladiny. Pritom stabilita cenové hladiny je
hlavnim cilem ménové politiky Ceské narodni banky. Konkrétné se CNB zaméiuje
na stabilitu spotiebitelskych cen (CNB, 2015c). Od roku 1997 se toho centralni
banka snazi dosahnout prostrednictvim reZimu meénové politiky nazvaného cilo-
vani inflace. Tato strategie je provadéna ve stiedné dlouhém obdobi a je prti ni vyu-
Zivano prognézovanych hodnot miry inflace a verejného explicitniho vyhlasovani
budoucich infla¢nich cilt.

Méfeni miry inflace zajistuje v CR Cesky statisticky ufad. Vjeho databazich
najdeme ¢tyfi riizna vyjadieni miry inflace (CSU, 2015a): pfirtistkem primérného
ro¢niho indexu spotrebitelskych cen, prirtistkem indexu spotrebitelskych cen ke
stejnému meésici predchoziho roku, prirlistkem indexu spotiebitelskych cen k
predchozimu mésici a prirtistkem indexu spotrebitelskych cen k zakladnimu ob-
dobi. V praci jsou pouzita data vyjadrujici prirtistek indexu spottebitelskych cen ke
stejnému meésici predchoziho roku, protoZe data jsou jiz sezénné ocisténa, jelikoz
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se porovnavaji vzdy shodné mésice v roce. Pro tuto praci potfebujeme data ctvrt-
letni, takZe bereme vzdy kaZdou tfeti hodnotu z celkové casové rady CSU.
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Obr.9 Graf vyvoje miry inflace

Co se tyka vztahu miry inflace a vysvétlované proménné, mél by byt podle ekono-
mické teorie nejednoznacny, jak bylo uvedeno v literarni reSersi. Srovname-li vSak
grafy vyvoje mnozstvi uvéri v selhani a miry inflace, dojdeme k tomu, Ze vztah by
mohl byt negativni. Pokud inflace roste, pocet uvéra v selhani klesa a naopak.

5.2.3 Realné mzdy

Casto sledovanym ekonomickym ukazatelem je i primérna hruba mésiéni mzda
(CSU, 2015b). Toto &islo vyjadiuje podil mezd na jednoho zaméstnance evidenéni-
ho poctu za mésic. Do toho se zapocitavaji i piiplatky a doplatky ke mzdé a platu,
odmény a jiné slozky mzdy i platu. JelikoZ se ale jedna o hrubou mzdu, je zahrnuto
i pojistné na zdravotni a socidlni pojiSténi, zalohy na dané z ptijmu a dalsi dohod-
nuté srazky. Nejde tedy o penize, které zaméstnanec fyzicky dostane. Do této sta-
tistiky také nejsou zahrnuty osoby vykonavajici verejné funkce, soudci, osoby na
mateiské ¢i rodi¢ovské dovolené a ucni. Z tohoto pohledu tedy jde o statistiku ne-
zkreslenou vys$$imi ¢i nizSimi hodnotami.

Data pro tuto vysvétlujici veli¢inu pochazi z databaze CSU. Pro uéely této pra-
ce se nejlépe hodi ne primo hodnoty prlimérné hrubé meésitni mzdy, ale index
primérné realné mzdy (CSU, 2015b). Ten vyjadiuje, o kolik procent vzrostl nebo
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poklesl podil indexu primérné nominalni mzdy a indexu spotiebitelskych cen. Jde
tedy o mzdy ocisténé o inflaci. Data v indexu jsou vztaZena oproti stejnému obdobi
minulého roku.

Od roku 2002 priimérna hrubid mésicni mzda celkové vzrostla na zhruba
dvojnasobek. V poslednich dvou letech sledovaného obdobi vsSak zlistdva témeér
stejna. Podivame-li se na graf indexu realné mzdy, vidime, Ze ma aZ do roku 2014
klesajici trend. Prirtistky ke mzdé v K¢ se tedy neustdle sniZovaly. V poslednich
letech se vSak tento trend obratil a mzda napred rostla, vroce 2016 vSak nastal
opét mirny pokles.
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Obr.10  Grafvyvoje indexu primérné realné mzdy

Mezi redlnou mzdou a objemem uveéra v selhdni podle vSeobecnych predpokladii
zminénych v literarni resersi oCekdvame neptrimo Umérny, tedy negativni vztah.
Rostou-li mzdy, maji ekonomické subjekty vice prostiedkl na splaceni svych za-
vazkl, mely by jim tedy 1épe dostat. Pro model tykajici se nefinan¢nich podniki by

vSak mél platit opaCny vztah. Snizi-li se redlné mzdy, budou mit podniky mensi
naklady na zaméstnance a tim padem vic prostiedki na splaceni dluhd.

5.2.4 Nezaméstnanost

Mira nezaméstnanosti je dalSim z vrcholti magického ctyrihelniku, a proto je zahr-
nuta i v této praci. Jako vysvétlovana proménna ale figuruje pouze v modelu tykaji-
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cim se domdacnosti, protoze na vyvoj uvéri v selhani u firem by podle literarni re-
SerSe neméla mit podstatny vliv. Obecna definice miry nezaméstnanosti vychazi
z jejiho vypoctu. Napr. dle Mankiwa (1999) jde o podil nezaméstnanych na ekono-
micky aktivnim obyvatelstvu v procentech, pricemZ ekonomicky aktivni obyvatel-
stvo je souCet zaméstnanych a nezaméstnanych osob.

Tato definice se shoduje i s definici CSU (CSU, 2015c), odkud jsou brana data
pro regresni analyzu. Konkrétné jde o data obecné miry nezaméstnanosti 15-
64letych, ktera byla sez6nné ociSténa. OCiSténi je opét provadéno metodou TRA-
MO/SEATS, ktera byla vyvinuta pro Eurostat a je zaloZena na modelu ARIMA. Data
CSU ziskava v ramci tzv. Vybérového $etfeni pracovnich sil, které je zaméieno na
zjistovani ekonomického postaveni obyvatelstva na celém tizemi CR (na vzorku 24
tis. domacnosti). VSe je provadéno tak, aby to odpovidalo definicim mezinarodni
organizace prace (ILO) a v souladu s metodikou Eurostatu.

Graf miry nezaméstnanosti v CR ndm ukazuje klesajici trend v priibéhu nami
sledovaného obdobi s obcasnymi vykyvy. Nejvy$si nezaméstnanost byla vroce
2004, kdy celorepublikovy ukazatel dosahl 8,5 procent. Poté diky zlepsujici se eko-
nomicke situaci, kterou jsme mohli pozorovat uz v grafu HDP, nezaméstnanost po-
stupné klesla az na 4,3 procenta. V té dobé ale zacala ekonomicka krize a mira ne-
zaméstnanosti se vratila aZ k hodnotam z roku 2003. V poslednich péti letech ale
nezameéstnanost opét klesd. Nyni se nachazi na historickém minimu a je jedna
z nejnizsich v celé EU.
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Obr.11  Grafvyvoje miry nezaméstnanosti

Vztah mezi vysvétlovanou proménnou v modelu tykajicim se domacnosti a neza-
méstnanosti by mél byt podle dostupné literatury vyrazné pozitivni. Zvysi-li se
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nezameéstnanost, klesnou domacnostem prijmy a tim padem maji méné prostiredki
na splaceni svych uvéru.

5.2.5 Urokova mira

Tento ukazatel figuruje v obou modelech v praci. Pro kazdy model vSak jsou pouZi-
ta jind data, a to podle subjekt(i, na které je prace zamérena, tzn. zvlastni irokové
sazby pro domécnosti a pro nefinanéni podniky. Urokova sazba jako takova vlastné
stanovuje cenu penéz. Jedna se o procentni vyjadreni z jistiny, kterouzto c¢astku
musi dluznik vériteli zaplatit navic za urcité obdobi (Penize.cz, 2015). Sazby, které
jsou v této praci pouzity, se odviji od sazeb na mezibankovnim trhu (v CR hlavné
PRIBOR, coZ je prazska mezibankovni tirokova sazba, za kterou si banky mezi se-
bou piijcuji), ty pak ale jesté zavisi na zakladnich sazbach stanovovanych centralni
bankou (dvoutydenni repo sazba, diskontni sazba a lombardni sazba). Sazby pro
klienty jednotlivych komercnich bank tedy tvoiri zaklad odvozeny
z mezibankovnich sazeb, plus sazba naklada banky, jednotlivé rizikové prirazky a
prirazka na zisk banky.

Data pro tento ukazatel byla ziskana v databazi ARAD Ceské narodni banky.
Subjekty, od nichZ byla tahle data shromazdéna, jsou opét banky a pobocky zahra-
ni¢nich bank ptisobici v CR kromé CNB, tedy subjekty s platnou bankovni licenci
(CNB, 2015e). V potaz byly brany pouze sazby z korunovych avéri. Data byla se-
sbirdna v ramci tzv. Grokové statistiky CNB (vykazy s oznacenim VUS). Vykazovany
byly vZidy pouze nové obchody, tedy nové obchody uzaviené mezi bankou a klien-
tem za sledované obdobi, a to takové, jeZ nebyly zatiZeny sank¢nimi a podobnymi
sazbami. V praci je pocitano s primérnymi irokovymi sazbami, kde primér je vy-
pocten jako vaZeny priimér a vahami jsou objemy uveért v jednotlivych kategoriich.
Pro domacnosti jsou zahrnuty uvéry na spotrebu, bydleni a ostatni uvéry, mezi né
patii napt. kontokorenty, kreditni karty a revolvingové uvéry. U spotieby a uvéri
na bydleni je pak misto klasické urokové sazby, kterd pokryva vSechny urokové
platby z pohledu vykazujictho subjektu, brana ro¢ni procentni sazba nakladd. Do
subjektu domacnosti patii opét i Zivnostnici a neziskové instituce slouZici domac-
nostem. U nefinan¢nich podnikii do uvérd naopak nejsou zahrnuty kontokorenty,
kreditni karty a revolvingové uvéry. BEhem sledovaného obdobi byla ¢astec¢né po-
zménéna metodika vypoctu urokovych sazeb. Od roku 2004 je tak sladéna s Nafri-
zenim ECB/2009/7, ale rozdil ve vykazovanti je pro tuto praci zanedbatelny.

Zamétime-li se na graf vyvoje sazeb v daném obdobi, vidime, Ze trendy jsou
velmi podobné v obou pripadech. U nefinan¢nich podniki je ale vyvoj vyraznéjsi a
podniky jsou vyvojem v ekonomice ovlivnény vice. Zajimavy je vyvoj okolo hospo-
darské krize. Zatimco pred krizi sazby pomérné rychle stoupaly, po jejim vypuknu-
ti nasledoval strmy pad, ktery od roku 2009 zvolnil, ale sazby porad klesaji. To je
dano zvelké ¢asti politikou CNB, ktera ve snaze znovu nastartovat ekonomicky
rast, sazby postupné sniZzovala. U nefinanc¢nich podnikd pak v poslednich dvou le-
tech sledujeme kolisavy vyvoj sazeb.



Vybrané faktory piisobici na vyvoj avéri v selhani 34

12

10

8

6

4

2

=¢—Ur_saz...

O rrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrri
= g 0 N d4 F 0 N d4 F 0 N d F 0 N d I oo
S O O O O O O O O O O O O O O O O o o o
g dJddgagdgdJdogggJgdgagagddggagdgagd
N &N N < N N O NN 00 0 OO Hd A NN < S n O
O O O O O O O 0o OO0 0 ©0 o o o o «d o o o
©S © © © O © © © 6 © © 00 O 0O o 9O 9O o o
AN AN AN AN AN AN N AN NN NN NN NN N NN

Obr.12  Graf vyvoje urokovych sazeb pro doméacnosti
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Obr.13  Graf vyvoje irokovych sazeb pro nefinan¢ni podniky

Podle uvedené literatury by mél byt vztah mezi vyvojem Urokovych sazeb a vysvét-
lovanymi proménnymi piimo imeérny. Rostou-li irokové sazby, dochazi i k nartistu
objem uvéril v selhani. Tato kauzalita je zptisobena tim, Ze s rlistem sazby se zvy-
Suje i velikost splatky a tim se do problému dostavaji i subjekty, které mély ze za-
catku dostatecny prijem na thradu splatek.
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5.2.6 Cenovy index bydleni

Index bydleni byl vybran jako méné znama a pouzivanda veli¢ina v ekonomickych
kruzich, ktera by oviem v podminkach Ceské republiky mohla pfinést zajimavé a
necekané vysledky v této praci. Cenovy index bydleni, v zahranic¢i oznacovany jako
Housing price index, je v CR sledovan Ceskym statistickym tifadem pod nazvem
index cen nemovitosti (CSU, 2014). P¥i zjistovani cen nemovitosti hral hlavni tilohu
zakon z roku 1997, o oceniovani majetku (zakon ¢. 151/1997 Sb.). Podle tohoto
zakona musi jednotlivé finan¢ni urady piredavat CSU veskeré ceny nemovitosti ur-
cené pri ocenovani, nebo ceny, sjednané pii prodeji, uvedené v danovych prizna-
nich. Tyto ddaje jsou pak rozclenény na jednotlivé kraje, jsou zde udaje o jednotli-
vych druzich nemovitosti a i idaje clenéné podle velikosti obce, v niZ se nemovitost
nachazi.

V této praci je pouZit cenovy index bydleni, priCemz index je stanoven tak, Ze
stejné obdobi minulého roku je zaklad (CSU, 2014). Index je tedy podilem dvou
jednotkovych priimérnych kupnich cen ze dvou riiznych ¢tvrtleti po sobé nasledu-
jicich let. JelikoZ vytvarime makroekonomickou analyzu, bereme data tykajici se
celé CR a tykajici se bytovych nemovitosti, rodinnych domi, bytovych domd, garazi
i stavebnich pozemkd. JelikoZ data Cerpaji z datiovych priznani, mohou byt ddaje
v Case mirné zpozdéné, cca o jedno ctvrtleti.

Vyvoj indexu za obdobi mezi roky 2002 a 2016 je hlavné v poslednich letech
velmi konstantni. Do roku 2004 ceny nemovitosti meziro¢né vZdy klesaly. To mohl
byt dlisledek hospodarského propadu v téchto letech. Poté az do nastupu hospo-
darské krize vroce 2008 ceny meziro¢né rostly. V dobé krize pak nasledoval po-
mérneé rychly propad cen. V poslednich Sesti letech se pak podle tohoto indexu me-
ziro¢ni ceny vyviji konstantnim tempem a hodnoty v grafu ziistavaji témér kon-
stantni.
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Obr.14  Grafvyvoje cenového indexu bydleni

Vztah mezi vysvétlovanou proménnou a cenovym indexem bydleni je zminén
v ekonomické teorii jen okrajové. Jejich zavislost by méla byt negativni. Pokud totiz
roste cena nemovitosti, mél by klesat podil uvért v selhdni, protoZe domacnosti
mohou nemovitosti, které vlastni, pouZit jako zastavu pro své avéry.

5.2.7 Zadluzenost domacnosti

Tento ukazatel sleduje vyvoj zadluZenosti domacnosti v c¢ase a je vyjadren
v milionech K¢. Udava tedy celkovy objem uvérl poskytnutych domacnostem. Tato
data jsou ziskavana od roku 2002. CNB je ziskava z vykazii ménové a bankovni sta-
tistiky a také z vlastnich propocCtl pri vytvareni konsolidovanych financ¢nich roz-
vah ménovych financ¢nich instituci, mezi které patii jak centralni banka, tak ko-
meré¢ni banky, fondy penéZniho trhu a druZstevni zalozny (CNB, 2015f). Téchto
instituci je v souCasnosti presné 60. Jedna se o instituce, které maji jako svou hlavni
¢innost prijimani vklad, nebo prostiedkli podobnych vkladiim od jinych subjektii
nez financnich instituci a poskytovani tveért nebo obchodovani s cennymi papiry
na vlastni ucet.

Ukazatel zadluZenost domdacnosti byl vytvoren pro ucely této prace jako sou-
cet jednotlivych druhi uvért poskytnutych domdacnostem zcasovych rad
v databazi ARAD CNB (CNB, 2015g). Jednotlivé slozky souctu jsou ivéry na spotie-
bu, avéry na bydleni a ostatni ivéry. Jedna se o uvéry poskytnuté bankami a druz-

vrs s

stevnimi zaloZnami domacnostem a neziskové instituce slouzici domacnostem.
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Podivame-li se na graf vyvoje zadluZenosti domacnosti, je zde patrny pomérné
rychle rostouci trend. V Zzadném obdobi se objem zadluZeni nesniZoval. Tempo
ristu se ale v pribéhu sledovaného obdobi nékolikrat zmeénilo. Mezi lety 2002 a
2005 bylo tempo ristu zadluzeni celkem pomalé, tii roky pred vypuknutim fi-
nancni krize ale doslo k jeho zvySeni. S nastupem Kkrize v roce 2008 se kiivka opét
zploStuje, coz znamena zpomaleni tempa zadluzovani domacnosti. V poslednich
dvou letech jiz zadluZenost opét roste rychlejSim tempem.
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Obr.15  Grafvyvoje zadluZenosti domacnosti

Korela¢ni vztah mezi objemem avérl v selhani a zadluZenosti domdacnosti by mél
byt dle literarni reSerSe pozitivni. Cim vice se doméacnosti zadluZuji, tim vice
z téchto uvérd miize byt ohrozenych a posléze se zaradit do kategorie uvéri
v selhani.

5.2.8 Index PX

Tato vysvétlujici proménna se objevuje v modelu tykajicim se nefinan¢nich institu-
ci. Jedna se o index Burzy cennych papirt Praha, a.s (Burza cennych papirti Praha,
2015b). Jde o hlavni akciovy index v CR. Index PX se zacal zaznamenavat v roce
2006, ale spojité navazal na piredchozi index - PX 50, ktery obsahoval 50 emisi ak-
ciovych titulli, a index PX-D, ktery obsahoval emise obchodovatelné v segmentu
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SPAD (Systém pro podporu trhu akcii a dluhopisii, kde se obchoduje s cennymi
papiry vybranych vyznamnych podnikii)(Burza cennych papirti Praha, 2015a). Od
roku 2001 je pak pocet bazickych emisi v indexu proménlivy.

Index PX je indexem cenovym, coZ znamena, Ze do néj nejsou zapocitavany di-
videndové vynosy. Pro jejich zapocitavani slouZi index PX-TR. Vypocet indexu PX
probiha v realném Case v obchodnich hodinach prazské burzy, které jsou mezi 9:00
a 16:28 stiredoevropského casu kazdy pracovni den (Burza cennych papirti Praha,
2015a). K prepocitavani hodnoty indexu dochazi na zakladé kazdé zmény kurzu
emisi zarazenych do baze indexu. Do baze patti od roku 2014 tfinact nejvyznam-
néj$ich spole¢nosti ptisobicich v CR, mezi né patfi napt. Erste Group Bank, CEZ,
Komer¢ni banka, Vienna Insurance Group, 02 CR, Stock atd (Burza cennych papiri
Praha, 2015c). JelikoZ jsou data ziskdvdna v redlném case, bylo nutné pro ucely
této prace brat pouze data k poslednimu dni obchodovani ve ctvrtleti.

Graf vyvoje indexu PX ma pomérné boutlivy priibéh. Nejnizsich hodnot dosa-
hoval na zac¢atku nami sledovaného obdobi, tedy v roce 2002. Od tohoto roku zacal
pomérné rychle riist a pres maly vykyv z roku 2005 vystoupal na svou nejvyssi
hodnotu v poslednim ctvrtleti roku 2007. V té dobé ale nastoupila celosvétova fi-
nancni Krize a ¢esky index se propadl az na hodnotu z roku 2004. Po kratkém oZi-
veni vroce 2009 nasledoval témér konstantni pribéh az do roku 2011, kdy se in-
dex opét mirné propadl a od té doby se drZi na konstantni drovni kolem hodnot
zroku 2005.
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Obr.16  Grafvyvoje indexu PX

Vztah mezi indexem PX a vysvétlovanou proménnou v modelu nefinan¢nich pod-
nikl by mél byt podle obecné teorie neprimo imérny. Pokles cen na akciovém trhu
tedy pravdépodobné zvySuje objem Uvérl v selhani. Tato iméra je ale vice dilezita
v zemich s rozvinutym akciovym trhem, mezi néz se CR zatim zaradit p¥ili§ nemd-
Ze.
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5.2.9 Danova zatéz

Posledni proménnou zarazenou do modelu tykajiciho se nefinan¢nich podniki je
danova zatéz. Pro tento ukazatel byla vybrana data shromaZzd'ovana Ministerstvem
financi CR (dale MF) dostupna v databazi ¢asovych fad CNB ARAD. V souboru téch-
to dat jsou zachyceny udaje vypovidajici o celostatnich danovych prijmech, a to jak
z piimych, tak nepfimych dani, cel a mytného a ostatnich dani a poplatké (CNB,
2015h). Data jsou ziskavana z dc¢etnich vykazli MF tykajicich se statniho rozpoctu,
které jsou sestavovany na zakladé metodiky GFS (Vladni financni statistiky, kterou
vytvoril Mezinarodni ménovy fond)(Ministerstvo financi CR, 2013).

Data jsou v zadkladu mésicni, pro tuto praci vSak byla pfepocitana na ctvrtletni.
Jsou uvedena v miliardach K¢. Jako nejvhodnéjsi ukazatel byl vybran objem dani
z prijmu pravnickych osob. Soubor pravnickych osob totiZ nejlépe vystihuje seg-
ment nefinanc¢nich podnikd, k nimz je vztazena vysvétlovana veliCina a jedna se o
dan primou, kterd zohledniuje hlavné velikost prijmi poplatnika.
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Obr.17  Grafvyvoje dafiové zatéze

Vztah mezi velikosti daniové zatéZe a objemem uvéri v selhani nefinanc¢nich pod-
nik by mél byt podle vieobecné ekonomické teorie pfimo timérny. Cim vétsi je
statem regulovana danova zatéz, tim vice ze zisku podniky statu odvadéji a tim
méneé prostredkil jim ziistava na splaceni svych zavazki. Tento vztah by teoreticky
mohl byt silnéjsi v dobé krize, kdy se podniky snaZi udrzet na trhu sniZzovanim
svych ziskovych marzi, aby zlistaly konkurenceschopné.
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6 Regresni analyzy

6.1 Modelovani NPLs domacnosti

V této Casti prace se konecné dostavame k modelovani Ctvrtletnich dat ziskanych
na uzemi CR mezi lety 2002 a 2016. Modelovat budeme metodou nejmensich
Ctvercli v programu Gretl. JelikoZ byly jako data pouZity ¢asové rady, musime nej-
prve zkontrolovat, zda miizeme modelovat neupravena data, nebo jestli je musime
opravit diferencovanim, aby byla splnéna podminka stacionarity casovych tad,
kterou vyzaduje provadéni modelaci metodou nejmensich ¢tverct. K tomu nejdiive

vyuzijeme prehled X-Y diagrami vytvoreny v Gretlu.
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Obr.18  X-Y diagramy proménnych pouzitych v modelu pro domacnosti
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Z gafu vidime, Ze vétSina Casovych Fad je nestaciondrnich. Vykazuji totiz témeér
vZzdy viditelny trend, nékde jsou patrné i sezénni vlivy a v Case rostouci rozptyl
(Hanclova, Tvrdy, 2003). Nyni si tyto domnénky potvrdime testy jednotkovych
korent. K tomu vyuZijeme Dickey-Fullertiv test a KPSS test. U prvniho z nich jsme
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v Gretlu vyzkouSeli dvé varianty testu - s konstantou a s konstantou a trendem.
Pokud by vysla p-hodnota tohoto testu mensi, neZ zvolena hladina «, je ¢asova rada
stacionarni. Jako hodnotu o bereme v celé této praci 0,05, tedy 5 procentni hladinu
vyznamnosti. U KPSS testu o stacionarité rozhoduje to, zda je testovaci statistika
nizsi, nez kritické hodnoty, u nichZ nas opét nejvice zajima pétiprocentni hranice.
Vysledky ukazuje nasledujici tabulka.

Tab. 1 Testy stacionarity proménnych v modelu pro domacnosti

Proménna

Dickey Fulleruv test
(p-hodnota)

KPSS test
(Testovaci statistika,
kritické hodnoty 10,5,1
procent)

Domacnosti_uv_s 0,4369 0,7107 0,194 0,12D,149] 0,214
HDP 0,5962 0,3061 0,261 0,12D,149| 0,214
Nezam 0,5076 0,2948 | 0,114 | 0,121 0,149 0,214
Infl 0,3035 0,48 0,162 0,1210,149| 0,214

Real_mzdy 0,0786 0,415 0,213 0,1210,149| 0,214
Ur_sazba 0,9751 0,1137 0,170 0,12D,149| 0,214
In_bydleni 0,3866 0,08037 | 0,084 | 0,121 0,149| 0,214
Zadluz 0,786 0,0438 0,315| 0,12{10,149| 0,214

Z hodnot vidime, Ze Zadna z proménnych nevykazala stacionaritu, kterou by po-
tvrdily oba testy najednou. Protoze z grafi je patrny trend u skoro vSech promén-
nych, pristoupime k vytvoreni prvnich diferenci u vSech ¢asovych rad. Takto upra-
vena data jiZ mizZeme pouZit pro tvorbu modelu pomoci metody nejmensich ¢tver-
cl. Vysledky vidime v nasledujicim vystupu z programu Gretl.

Model 1: OLS, za pouZiti pozorovani 2002:2-2016:4(59)

const

d HDP
d_Nezam
d_Infl
d_Real_mzdy
d_Ur _sazba
d_In_bydleni
d_Zadluz

Stredni hodnota zavisle

promEnné

Koeficient Sner. chyba
682,924
-0,0484146
2350,14

232,274
111,548
1144,23

204,407
0,0285174

585,788
0,0286872
1023,4

323,324
163,59
727,318
147,901
0,0205807

552,3153

Sm. odchylka zavisle
promEnné

Zavisle prondnna: d_Domacnosti_

t-podil p-hodnota

1,1658 0,24911
-1,6877 0,09758 *
2,2964 0,02579  **

0,7184 0,47579
0,6819 0,49840
1,5732 0,12185
1,3821 0,17298
1,3856 0,17189

1964,429
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Soutet ¢tverai rezidui 1,75e+08 Sm. chyba regrese 1853,790
Koeficient determinace 0,216948 Adjustovany koeficient 0,109470

determinace
F(7, 51) 2,018537 P-hodnota(F) 0,070595
Logaritmus ¥rohodnosti  -523,3931  Akaikovo kritérium 1062,786
Schwarzovo kritérium 1079,407 Hannan-Quinnovo kri- 1069,274
tétium
rho (koeficient autokore- 0,229726  Durbin-Watsonova sta-  1,525928

lace) tistika

U modelu je vZdy nejdilezitéjsi zjistit, zda spravné vychazi p-hodnota F-testu. Zde
je vyssi, neZ ndmi zvolena hladina o, model tedy neni statisticky vyznamny, a navic
pouze dvé proménné jsou statisticky vyznamné podle p-hodnoty t-testu. JelikoZ se
vSak p-hodnota F-testu bliZi nasi zvolené hladiné a, zkusime z modelu odstranit
nevyznamné promeénné a uvidime, zda se situace zlepsi. Postupné odstrarniujeme
proménné v poradi od nejvyssi p-hodnoty t-testu, tedy nasledovné: Realné mzdy,
Inflace, Index bydleni, Urokové sazba, HDP a nakonec ZadluZenost. V Gretlu pak
dostaneme ndasledujici model:

Model 2: OLS, za pouZiti pozorovani 2002:2-2016:4(59)
Zavisle prondnna: d_Domacnosti_

Koeficient Smer. chyba  t-podil p-hodnota
const 671,695 250,168 2,6850 0,00948  ***
d_Nezam 1828,01 745,985 2,4505 0,01736  **
Stredni hodnota zavisle  552,3153  Sm. odchylka zavisle 1964,429
proménné proménné
Souwet ¢tverai rezidui 2,02e+08 Sm. chyba regrese 1884,792
Koeficient determinace 0,095307 Adjustovany koeficient 0,079435
determinace
F(1, 57) 6,004788 P-hodnota(F) 0,017360
Logaritmus ¥rohodnosti -527,6528  Akaikovo kritérium 1059,306
Schwarzovo kritérium 1063,461 Hannan-Quinnovo kri- 1060,928
tétium
rho (koeficient autokore- 0,281689  Durbin-Watsonova sta-  1,433220

lace)

tistika

Z vysledkt vidime, Ze p-hodnota F-testu ndm nyni potvrzuje statistickou vyznam-
nost modelu, dal$i ukazatele vsak vyvraci kvalitu modelu. V prvni fadé podle koefi-
cientu determinace a jeho adjustované varianty vidime, Ze proménna Nezaméstna-
nost vysvétluje pouze malou Cast modelu, 9,5 resp. 7,9 procent ze zavislosti.
Spravnost postupu nam naopak potvrzuje to, Ze klesla informacni kritéria (Akaiko-
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vo, Hannah-Quinnovo a Schwarzovo) a model je spravné specifikovan, coZ nam
potvrdily hodnoty RESET testi a testli linearity. Vznikl ndm ale problém v podobé
normality rozdéleni rezidui chybového Clenu a opét se projevila i autokorelace, jak
dokazuji nasledujici grafy. V grafu ACF a PACF autokorelaci prokazuji Cervené
sloupce presahujici modrou linii a v Q-Q grafu vidime vpravo nahote jednu hodno-

tu, ktera se vyrazné odchyluje od primky trendu.
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Obr.19  Grafy ACF a PACF rezidui pro Model 2
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Obr.20  Q-Q graf pro Model 2

Kviili témto problematickym porusenim Kklasickych predpokladl linearniho re-
gresniho modelu se vratime k problému nestacionarity nami zvolenych casovych
rad a vyzkouSime jinou uUpravu dat. Program Gretl jako alternativni Gpravu pro-
ménnych umoznuje sezénni diferenciaci dat. Jde o dpravu, kdy je diferenciace pro-
vedena mezi okamZiky vzdalenymi o nasobek délky periody (Hanclova, Tvrdy,
2003). JelikoZ mame ctvrtletni casové rady, jsou diference spocitany jako rozdily
mezi ¢tvrtletimi jednotlivych let. Data jsou tak zbavena piipadnych zbylych sez6n-
nich vlivli, ¢imZ by mél byt odstranén problém nestacionarity a s tim souvisejici
nepravé regrese v modelu. Po provedeni téchto Uprav ziskdvdme nasledujici mo-
del:

Model 3: OLS, za pouZiti pozorovani 2003:1-2016G:4-(56)
Zavisle promdnna: sd_Domacnosti

Koeficient Sner. chyba  t-podil p-hodnota
const 1848,31 1957,43 0,9443 0,34977
sd_HDP -0,0423863 0,0316085 -1,3410 0,18624
sd_Nezam 4981,24 1182,6 4,2121 0,00011  ***
sd_Infl -100,309 415,587 -0,2414 0,81030

sd_Real_mzdy 234,012 329,932 -0,7093 0,48159
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sd_Ur_sazba 1028,06 1241,17 0,8283 0,41160
sd_In_bydleni 646,525 149,582 4,3222 0,00008  ***
sd_Zadluz 0,0479973  0,0180097 2,6651 0,01045 **
Stredni hodnota zavisle  2474,446  Sm. odchylka zavisle 5848,025
promEnné promEnné
Souet ¢tverai rezidui 8,60e+08 Sm. chyba regrese 4233,198
Koeficient determinace 0,542704 Adjustovany koeficient 0,476015

determinace
F(7, 48) 8,137840 P-hodnota(F) 1,67e-06
Logaritmus ¥rohodnosti  -542,7843  Akaikovo kritérium 1101,569
Schwarzovo kritérium 1117,771 Hannan-Quinnovo kri- 1107,850
tétium
rho (koeficient autokore- 0,759361 Durbin-Watsonova sta-  0,494119
lace) tistika

V tomto modelu vychazi hned zpocatku p-hodnota F-testu mensi, nez hladina a a
tim padem muiZeme model povaZzovat za statisticky vyznamny. P-hodnoty t-testl
jednotlivych proménnych pak odhaluji tfi vyznamné casové rady (Nezameéstna-
nost, Index bydleni a ZadluZenost). Testy linearity nam vSak odhaluji, Ze v pripadé
varianty druhych mocnin nam p-hodnota testu vysla nizsi, nez hladina a, coZ na-
znacuje Spatnou specifikaci funk¢ni formy. Tuto hypotézu potvrzuji i vSechny vari-
anty Ramseyho RESET testu, kde opét vychazi niZsi p-hodnoty, nez je hladina «.
Z dalsich testli pak odhalujeme jesté problém autokorelace, kterou nam potvrdil
graf ACF a PACF. Model se proto pokusime zpresnit odstranénim vSech nevyznam-
nych proménnych. Ty odstranime v poradi Inflace, Realné mzdy a Urokova sazba.
Ve vysledném modelu ndm pak ziistane jesté jedna problematickd proménng, a to
HDP. Ta je totiZ vyznamna pouze na desetiprocentni hladin€ a. Tento problém vSak
docasné pomineme a zjistime, zda se nam nezlepsily testy specifikace modelu. Viz
nasledujici vystup z programu Gretl.

Model 4: OLS, za pouZiti pozorovani 2003:1-2016:4(56)
Zavisle promdnné: sd_Domacnosti

Koeficient Smer. chyba  t-podil p-hodnota
const 977,11 1508,8 0,6476 0,52014
sd_HDP -0,0548212 0,0276902 -1,9798 0,05313 *
sd_Nezam 4680,56 1048,84 4,4626 0,00004  ***
sd_In_bydleni 606,117 136,286 4,4474 0,00005  ***
sd_Zadluz 0,0586796  0,0140631 4,1726 0,00012  ***
Stredni hodnota zavisle  2474,446  Sm. odchylka zavisle 5848,025
promEnné promEnné
Souet ¢tverai rezidui 8,83e+08 Sm. chyba regrese 4159,805
Koeficient determinace 0,530825 Adjustovany koeficient 0,494027
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determinace

F(4, 51) 14,42535 P-hodnota(F) 6,05e-08

Logaritmus ¥rohodnosti  -543,5023  Akaikovo kritérium 1097,005

Schwarzovo kritérium 1107,131 Hannan-Quinnovo kri- 1100,931
tétium

rho (koeficient autokore- 0,782643  Durbin-Watsonova sta-  0,450199

lace) tistika

P-hodnota F-testu nam ukazuje, Ze model je statisticky vyznamny. Spravné specifi-
kace modelu jsme vSak stale nedosahli u dvou ze tfi variant Ramseyho RESET tes-
tu, i kdyZ vysledky testu linearity pro variantu druhych mocnin jiZ nam spravnou
specifikaci potvrzuji. Spravnost postupu nam ovSem dokladaji vysledky v pripadé
koeficientu determinace. Klasicky koeficient sice klesnul, ale adjustovana verze pfti
odebirani proménnych zvysuje svoji hodnotu. Informacni kritéria svym poklesem
také naznacuji spravnost pocinani pri odebrani nevyznamnych proménnych. V
modelu se ovSem stale vyskytuje autokorelace, potvrzena grafy ACF a PACF. Proto
jako nasledujici logicky krok vylou¢ime proménnou HDP. Vysledny model vypada
takto:

Model 5: OLS, za pouZiti pozorovani 2003:1-2016:4(56)
Zavisle promnné: sd_Domacnosti

Koeficient Smer. chyba  t-podil p-hodnota
const -582,391 1322,49 -0,4404 0,66149
sd_Nezam 5906,03 870,161 6,7873 <0,00001 ***
sd_In_bydleni 632,249 139,402 4,5354 0,00003  ***
sd_Zadluz 0,0572342 0,014433 3,9655 0,00022  ***
Stredni hodnota zavisle  2474,446  Sm. odchylka zavisle 5848,025
proménné proménné
Souet ¢tverai rezidui 9,50e+08 Sm. chyba regrese 4274,990
Koeficient determinace 0,494766 Adjustovany koeficient 0,465618
determinace
F(3, 52) 16,97421 P-hodnota(F) 8,17e-08
Logaritmus ¥rohodnosti  -545,5756  Akaikovo kritérium 1099,151
Schwarzovo kritérium 1107,253 Hannan-Quinnovo kri- 1102,292
tétium
rho (koeficient autokore- 0,751932  Durbin-Watsonova sta-  0,490891
lace) tistika

Tento model je statisticky vyznamny, jak dokazuje p-hodnota F-testu. Zbyly ndm
zde tfi vyznamné proménné - Nezaméstnanost, Index bydleni a ZadluZenost, coZ
potvrzuji p-hodnoty t-testli. Podivame-li se na koeficient determinace, ten nam
rika, Ze vliv téchto proménnych vysvétluje témér 49,5% modelu. Adjustovany koe-
ficient determinace, ktery bere do tuvahy i pocet proménnych v modelu, vySel
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vV

dek a blizkost téchto vysledkl potvrzuje, Ze v modelu nejsou proménné navic.
Spravny postup pri odstrafiovani proménnych nam ale nepotvrdil pokles infor-
macnich kritérii, kterd naopak po odstranéni proménné HDP mirné vzrostla. Nyni
se prostiednictvim dalSich testi zamérime na dalsi problémy, které mohou
v modelech ¢asovych rad nastat.

JiZ zminované Ramsayho RESET testy ndm konecné potvrdily spravnou speci-
fikaci modelu, a to ve vSech variantach (pridané druhé a treti mocniny, druhé moc-
niny, tfeti mocniny zavislé proménné do modelu), jelikoZ p-hodnoty byly vys$si nez
nami zvolena hladina vyznamnosti a. Spravnou specifikaci ovSem opét napil nepo-
tvrdily testy nelinearity (druhé mocniny vySly niZsi, nez hladina vyznamnosti o),
které tak sjistotou neurcily, Ze hypotéza o linedrnim vztahu mezi proménnymi
v modelu plati.

Je nutné prozkoumat problematiku multikolinearity, ktera ohroZuje VI. Kla-
sicky predpoklad uvedeny v kapitole Metodika. Prostiednictvim testi VIF faktord,
které se pohybuji v rozmezi od 1 do 10, jsme zjistili, Ze kolinearita se v modelu ne-
vyskytuje. Zddna proménna tedy neni perfektni linearni kombinaci ostatnich.

Co se tyce heteroskedasticity, pouzili jsme Whitetiv a Breusch-Paganiiv test. U
obou vysla p-hodnota vzdy vyssi, nezZ nami zvolena hladina a. V. klasicky predpo-
klad tedy nebyl porusen a heteroskedasticita se v modelu nevyskytuje.

Normalita rozdéleni chybového cClenu, tedy VII. Klasicky predpoklad, také ne-
byl porusen, protoZe podle Chi-kvadrat testu dobré shody je p-hodnota testu vyssi,
nez hladina a. Tuto skute¢nost mlizeme vidét i z grafii - v histogramu se jedna o to,
Ze sloupce viceméné kopiruji tvar zobrazené krivky, i kdyZ predposledni sloupec je
nizsi, nez posledni. U Q-Q plotu pak body osciluji kolem primky a ani na krajich se
od ni moc nevzdaluji. Viz nasledujici grafy.
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Obr.21  Histogram normality rozdéleni rezidui chybového ¢lenu pro Model 5
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Q-Q graf pro uhat12
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Obr.22  Q-Q graf pro Model 5

V modelu pretrval problém autokorelace. Breusch-Godfreytv i Ljung-Boxfiv test
svoji p-hodnotou, ktera je nizsi, nez pétiprocentni hladina vyznamnosti o potvrzuji
jeji vyskyt. Durbin-Watsonova statistika dokazuje, Ze se pravdépodobné jedna o
autokorelaci prvniho radu. Podivame-li se také na graf ACF a PACF, je jasné, Ze se
v modelu vyskytuje autokorelace prvniho fadu, a pravdépodobné také druhého.
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Obr.23  Grafy ACF a PACF rezidui pro Model 5

JelikoZ jsme na zacatku modelovani reSili problém nestacionarity ¢asovych rad, je
dobré nakonec si vysledny model ovérit testem kointegrace, abychom odhalili pii-
padny problém falesSné regrese. Rezidua modelu tedy podrobime RozSifenému
Dickey-Fullerovu testu. P-hodnoty testi bohuzel vysly vyssi, nez ndmi stanovena
hladina vyznamnosti a, coZ znaci, Ze se v modelu vyskytuje faleSna regrese a rovni-
ce modelu by méla byt zménéna.
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6.2 Modelovani NPLs nefinanc¢nich podnika

Jako druhou ¢ast empirické analyzy budeme modelovat vztah mezi vyvojem uvért
v selhani nefinan¢nich podniki a makroekonomickych veli¢in. Rozsah casovych
rad je shodny jako v predchozim modelu (rok 2002 az 2016) a nékteré proménné
jsou stejné. Prvnim krokem tedy opét bude zjiStovani, zda jde o stacionarni ¢asové
rady. U nékterych veli€in, pouZzitych v predchozim modelu, uz vime o tom, Ze jde o
Casové rady nestacionarni. Nyni se podivame na X-Y diagramy a posoudime stacio-
naritu u dalSich proménnych.

Nefi_podn_uv_se HDP Infl
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Obr.24  X-Y diagramy proménnych pouzitych v modelu pro nefinan¢ni podniky

Z grafu vidime, Ze vétSina Casovych rad je nestacionarnich. Je presto potreba vSe
potvrdit dalSimi testy. K tomu opét pouZijeme Dickey-Fullertiv a KPSS test. Vysled-
ky vidime v nasledujici tabulce.
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Tab. 2 Testy stacionarity proménnych u modelu pro nefinan¢ni podniky
Proménna Dickey Fulleruv test KPSS test
(p-hodnota) (Testovaci statistika,
kritické hodnoty 10,5,1

procent)
Nefin_podniky_uv_s 0,007894 | 0,004523 0,193 | 0,1210,149| 0,214
HDP 0,5962 0,3061 0,261| 0,120,149 0,214
Infl 0,3035 0,48 0,162 | 0,1210,149| 0,214
Real_mzdy 0,0786 0,415 0,215| 0,1210,149| 0,214
Ur_sazba 0,6775 0,4479 0,215888,121| 0,149| 0,214
In_PX 0,1321 0,3889 0,2470140,121| 0,149| 0,214
Dan_zatez 0,1246 0,3256 0,21198 0,120,149| 0,214

Je jasné, Ze nas predpoklad o nestacionarité ¢asovych rad se potvrdil. Pokud bu-
deme brat stejné méritko, jako u modelu s domacnostmi, prvni diferenci provede-
me u vSech proménnych, protoZe ani u jedné proménné nevysly oba testy shodné
tak, aby vyloucily nestacionaritu. Model s diferencovanymi vstupy pak bude vypa-
dat nasledovné:

Model 1: OLS, za pouZiti pozorovani 2002:2-2016:4-(59)
Zavisle prondnna: d_Nefi_podn_u

Koeficient Sner. chyba  t-podil p-hodnota

const 436,205 692,248 0,6301 0,53137
d_HDP -0,0926749 0,0519188 -1,7850 0,08009 *
d_Infl -155,464 625,315 -0,2486 0,80464
d_Real_mzdy 57,8021 313,202 0,1846 0,85430
d_Ur_sazba 1172,16 1760,19 0,6659 0,50840
d_In_PX -5,3156 4,15709 -1,2787 0,20669
d_Dan_zatez -13,1324 8,84848 -1,4841 0,14381

Stredni hodnota zavisle -533,2983  Sm. odchylka zavisle 3648,876

proménné proménné

Souet ¢tverai rezidui 6,74e+08 Sm. chyba regrese 3601,458

Koeficient determinace 0,126599 Adjustovany koeficient 0,025822
determinace

F(6, 52) 1,256226 P-hodnota(F) 0,293728

Logaritmus ¥rohodnosti -563,1483  Akaikovo kritérium 1140,297

Schwarzovo kritérium 1154,839 Hannan-Quinnovo kri- 1145,973
tétium

rho (koeficient autokore- 0,363686 Durbin-Watsonova sta-  1,109143
lace) tistika
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Zde vidime hned nékolik problémi. Zaprvé je model statisticky nevyznamny, jak
dokazuje p-hodnota F-testu. Ani jedna z proménnych pak podle p-hodnoty t-testu
neni vyznamna na nami poZadované pétiprocentni hladiné vyznamnosti a. Hodno-
ty koeficientli determinace jsou od sebe pomérné dost vzdaleny, coZ poukazuje na
chybéjici vysvétlujici proménnou. Dale 1ze z hodnot odvodit, Ze model neni vysvét-
len ani z desetiny pouzitymi vysvétlujicimi proménnymi. Jakmile zacneme postup-
né odstraniovat nevyznamné proménné od nejvyssi p-hodnoty t-testli, model zacne
byt statisticky vyznamny, ale pouze na desetiprocentni hladiné vyznamnosti. Kle-
saji i informacni kritéria, coZ naznacuje spravny postup modelovani. Problémem je
ovSem Kklesajici koeficient determinace a hlavné to, Ze jakmile ndm v modelu zi-
stanou jen dvé proménné, HDP a Danova zatéz, kterou musime nakonec odstranit
z divodu nevyznamnosti, stane se nevyznamnou i posledni proménna HDP. Model
je tedy nepouzitelny a je potreba zvolit jiné feSeni odstranéni nestacionarity ¢aso-
vych fad. Proto pouzijeme sezonni diference, jako jsme to udélali u modelu pro
domadcnosti. Nasleduje vystup z programu Gretl.

Model 2: OLS, za pouZiti pozorovani 2003:1-2016:4(56)
Zavisle promdnna: sd_Nefi_podn_

Koeficient Smer. chyba  t-podil p-hodnota
const 9469,69 2544,74 3,7213 0,00051  ***
sd_HDP -0,225908  0,0580203 -3,8936 0,00030  ***
sd_Infl -2150,04 883,03 -2,4348 0,01859  **
sd_Real_mzdy 67,4677 613,681 0,1099 0,91291
sd_Ur_sazba 11607 2794,35 4,1537 0,00013  ***
sd_In_PX -6,99881 3,97254 -1,7618 0,08434 *
sd_Dan_zatez -128,269 81,6361 -1,5712 0,12257
Stredni hodnota zavisle -1320,666 Sm. odchylka zavisle 10883,19
proménné proménné
Souwet ¢tverai rezidui 3,06e+09 Sm. chyba regrese 7897,188

Koeficient determinace 0,530900 Adjustovany koeficient 0,473459
determinace

F(6, 49) 9,242549 P-hodnota(F) 9,01e-07

Logaritmus ¥rohodnosti -578,2804  Akaikovo kritérium 1170,561

Schwarzovo kritérium 1184,738 Hannan-Quinnovo kri- 1176,057
tétium

rho (koeficient autokore- 0,645511 Durbin-Watsonova sta-  0,656171

lace) tistika

Tento model je podle p-hodnoty F-testu statisticky vyznamny a obsahuje i vice vy-
znamnych proménnych. Podle Ramsayho RESET testu je model i spravné specifi-
kovan. Koeficient determinace se také priliS nevzdaluje od adjustované varianty a
pohybuje se kolem padesati procent, coz je uspokojiva hodnota. Z modelu budeme
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postupné odstraniovat nevyznamné proménné, v poradi Realné mzdy, Danova za-
téZ a Index PX. Vysledny model nasleduje nize:

Model 3: OLS, za pouZiti pozorovani 2003:1-2016:4(56)
Zavisle promdnna: sd_Nefi_podn_

Koeficient Smer. chyba  t-podil p-hodnota
const 11269,1 2375,27 4,7443 0,00002  ***
sd_HDP -0,286607  0,0495436 -5,7850 <0,00001 ***
sd_Infl -2460,46 659,327 -3,7318 0,00047  ***
sd_Ur_sazba 12729 2738,41 4,6483 0,00002  ***
Stredni hodnota zavisle -1320,666 Sm. odchylka zavisle 10883,19
promEnné promEnné
Souet ¢tverai rezidui 3,33e+09 Sm. chyba regrese 7997,814
Koeficient determinace 0,489412 Adjustovany koeficient 0,459955
determinace
F(3, 52) 16,61447 P-hodnota(F) 1,07e-07
Logaritmus ¥rohodnosti -580,6533  Akaikovo kritérium 1169,307
Schwarzovo kritérium 1177,408 Hannan-Quinnovo kri- 1172,447
tétium
rho (koeficient autokore- 0,596187 Durbin-Watsonova sta-  0,756486
lace) tistika

Model zistal statisticky vyznamny, RESET testy potvrdily i spravnou specifikaci.
Zbylé vyznamné vysvétlujici proménné jsou tii, HDP, Inflace a Urokova sazba. Koe-
ficienty determinace vSak mirné klesly a kromé Schwarzova mirné vzrostly i in-
formacni kritéria. Nyni u modelu ovérime, zda spliiuje klasické predpoklady line-
arniho regresniho modelu.

Podle testl nelinearity nam vychazi, Ze model je linedrni v parametrech, pro-
toZe p-hodnota u testu nelinearity ve varianté druhych mocnin vychazi vyssi, nez
hladina vyznamnosti a. Varianta s logaritmy nelze na nami pouZitych datech pro-
vést, protoZe nékteré hodnoty z proménné Inflace nelze zlogaritmovat.

DalSim provedenym testem byl vypocet VIF faktord, ktery ma vyvratit multi-
kolinearitu. Hodnoty téchto faktorl pro jednotlivé proménné se vSak pohybuji ko-
lem hodnoty 2, proto byla multikolinearita vylouCena.

Podle Chi kvadrat testu dobré shody jsou rezidua v modelu normalné rozdé-
lena. To potvrdila p-hodnota tohoto testu, ktera je opét vyssi, nez hladina a. Jako
ovéreni je na nasledujicim obrazku histogram, ktery prostrednictvim sloupct kopi-
rujicich tvar krivky potvrzuje normalitu rozdéleni chybového ¢lenu.
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Obr.25  Histogram normality rozdéleni rezidui chybového ¢lenu pro Model 3

Problém nastava u testovani heteroskedasticity v modelu. Whitetiv test ji vyvraci,
ovSem u Breusch-Paganova testu se p-hodnota pohybuje mirné pod ndmi stanove-
nou pétiprocentni hladinou vyznamnosti a. V modelu se tedy miize vyskytovat he-
teroskedasticita.

Dalsi potiZe predstavuje vyskyt autokorelace v modelu. Tu potvrdily velmi
nizké p-hodnoty u Breusch-Godfreyova a Ljung-Boxova testu. P-hodnota pro Dur-
bin-Watsontv test pak také vysla nizsi, nez hladina vyznamnosti o, je tedy zjiStén

vyskty autokorelace prvniho i vyssich radi. To potvrzuje i nasledujici ACF a PACF
graf.
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Obr.26  Grafy ACF a PACF rezidui pro Model 3

Jako posledni krok byla provedena analyza kointegrace ¢asovych rad, protozZe na
zacatku testovani byla prokazana jejich nestacionarita. Rezidua vysledného mode-
lu byla tedy testovana na pritomnost jednotkového korene rozsirenym Dickey-
Fullerovym testem. Ve varianté pouze s konstantou vysla p-hodnota nizsi, nez hla-
dina vyznamnosti a a tim bylo potvrzeno, Ze ¢asové fady jsou kointegrované a mo-
del tedy z tohoto pohledu nevykazuje faleSnou regresi.
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- Diskuze

Tato prace postupné predstavila dva ekonometrické modely. Prvni z nich, model,
ktery se zabyval vztahem mezi na zakladé literatury vybranymi makroekonomic-
kymi faktory a uvéry v selhani domdacnosti, mél nasledujici vysledky. Po stacionari-
zaci dat a odebrani nevyznamnych proménnych jsme dosahli u modelu této rovni-
ce:

sd_Domdcnosti_uv_selh = - 582,39 + 5906,03*sd_Nezaméstnanost +
632,25*sd_In_bydleni + 0,057*sd_Zadluzenost

Tato rovnice ndm ukazuje, Ze vysvétlovana proménna, tedy uvéry v selhani do-
macnosti, zavisi na tfech dalSich proménnych: Nezaméstnanosti, Indexu bydleni a
ZadluZenosti, z nichZ vSechny jsou sezénnimi diferencemi pouZitych proménnych
(Nezaméstnanost, Index bydleni a ZadluZenost). Co se tyCe ocekavanych znamé-
nek, u Nezaméstnanosti se vztah potvrzuje. Plati tedy, Ze s rostouci nezaméstna-
nosti klesa prijem domacnosti a tim padem dochazi k jejich platebni neschopnosti,
coZ nuti banky presunovat ¢ast uvért do kategorie pohledavek se selhanim dluzni-
ka. Pri rlistu indexu bydleni dochazi podle modelu k riistu objemu avéri v selhani,
coZ nepotvrzuje oCekdvané znaménko. Index bydleni ma mit podle ekonomické
teorie spiSe zaporné znaménko, které predstavuje negativni vztah. Roste-li index
cen nemovitosti, roste i jejich cena, coZ znamen3d, Ze domdacnosti zvysuji své bohat-
stvi, které mohou v pripadé nouze pouzit jako zastavu pro uvér, a tim padem se
mnozstvi uvéra v selhani snizuje. Tento predpoklad se tedy nepotvrdil a model je
tedy bud’ Spatné vytvoreny, nebo ¢eské domdacnosti nevnimaji svoje nemovitosti
jako pouzitelnou zastavu pro zmirnéni dopadi jejich platebni neschopnosti. Klad-
ny koeficient ndm vysel také u posledni proménné, ZadluZenosti, tzn. ¢im vétsi za-
dluZenost, tim vétsi bude objem avéra v selhani, takZe se potvrzuje predpoklad o
ocekavaném znaménku.

Casteéné potvrzeni téchto ocekavanych znamének je sice pozitivni, nicméné
musime pochybovat o kvalité modelu, protoZe u né€j byly poruseny nékteré Klasic-
ké predpoklady linedrniho regresniho modelu. Vyraznym problémem je vysledek
testu nelinearity ve varianté druhych mocnin. Ten naznacuje, Ze mezi proménnymi
v modelu se nemusi vyskytovat linearni vztah a model tedy nemusi byt linearni
v parametrech.

Dalsi nesplnény predpoklad se tyka vyskytu autokorelace. Durbin-Watsontv
test potvrdily pritomnost autokorelace prvniho tfadu, Ljung-Boxv a Breusch-
Godfreytv test pak ukazuji na pritomnost autokorelace i vyssich radd. Vse je po-
tvrzeno grafem ACF a PACF, kde prvni dva sloupecky presahuji povolenou hranici.
To znamend, Ze je v modelu problém s ndhodnou slozkou, ktera pri autokorelaci
zavisi na svych minulych hodnotach v ¢ase. V tomto konkrétnim modelu miizZe jit o
vyjadreni problému nespravné nebo nedostateCné diferenciace proménnych, stej-
né tak jako o vybéru chybné specifikace modelu.
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V modelu jsme pak testovanim rezidualni slozky pomoci Rozsifeného Dickey-
Fullerova testu odhalili pravé problém s podminkou kointegrace ¢asovych rad. Po-
kud jsou rady nestacionarni a neni provedena spravna diferenciace dat, projevi se
to pravé vyssi p-hodnotou, nez je hladina vyznamnosti a v testu. Casové fady tedy
nejsou kointegrované, takze v modelu se vyskytuje faleSny regresni vztah a rovnice
neni spravné vytvorena.

Model pro doméacnosti je tedy jisté nevhodny a nevysvétluje dostatecné zavis-
losti mezi véry v selhani a makroekonomickymi velicinami. Koeficient determina-
ce vychazi pouze necelych 45 procent, coZ znamena, Ze jeSté nékteré proménné
v modelu chybi. Pro dalsi vyzkumy by bylo potireba zaradit napt. proménnou tyka-
jici se ménového kurzu, ktera na zakladé dvou studif (Melecky, Melecky a Sulgano-
v4, 2014 a Beck, Jakubik a Piloiu, 2013) uvedenych v literarni resSersi patrné ovliv-
fiuje vyvoj NPL’s v Ceské republice. Dal$im doporucenim je pouZiti jiné funkéni
formy modelu, pripadné zcela jiné statistické metody pro zjiStovani zavislosti, nez
metoda nejmensich ¢tvercti, napt. ARIMA, SARIMA modely. Pokud jde o OLS meto-
du, mohlo by byt reSenim vyuziti jiného zptisobu diferencovani zavislych promén-
nych, jelikoZ se nepodarilo obejit problém s nestacionaritou ¢asovych rad. Jako
hrani¢ni reSeni se pak nabizi vyuZiti jinych zdroji dat pro ¢asové rady, pripadné
zaména hodnot proménnych za jiné vyjadreni pouzitych velicin.

Model pro doméacnosti tedy potvrdil predpokladané zavislosti vybranych veli-
Cin z literarni reSerse, u dvou ze tfi proménnych potvrdil i smér této zavislosti,
presto vSak vysledek nemiizeme brat jako zavazny, a to i z dlivodu pomérné malé-
ho rozsahu sledovanych ¢asovych rad.

U druhého modelu, vysvétlujiciho vztah vybranych makroekonomickych veli-
¢in a uvérl v selhani nefinancnich podnikd, bylo dosazeno lepsiho vysledku. Rov-
nice modelu vysla nasledovné:

sd_Nefin_podniky_uv_selh = 11269,1 - 0,287*sd_HDP -
2460,46*sd_Inflace + 12729*sd_Ur_sazba

Sezénné diferencovana vysvétlovand proménna objemu avért v selhdni nefi-
nancnich podnikt tedy zavisi také na tiech vysvétlujicich proménnych: HDP, Inflaci
a Urokové sazbg, ve po provedeni sezénnich diferenci.

U proménné HDP se nam v modelu potvrdilo ofekavané znaménko. Smér
vztahu avérid v selhdani a HDP je negativni. Tzn., Ze pokud roste HDP, objem uvért
v selhani klesa. Pri ristu HDP totiZ nefinan¢ni podniky generuji vyssi zisky a tim
padem maji vice prostiedki na splaceni svych zavazkd.

Nejednoznacnost vztahu inflace a objemu Uvéria v selhani se v naSem modelu
prehoupla ve vztah negativni, jak bylo predpokladano. Kdyz roste inflace, pocet
uvérl v selhani klesa. To miZe byt podle studie Shu (2002) zpiisobeno tfremi vlivy.
Zaprvé inflace s Casovym zpozdénim sniZuje urokovou sazbu, coZ zlepSuje situaci
dluznikd, zadruhé inflace sniZuje redlnou vysi splatky dluhu a za treti studie zmi-
nuje pozitivni korelaci mezi inflaci a hospodarskym rlistem, coZ opét zapricinuje
snadnéjsi splaceni dluhf.
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Ocekavany pozitivni vztah mezi urokovymi sazbami a objemem NPL'’s je také
potvrzen nasim modelem. JestliZe rostou drokové sazby, roste i samotna vyse
splatky uvéru a nefinan¢ni podniky, které byly schopné stavajici splatky uhrazovat,
najednou nemusi mit dostatek prostredkil na splaceni vyssich ¢astek.

Model tedy potvrdil vSechna ofekdvana znaménka u vSech vyznamnych pro-
ménnych. To mlizZeme povaZovat za uspéch, ale musime si ovérit, Ze je model
spravny a spliuje Klasické predpoklady linearniho regresniho modelu.

Podle testii je model spravné specifikovan, linedrni v parametrech, neobjevuje
se v ném multikolinearita, Casové rady jsou kointegrované a chybovy cleny vykazu-
je normalni rozdéleni. Dva predpoklady ovSem nebyly jednoznacné prokazany.

U problematiky heteroskedasticity v modelu totiz vysel spravné Whitetv test,
nicméné vysledek Breusch-Paganova testu byl mirné pod nami zvolenou pétipro-
centni hladinou vyznamnosti a, coZ znaci vyskyt heteroskedasticity. Pokud bychom
ale hladinu zvysili na deset procent, heteroskedasticita by se neprojevila a mohli
bychom predpokladat konstantni rozptyl nahodnych sloZek modelu.

DalSim problémem, ktery se objevil i v predchozim modelu, je pak autokorela-
ce. Testy potvrdily vyskyt tohoto jevu jak v prvnim, tak i ve vysSich radech.

Model tedy splnuje vétsinu klasickych predpokladli a hlavné adjustovany koe-
ficient determinace vySel na urovni 46 procent. To sice znamena, Ze nékteré pro-
ménné nebyly do modelu zahrnuty, ale presto se jedna o pomérné vysoké cislo a
tim padem je moZno model povaZovat za kvalitni.

Doporucenim pro dpravu druhého modelu je tedy odstranéni heteroskedasti-
city, ¢ehoZ by molo byt dosazZeno pouZitim Modelu opravné heteroskedasticity,
dostupného v programu Gretl, pripadné jinymi ekonometrickymi metodami. Vy-
raznéjsi problém predstavuje autokorelace v modelu. Zde se opét nabizi zvoleni
jiné metody diferenciace Casovych rad, ptipadné pouziti vicenasobnych diferenci,
coZ ovSem ztéZuje ekonomickou interpretaci modelu. Pro upravu by také Sly pridat
do modelu zpoZdéné vysvétlujici proménné.

Do modelu by mély byt pridany i dalSi vybrané makroekonomické proménné,
které se zatim nevyskytuji v odborné literature, protoZe nebyla provedena takova
studie, kterd by se zabyvala zvlast problematikou dvér v selhani u podniki
v nefinancni sfére. Bylo by potreba nastudovat hloubéji problematiku tvérovani
podnikd, identifikovat vSechna z toho vyplyvajici rizika a na jejich zakladé stanovit
dal$i proménné, které mohou uvéry v selhani u podniki ovliviiovat.

DalSim predmétem zkoumadni problematiky by mohlo byt rozvinuti tématu i
z mikroekonomického hlediska. Na to by bylo potifeba sesbirat mnohem podrob-
néjsi udaje o véritelich a tato podrobit opét zkoumani pomoci ekonometrickych
metod. Pro finan¢ni instituce by mohlo byt pfinosné urcit, jaké subjekty jsou nej-
nachylnéjsi k riistu NPL’s, tzn. rozliSit domacnosti podle véku, vzdélani, vyse pri-
jmu, geografickych udaju, atp. U nefinan¢nich podniki pak zjistit, v jaké fazi zZivot-
niho cyklu jsou na NPL'’s nejnachylnéjsi, jak velké podniky NPL’s nejvice ohroZuji,
atp.

Modely z této diplomové prace by zatim nebylo vhodné pouZzivat k dalsSim vy-
zkumiim, je potieba je upravit podle navrzenych postupii. Také objem dat v pouZi-
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tych Casovych radach nenti priliS velky, coZ to je dano tim, Ze sbér téchto dat zacal
v CR aZ vroce 2004. Pokud by to bylo mozné, bylo by dobré tento problém obejit
pouzitim mésicnich daji o jednotlivych proménnych. Ty vSak nejsou v pouzitych
databazich volné dostupné, proto v této praci nebyly pouZity.

ZlepSeni vypovidaci schopnosti modeli by mohlo byt dosaZeno i rozsifenim
dat o zahrani¢ni ukazatele a pouziti regresnich modelti urcenych k praci
s panelovymi daty. Takto by mohla byt vytvorena napriklad studie o vlivech mak-
roekonomickych faktort na NPL’s v zemich Visegradské ¢tyiky, nebo vytvorit mo-
del pro staty, které maji podobnou hospodaiskou situaci jako Ceska Republika.
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8 Zaveér

Tato prace se zabyva vyvojem uvért v selhani na izemi Ceské republiky mezi lety
2002 a 2016. Zahrnuje tedy i obdobi, kdy se celosvétova financ¢ni a ekonomicka
krize projevila recesi i v CR. Objem NPL’s, jako hlavni faktor kreditniho rizika, je
zde zkouman z makroekonomického thlu pohledu.

V prvni casti prace je proveden literarni prehled soucasnych i starSich vy-
znamnych svétovych studii zabyvajicich se obdobnou problematikou zamérenou
vétSinou na vice statd, které zasahuji na vSechny kontinenty.

Na zakladé tohoto prehledu jsou vybrany makroekonomické proménné, které
by mély plisobit na vyvoj Gvérd v selhani i v CR. Zde je také prace rozdélena na dva
modely, jeden z nich zaméreny na domacnosti, kam vsak jiZ podle proménné urcu-
jici objem uvértl v selhani spadaji i Zivnostnici a spoleCenstvi vlastnikii jednotek, a
druhy je zaméreny na nefinancéni podniky. Kazdy z téchto modeli obsahuje par
zakladnich proménnych, stejnych pro oba modely, a pak proménné, které jsou pro
kazdy model specifické. U vSech proménnych je stanoveno opét na zakladé prostu-
dované literatury i predpoklddané znaménko sméru zavislosti vysvétlované a vy-
svétlujici proménné.

Podle uvedené metodiky jsou pak v dalSi c¢asti prostfednictvim ekonometric-
kych metod sestaveny dva modely, u nichZ je provedena stacionarizace ¢asovych
Fad, sestaveni spravné specifikovaného modelu a jeho testovani. Ve vysledku je
statisticky spravny a vyznamny pouze model tykajici se nefinan¢nich podniki. I u
néj se vsak vyskytuje problém heteroskedasticity a autokorelace. V diskuzi je navr-
Zen dal$i moZny postup u tohoto modelu a reSeni, které by mélo napravit i chyby
ve druhém modelu.

Vysledkem této prace je tedy jeden pomérné kvalitni model, ktery dokazuje,
7e situace na bankovnim trhu v CR, alespoii co se tyka Gvéri v selhani, s drobnymi
odchylkami odpovida vSeobecné znamé ekonomické teorii tykajici se této proble-
matiky, byla potvrzena oc¢ekdavana znaménka sméru vzajemné zavislosti promén-
nych a CR tedy vii¢i zahrani¢nim trhiim nevykazuje 74dné vyrazné odlisnosti.
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A Data pro modelovani NPL’s
domacnosti
Domacnosti
Roky uv_se_selh HDP Nezam | Infl |R_mzdy | Ur_sazba | In_bydl Zadluz
2002Q01 12767,8 656 647 7,61 3,70 104,1 8,94 118 148 134,20
2002002 12691,8 667 730 7,2 1,20 106 8,95 117 156 672,30
2002Q03 12869,7 671 156 7,21 0,80| 107,4 8,65| 113,3 166 484,70
2002Q04 13796,3 679 037 7,31 0,60| 107,2 8,62 | 109,8 181 515,80
2003001 14291,3 686 121 7,41 -040| 106,8 9,61 109 190 393,60
2003Q02 13525,1 698 728 7,71 0,30| 105,9 9,22| 110,6 200 961,20
2003003 10212,5 703 174 7,91 0,00 105,5 8,27| 110,3 214 172,30
2003Q04 13566,6 713 036 8,1 1,00| 104,8 8,36| 106,6 237 528,10
2004Q01 12126,7 742 692 8,5|2,50| 105,9 7,55| 103,7 247 103,00
2004002 12114,3 745 818 8,5|290| 1016 7,18| 100,2 267 797,20
2004Q03 12888,9 766 714 8,4| 3,00 103,5 7,33| 100,1 286 121,50
2004Q04 13195,6 797 846 8,3|2,80| 1028 7,56| 101,9 315 217,00
2005Q01 13698,3 802 024 8,1 1,50| 103,5 7,13| 101,9 328 197,80
2005002 14848 804 417 8,1|1,80| 103,5 6,57| 102,8 354 987,80
2005003 15872,5 812 782 7,8| 2,20| 103,9 6,3 103,9 380 388,90
2005Q04 15881,5 836 209 7,91 2,20| 101,7 6,54 106 417 799,00
2006001 16561,7 850 149 7,71 2,80| 104,1 6,32| 107,7 438 077,40
2006Q02 17191,1 866 390 7,3|2,80| 103,6 6,28 | 108,8 468 699,90
2006Q03 18107,2 888 241 7,11 2,70| 103,1 6,16 109 502 727,20
2006Q04 17570,6 905 810 6,6| 1,70| 104,9 6,66 110,5 540 638,40
2007Q01 18499,5 942 844 59| 1,90| 106,2 6,38| 114,9 571 414,90
2007002 19050,5 944 655 55| 2,50 105 6,19| 1184 616 393,50
2007Q03 21224,6 967 447 51| 280| 104,7 6,58| 119,6 662 137,20
2007Q04 21130,5 980 069 49| 5,40| 1016 7,01| 1183 726 272,40
2008Q01 22978,4 992 626 46| 7,10 1023 7,48 | 114,9 756 190,00
2008002 22329,6| 1006 200 4,4| 6,70 100,5 7,58| 113,5 799 678,10
2008003 23746,2| 1016833 43| 6,60| 100,4 7,56| 112,5 842 490,90
2008Q04 25555,6 996 489 4,41 3,60| 102,6 7,83| 109,2 880 220,80
2009001 28370,8 994 802 57| 2,30| 100,1 8,1| 102,99 906 388,90
2009Q02 32026,4 975 203 6,6 1,20| 101,1 7,7 94,8 933 357,40
2009003 36588,8 971 304 7,3| 0,00 104 7,81 92 958 725,80
2009Q04 38617,5 983 340 7,60 1,00| 104,2 7,82 92 983 304,10
2010Q01 43141 979 099 7,71 0,70| 102,1 7,86 94,8 993 351,80
2010002 46367,3 988 889 7,4| 1,20| 101,9 7,03 98,7| 1011 805,60
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2010Q03 53363,2 991 940 7,31 2,00 100,3 7,02 99,4| 1038193,00
2010Q04 53313,3 990 679 7,11 2,30 98,6 6,87 99,9| 1057079,40
2011Q01 55508,2 997 433 7,0] 1,70 101,1 6,94 100,4| 1064 005,60
2011Q02 56107,8| 1003 136 7,0| 1,80| 100,8 6,39 100,9| 1080074,70
2011Q03 57286,9| 1007 561 6,7| 1,80| 100,3 6,45| 101,1| 1097 758,10
2011Q04 54291,1| 1011584 6,6| 2,40 100 6,01| 100,9| 1118066,20
2012Q01 55651,4| 1016 399 6,9| 3,80 99,5 6,2| 100,2| 1121929,50
2012Q02 57910,6 | 1012610 6,9| 3,50 98,7 6,17 99,4| 1133821,70
2012Q03 58569 | 1008 850 7,0] 3,40 98,2 6,21 99,6 | 1144694,40
2012Q04 58688,1| 1010 262 7,3| 2,40 100,4 5,94 99,9| 1163318,80
2013Q01 59488,9| 1010019 7,3 1,70 97,7 6,36 99,8 | 1163962,80
2013Q02 59019,4| 1013 345 7,0| 1,60 99,7 5,84 100,2| 1178445,30
2013Q03 59610,3| 1019938 7,0] 1,00| 100,2 5,83| 100,8| 1193523,30
2013Q04 59178,6| 1043052 6,8| 1,40 97,2 5,75| 101,1| 1206 290,40
2014Q01 59134,8| 1059 802 6,6| 0,20| 103,1 6,05 100,8| 1210267,10
2014Q02 58512,4| 1066511 6,3| 0,00 102,1 5,53| 101,3| 1221098,60
2014Q03 58796,8| 1086 133 6| 0,7| 101,6 5,36 101,3| 1237524,80
2014Q04 58065,4| 1101830 59| 0,1| 1023 5,33 99,3| 1238057,20
2015Q01 56982,7| 1119947 58| 0,2| 101,6 5,02 101,7| 1246397,10
2015Q02 59177,8| 1135893 52| 08| 102,1 451 102,6| 1286664,10
2015Q03 57651,4| 1147 260 5| 04| 102,7 4,43| 102,4| 1307967,80
2015Q04 53794,6| 1153639 46| 0,1, 1031 4,55 102,6| 1331868,50
2016Q01 50290| 1167576 43| 0,3 104 4,64 102,3| 1339696,60
2016Q02 48576,6| 1176 308 41| 01| 103,6 4,21 102,7| 1368647,40
2016Q03 46473,6| 1183068 4| 0,5 104 4,15 102 | 1397 837,40
2016Q04 45354,4| 1185917 3,7 2| 102,8 3,84 102,6| 1427948,80
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B Data pro modelovani NPL’s
nefinanénich podniku

Nefin_podniky
Roky uv_se_selh HDP Infl R_mzdy |Ur_sazba| In_PX Dan_zatez
2002Q01 81752,8 656 647 | 3,70 104,1 5,18 428,70 17,24
2002002 70464,5 667 730| 1,20 106 4,82 412,60 44,58
2002Q03 64027,8 671156| 0,80 107,4 4,17 442,00 79,14
2002Q04 58846,6 679 037| 0,60 107,2 3,9 460,70 86,7
2003001 61236,8 686 121 | -0,40 106,8 3,58 492,80 21,77
2003Q02 47659,1 698 728| 0,30 105,9 3,6 535,10 57,52
2003003 42964,7 703174| 0,00 105,5 3,19 602,00 85,22
2003Q04 40948,6 713036| 1,00 104,8 3,13 659,10 100,8
2004Q01 37608,3 742692| 2,50 105,9 3,34 823,80 21,8
2004002 34073,9 745818 | 2,90 101,6 3,65 793,50 55,91
2004Q03 33007,3 766 714| 3,00 103,5 3,93 875,40 88,66
2004Q04 30455,6 797 846| 2,80 102,8 3,87| 1032,00 110,4
2005Q01 30076,7 802024| 1,50 103,5 3,58| 1168,40 25,55
2005002 28560,1 804 417| 1,80 103,5 3,23| 1210,10 70,78
2005003 27094 812782| 2,20 103,9 3| 1453,70 110,1
2005Q04 26665,8 836209| 2,20 101,7 3,52| 1473,00 112,04
2006001 25723,6 850149| 2,80 104,1 3,45| 1523,90 30,17
2006Q02 24577,1 866 390| 2,80 103,6 3,52| 1390,40 74,97
2006Q03 26079,1 888241| 2,70 103,1 3,73| 1447,50 103,79
2006Q04 28203,4 905810| 1,70 104,9 3,85| 1588,90 142,25
2007Q01 28487,3 942 844| 1,90 106,2 3,92| 1712,20 30,79
2007002 25763,5 944 655| 2,50 105 4,27 | 1859,10 73,93
2007Q03 25765,9 967 447| 2,80 104,7 4,57 | 1816,30 125,61
2007Q04 22816,1 980069 | 5,40 101,6 5,1| 1815,10 135,44
2008Q01 25913,5 992626| 7,10 102,3 5,15| 1551,90 36,45
2008002 26424,4| 1006200| 6,70 100,5 5,24 | 1483,50 93,57
2008003 32312,6| 1016833| 6,60 100,4 4,95| 1204,70 146,46
2008Q04 35340,1 996 489 | 3,60 102,6 4,8 858,20 182,51
2009001 42907,4 994 802| 2,30 100,1 3,76 749,70 31,32
2009Q02 50118,8 975203| 1,20 101,1 3,96 898,20 72,71
2009003 56115 971304| 0,00 104 3,55| 1157,10 93,76
2009Q04 61904,2 983340| 1,00 104,2 3,72 1117,30 119,6
2010Q01 63898,5 979099| 0,70 102,1 3,5 1196,80 31,31
2010002 66967,1 988889 | 1,20 101,9 3,36| 1103,90 80,1




Data pro modelovani NPL’s nefinan¢nich podniki 69
2010Q03 70186,3 991940| 2,00 100,3 3,58 1131,60 98,93
2010Q04 70165,8 990679| 2,30 98,6 3,47 | 1224,80 123,86
2011Q01 69353,7 997433| 1,70 101,1 2,95| 1257,30 28,61
2011Q02 68966,5| 1003 136| 1,80 100,8 2,98 | 1225,40 69,28
2011Q03 70197,5| 1007561| 1,80 100,3 2,84 933,90 92,86
2011Q04 67875,9| 1011584| 2,40 100 2,86 911,10 118,11
2012Q01 67035,4| 1016399| 3,80 99,5 2,73 973,10 28,42
2012Q02 65811,4| 1012610| 3,50 98,7 3,03 900,90 68,03
2012Q03 62712,6| 1008850| 3,40 98,2 2,37 953,38 101,2
2012Q04 61480,1| 1010262| 2,40 100,4 2,61 | 1038,70 128
2013Q01 63166,5| 1010019| 1,70 97,7 1,99 962,86 28,28
2013Q02 63885,7| 1013345| 1,60 99,7 2,12 878,27 66,23
2013Q03 62098,6| 1019938| 1,00 100,2 2,13 957,62 92,25
2013Q04 62032,1| 1043052| 1,40 97,2 2,26 989,04 120,72
2014Q01 62157,9| 1059802| 0,20 103,1 2,18 | 1006,45 29,01
2014Q02 60464,2| 1066511| 0,00 102,1 2,33 | 1009,24 71,79
2014Q03 58633,3| 1086133| 0,70 101,6 2,01 991,4 104,31
2014Q04 58693,6| 1101830| 0,10 102,3 2,22 946,71 141,31
2015Q01 56549,1| 1119947| 0,20 101,6 2| 1033,66 33,2
2015Q02 54249,3| 1135893| 0,80 102,1 1,92 981,47 70,17
2015Q03 52907,6| 1147260| 0,40 102,7 2,27 971,1 108,92
2015Q04 52676,9| 1153639| 0,10 103,1 1,74 956,33 150,5
2016Q01 49430,1| 1167576| 0,30 104 2,05 899,91 35,91
2016Q02 50003| 1176308| 0,10 103,6 2,12 816,91 75,62
2016Q03 51413,1| 1183068| 0,50 104 1,87 863,58 116,11
2016Q04 50288,2| 1185917| 2,00 102,8 1,88 921,61 158,23




