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Abstract

KONARIKOVA, Z. The impact of the financial crisis on non-performing loans of the
banking industry. Diploma thesis. Brno: Mendel University in Brno, 2017.

This diploma thesis discusses how bank specific determinants and macroeconomic
determinants influence non-performing loans in the banks of the G12 and in the
Czech Republic in 2000 - 2013, i.e. before and after the financial crisis. The empiri-
cal analysis works with a regression model of fixed-effects panel data and uses a
sample of 11,386 banks from the Bankscope database. The final results are used to
establish recommendations for economic policy makers. The results have shown
that non-performing loans for larger and more profitable banks are less suscepti-
ble to changes in determinants.

Keywords

Non-performing loans, financial crisis, G12 and the Czech Republic, bank specific
determinants, macroeconomics determinants.

Abstrakt

KONARIKOVA, Z. Viiv finanéni krize na tvéry v selhdni bankovniho priimyslu.
Diplomova prace. Brno: Mendelova univerzita v Brné, 2017.

Diplomova prace se zabyva tim, jak bankovni specifické determinanty a makroe-
konomické determinanty ovliviiuji Gvéry v selhani v bankach zemi G12 av Ceské
republice, a to v letech 2000 - 2013, tj. pfed a po finan¢ni Krizi. Empiricka
¢ast pracuje sregresnim modelem panelovych dat s fixnimi efekty a vyuziva
k tomu vzorek 11 386 bank ziskanych z databaze Bankscope. Konecné vysledky
jsou uzity ke stanoveni doporuceni pro tviirce hospodarské politiky. Vysledky uka-
zaly, Ze uvéry v selhani u vétsSich a ziskovéjsich bank jsou méné nachylné na zmény
determinant.

Klicova slova

Uvéry v selhani, finanéni krize, G12 a Ceska republika, bankovni specifické deter-
minanty, makroekonomické determinanty.
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1 Uvod a cil prace

1.1 Uvod

Finan¢ni krize zasahla globalni ekonomiku v letech 2007-2008 a jak uvadi napri-
klad Beck, Jakubik a Piloiu (2013) od té doby se primérna kvalita bankovnich ak-
tiv, predevs$im Gvért, prudce zhorsila v disledku globalni ekonomické recese.

Existuje nékolik teorii, pro¢ finan¢ni krize viibec vznikla. OvSem zakladnim
stavebnim kamenem je skutecnost, Ze doslo k urcité nestabilité na financ¢nich tr-
zich a tvoreni cenovych bublin, které v urcité dobé pri neustalé kumulaci musi
prasknout a diisledky jsou potom taZeny naptic celym hospodarskym vyvojem.

V dobé hospodarského rozkvétu byvaji pravidla obezretnostniho chovani ¢as-
to podceniovana, a to miliZze vést k finan¢ni nestabilité na dkor Spatného hospoda-
feni, coZ nemiiZe byt aplikovano dlouhodobé. Jak tekl dnes jiZ byvaly guvernér
Ceské narodni banky (dale jen CNB) Miroslav Singer, zarodky krizi byvaji v dobé,
kdy je svét nejlibeznéjsi.

K finan¢ni krizi prispéla mimo Sifeni nestandardnich Gvért a tzv. sub-prime
hypoték také nizka transparentnost trhu s derivaty ¢i selhani ratingovych agentur.
(Holman a kol., 2008 nebo Soros, 2013).

V souvislosti s finan¢ni krizi ziskavaji na vyznamnosti také uvéry v selhani
(z anglického nazvu non-performing loans, dale jen ,NPL“), jejichZ podil na celko-
vych Uvérech ¢i aktivech se od vypuknuti krize zvysSuje. VSeobecné je ocekavan
heterogenni dopad finan¢ni krize v riiznych svétovych regionech. Vykonnost uvéra
nebyla mezi zemémi stejna, a tato riznorodost dava prostor k hlubsi analyze srov-
navanim rozdild. Tato prace prispiva k soucasné literature tykajici se empirickych
determinanti NPL predevsim pouzitim unikatniho datového vzorku pokryvajicim
velké mnozstvi bank. Datovou zakladnou v praci bude 11 386 bank z databaze
Bankscope za obdobi let 2000 - 2013. Perioda zkoumaného ¢asového obdobi je tak
zastoupena rliznymi fazemi hospodarského cyklu (ptfed a po finan¢ni krizi), coz
prida na robustnosti vysledki.

Prace se v literarni reSersi zaméri na problematické uvéry nebo jinak rec¢eno
uvéry v selhani, které v dlisledku zpozdénych splatek zhorsuji kvalitu bankovnich
aktiv. Prvni kapitola literdrni reSerSe se bude vénovat uvérovému riziku a s tim
souvisejicimu ukazateli, kterym jsou NPL. Souvislost s nariistem problematickych
uvéra v disledku finanéni Krize je zfejma, a proto bude pozornost vénovana také
pribéhu této Kkrize, coz je dalsi vyrazna kapitola literarni reserse. Identifikovany
budou Soky spojené s diisledky finan¢ni krize majici vliv na avérovy trh a sméry
kauzality mezi ivérovou aktivitou bank a makroekonomickymi Soky.

Empiricka ¢ast prace se bude v prvni ¢asti vénovat komparaci vybranych ze-
mi, a to predevsim z pohledu hospodaiského vyvoje a podilu Gvért v selhani
v portfoliich bank. Druha ¢ast empirické studie vyuZije panelovou regresni analy-
zu, jejiz pomoci bude zjistovano, jak jednotlivé vybrané determinanty ovliviiuji
ukazatel Gvéry v selhani bank zemi G12 a v Ceské republice v priibéhu vybraného
¢asového obdobi. Zkoumanym vzorkem v empirické analyze budou vybrané banky



12 Uvod a cil prace

skupiny zemi G12 a banky z Ceské republiky. Skupina G12 zahrnuje tfinact statd,
kterymi jsou Australie, Belgie, Kanada, Francie, Némecko, Italie, Japonsko, Nizo-
zemsko, Spanélsko, Svédsko, Svycarsko, Velka Britanie a Spojené staty americké.
Celkové se tedy prace bude zabyvat bankami ze ¢trnacti zemi (zemé skupiny G12 a
Ceska republika). Divodem vybéru zemi je identifikovat heterogenni dopad fi-
nanc¢ni krize. Determinanty tvért v selhani budou vybrany na zakladé vypovidaci
schopnosti v ramci literarni reSerse. K praci poslouzi databaze Bankscope, v ramci
které budou do vzorku zkoumani vybrana data bilan¢ni rozvahy vybranych bank
zvolenych zemi. Z bilan¢ni rozvahy budou vybrana data, ktera poslouzi jako ban-
kovni determinanty, které ovliviiuji NPL. Prace se bude =zabyvat ta-
ké makroekonomickymi determinanty, makroekonomickd data budou prevzata
z World economic outloock databaze (dale jen WEQ) a z databaze OECD. V ramci
uhrnného srovnani podilu dvérh v selhani jednotlivych zemi budou pouZita také
data z databaze The World Bank. Veskera data budou pouZita za obdobi let 2000 -
2013 (piedkrizové a pokrizové obdobi) a budou na roc¢ni bazi.

1.2 Cil prace

Hlavnim cilem prace bude identifikace determinantli uvéra v selhdni vybranych
bank v zemich skupiny G12 a v Ceské republice. Jak poukazuje ekonomicka teorie
i empirické studie, je moZno spatrit signifikantni vliv makroekonomickych deter-
minant na NPL. Pfredevsim jde o rlst hrubého domaciho produktu (dale jen HDP),
nezaméstnanost, inflace (Nkusu, 2011). Bylo vSak prokazano, Ze i dalsi makroeko-
nomické proménné maji vliv na NPL. Patfi mezi né zapijéni trokova mira, sménny
kurz a index ceny akcii. (Beck, Jakubik a Piloiu, 2013). Z diivodu potvrzeni vy-
znamného vlivu proménnych na NPL ve studiich, budou v praci zahrnuty do analy-
zy.

Je predpokladano, Ze pokud ekonomika vykazuje Spatnou kondici, je pravdé-
podobné, Ze i podil NPL se bude zvySovat. Dale se da predpokladat, Ze makroeko-
nomické podminky budou vice ovliviiovat banky mensi a s hor$imi finan¢nimi vy-
sledky. Proto je dtlezité, aby do regresni analyzy byly zahrnuty i specifické ban-
kovni determinanty, které by mohly odhalit nuance mezi jednotlivymi bankami.

Mezi bankovni specifické determinanty NPL patii rentabilita vlastniho kapita-
lu, rentabilita aktiv, pomér vlastniho kapitalu k aktiviim, pomér avért k aktivim.
(Klein, 2013)

Neefektivita managementu, zastoupena vy$Sim pomérem provoznich nakladi
na provozni vynosy je pozitivné spojena s NPL. (Berger a DeYoung, 1997 nebo
Louzis, Vouldis a Metaxas, 2010). Zminéné bankovni determinanty budou vystu-
povati v této praci.

Empirickd analyza bude pracovat s panelovou regresni analyzou zahrnuji-
ci fixni efekty. Do regresnich modeli budou kromé vyznamnych determinanti NPL
také zakomponovany umélé proménné, které vzorek rozdéli dle hospodarského
cyklu (pred krizi a po krizi), dle ziskovosti bank a dle velikosti bank, ¢imZ bude
robustnost vysledkli umocnéna.
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Vysledky empirické analyzy budou pouZity ke stanoveni doporuceni pro tvir-
ce hospodaiské politiky v souvislosti s nartistem uvért v selhani po finan¢ni krizi
v obdobi 2007/2008.

Vramci diskuze budou srovnany vysledky jinych odbornych praci, které se
rovnéz zabyvaly problematikou determinanti NPL.
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7

2 Definice uveéru v selhani

OhroZené uvéry neboli také uvéry se selhanim ¢i avéry v selhani (dale jen NPL)
jsou velice uzce propojeny s problematikou finan¢ni krize a celkovym hospodar-
skym vyvojem v rozvinutych i rozvijejicich ekonomikach. Ukazatel NPL Ize pova-
Zovat za ukazatel s vypovidaci schopnosti o kvalité aktiv mezi institucemi poskytu-
jicimi Gvéry. Zjednodusené Ize NPL nazvat jako projev avérového rizika.

V nasledujici podkapitole proto bude vénovana na ivod pozornost ivérovému
riziku. Empirické vysledky dokladaji, Ze kvalita bankovnich Uvérl je ovlivnéna
mnoha faktory a proménnymi.

2.1 Uvérové riziko

Uvér je mozné vysvétlit jako oéekavani ptijeti penéZnich prostiedkd, tivérové rizi-
ko pak jako pravdépodobnost, Ze toto oéekavani nebude splnéno. Uvérové riziko
piredstavuje riziko ztraty ze selhani dluznika tim, Ze nedostoji svym zavazkim pod-
le sjednanych podminek ve smlouvé, a tim zplisobi vériteli ztratu. (Jilek, 2000)

Vnéjsim avérovym hodnocenim jednotlivych dluhovych nastroji se zabyva
Fada specializovanych spole¢nosti, nejpopularnéjsi jsou napriklad Standard & Po-
or's, Moody's. V piipadé dlouhodobého hodnoceni je kladen dtiraz na ziskovost a
ekonomicky sektor, kratkodobé hodnoceni zdtiraziuje likviditu. Rozdilné hodno-
ceni vychazi z toho, Ze rizné spolecnosti se pti svém hodnoceni zaméruji na odlis-
né ukazatele a jejich zavaznost. Napriklad Standard & Poor's bere v potaz ekono-
mické prostredi emitenta, zatimco spolecnost Moody 's se diva na celkové dluhové
zatiZeni a cashflow emitenta. (Jilek, 2000)

Na avérové riziko lze pohliZet z vice stran. ZjednoduSenym zplisobem se da
charakterizovat tak, kdy protistrana nebude ochotna nebo schopna dostat vcas
svym zavazkiim z jiZ uzavienych tGvérovych obchodd. Uvérové riziko se sklada
z nékolika sloZek a jedna ze sloZek je pravé primé uvérové riziko. Zde jde o riziko
ztraty ze selhani partnera u tradi¢nich rozvahovych poloZek (patfi zde napriklad
uvéry, ptjcky, dluhopisy, sménky, apod.) v plné nebo ¢astecné hodnoté. (Poloucek,
2013)

Uvérovym rizikem se zabyvala naptiklad Ka$parovska a kol. (2006), kde se pi-
Se, Ze uvérové riziko se historicky radi mezi nejstarsi a nejvyznamnéjsi ze vSech
financ¢nich rizik a jeho riziko spociva v nejistoté, zda protistrana (klient) dostoji
svému zavazku a uhradi sviij dluh vcas a v plné vysi. Pati{ k bankovni ¢innosti a
neni mozné se mu zcela vyhnout, nebot banka pii dosahovani urcitého zisku musi
zaroven podstoupit urcitou miru rizika. Pri¢iny uvérového rizika jsou interniho a
externfho charakteru. Interni pric¢iny tohoto rizika souvisi s vlastnim rozhodnutim
bank (naptiklad rozhodnuti o tom, na ktery segment trhu se banka pri tvérovani
zaméri), externi pric¢iny jsou dany celkovym vyvojem ekonomiky, politickou situaci
v zemi apod. Uvérové riziko zahrnuje dvé zakladni slozky, a to sice riziko nesplnéni
zavazku druhou stranou (urceni pravdépodobnosti vzniku ztraty) a druha slozka je
inherentni riziko produktu (vysSe ztraty, ktera nastane v dlisledku nesplnéni zavaz-
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ku druhou stranou). Pro spravné rizeni uvérového rizika je nutné dodrzovat uve-
rovy postup, ktery se sklada z nékolika casti, jeZ jsou vSechny nezbytné pro sprav-
né fungovani. Jejich podcenéni ma za nasledek rostouci pravdépodobnost ztraty
z ivérového obchodu. Uvérovy postup zahrnuje ¢tyfi nasledujici kroky:

e identifikace ivérového rizika,

7

e meéreni uvérového rizika,
e zajiSténi uvérového rizika,
e sledovani uvérového rizika.

Pri identifikaci iivérového rizika je nezbytné odliSit toto riziko od rizik ostatnich a
zamérit se na to, které bankovni produkty a aktivity jsou spojené s timto rizikem.
Méreni avérového rizika je zaloZeno na urceni mozné ztraty z avérového obchodu
(kvantifikace rizika). Banka provadi rozhodnuti zejména o realizaci obchodu, o
vysi urokovych sazeb, zptsobu jeho zajisténi, tvorbé rezerv a opravnych polozZek.
Vysledkem je zjistit bonitu klienta a zaradit avérovy obchod do ratingové katego-
rie. V ramci zajiSténi uvérového rizika je pozornost zamérena na kompenzaci moz-
né ztraty aktivy klienta ¢i aktivy jiné osoby, ale také tvorba vlastnich zdroji banky
k pokryti ztrat. Nakonec sledovani uvérového rizika dovrsi cely proces uvérovani.
Zde je nutné urcit zmény a trendy ve vyvoji rizikovosti uvérovych pohledavek ban-
ky. Dulezité je také urcit zmény v makroekonomickém a mikroekonomickém vyvoji
zemeé Ci odvétvi, které mohou tuto rizikovost ovlivnit. (Kasparovska a kol., 2006)

Specifikem bankovnich problémi jsou Kklasifikované uvéry, které se zajistuji
opravnymi poloZzkami, jez na né banky musi vytvaret. Divodem Spatnych uvéri
mohou byt rtzné pric¢iny, napiiklad disledek chybného posouzeni nového tvéru
pro klienta. V souvislosti s tim je vhodné zminit asymetrii informaci, a to jak na
strané dluznika tak i véritele. Mlze ji vSak zmirnit Gvérovy registr. (Poloucek,
2013)

Byva zvykem, Ze banky maji v obdobi hospodarského ristu tendenci pristu-
povat k posuzovani avérového rizika méné obezretné. Vysledkem tak miize byt
zhorsend kvalita uvérového portfolia, ktera ve finale privodi bankam potiZe. V ob-
dobi hospodarského poklesu se obvykle zvysuje podil klasifikovanych uvéri na
celkovych uvérech. (Poloucek, 2013)

2.2 Klasifikované uvéry

Klasifikace avérii v Ceské republice byla v roce 1994 zpfisnéna metodikou Ceské
narodni banky. Dle CNB se mezi klasifikované tvéry fadi Givéry sledované, nestan-
dardni, pochybné a ztratové. K ivérim se selhanim patii posledni tfi zminované.
(Poloucek, 2013)

Ukazatel Klasifikovanych uvért zohlednuje nejen naridst objemu uvérq, ale
hlavné pokles efektivnosti jejich vyuZiti. (Dvorak, 2008)

Existuje Casovy usek, v ramci néhoz je uvér urcitou dobu v dané kategorii nez
dojde k jeho pretransformovani do nizsi kategorie, ktera znaci, Ze efektivnost uve-
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ru se vice zhorsila. Obvykle jsou tak NPL popisovany jako nesplacené uveéry s do-
bou nejméné 90 dni. (Guy, 2011)

Pravidla obezfetného podnikani patfi do ¢innosti CNB. Dle vyhlasky CNB
¢.163/2014 Sb., o vykonu cCinnosti bank, sporitelnich a uvérnich druZstev a ob-
chodnikil s cennymi papiry se klasifikované avéry radi mezi pohledavky z finan¢ni
Cinnosti zakladni kategorie. Zakladni kategorii jsou pohledavky bez selhani dluzni-
ka a pohledavky se selhanim dluznika, které maji jesté podkategorie.

1. Pohledavky bez selhani dluznika
1.1. Standardni
1.2. Sledované

2. Pohledavky se selhanim dluznika
2.1. Nestandardni
2.2. Pochybné
2.3. Ztratové

Jednim z hlavnich kritérii kategorizace je doba po splatnosti. Do standardnich po-
hledavek se radi pohledavky, jejichz splatka jistiny a pirisluSenstvi neni po splat-
nosti déle nez 30 dni. U sledovanych pohledavek nesmi byt splatka po splatnosti
delSi neZ 90 dni. Pohledavky se selhanim jsou povaZovany za ohroZené. Nestan-
dardni pohledavky jsou pohledavky se splatnosti po splatnosti ne delSi nez 180
dni, u pochybnych pohledavek ne delsi nez 360 dni a nakonec ztratové pohledavky,
jejichZ splatnost jistiny ¢i prislusenstvi je po splatnosti del$i neZ 360 dnii. Katego-
rizace jednotlivych pohledavek vychazi rovnéz z ekonomické a financni situace
dluzniki, provadéni restrukturalizace dluhu ¢i prohlaseni konkursu na majetek
dluZnika.

aby mohly snadnéji monitorovat a ridit avérova rizika ve svych uvérovych portfoli-
ich. Navzdory neblahé situaci neexistuje mezinarodni standard pro rozpoznani a
uctovani uvérovych ztrat bank. (Guy, 2011)

Dle Bank for International Settlements (2016) vystupuji pod NPL uvéry, které
jsou po splatnosti déle nez 90 dni nebo avéry, u kterych je pravdépodobnost plné-
ho splaceni miziva. Dle ¢eského méritka, jak bylo uvedeno vySe, by k témto NPL
spadaly pohledavky se selhanim dluznika (nestandardni, pochybné, ztratové).

Stoji za zminku, Ze databaze Bankscope, ktera bude v praci povazovana za sil-
nou zakladnu dat pro NPL i jeji bankovni determinanty, vykazuje uroven znehod-
nocenych avért ,tzv. impaired loans“, kterd mize byt jina nez oficialni klasifikace
NPL. Jak uvadi Klein (2013) takzvané ,impaired” véry jsou ucetni koncept, ktery
reflektuje pripady, kdy je pravdépodobné, Ze véritel nebude schopen ziskat celou
castku, ktera je specifikovana v ivérovém kontraktu. Nesplacené uvéry (NPL) jsou
regulacni koncept, ktery predevsim reflektuje tivéry po splatnosti delsi nez 90 dni.
Po vysvétleni a prijmuti téchto rozdili vSak budou hodnoty ,impaired loans“
z Bankscope vystupovat jako NPL.
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Méreni uvérového rizika pouziva kromé tradi¢niho ukazatele - uvéry v selha-
ni, také alternativni koncept, kterym jsou uvéry se znehodnocenim, tj. avéry, u kte-
rych doslo ke sniZeni ucetni hodnoty vzhledem k ivérovému riziku. Tradi¢ni NPL
poukazuji na kvalitu dluznikd jednotlivych bank, avéry se znehodnocenim maiji
v sobé zakomponovano také zajisténi uvérl a jsou tedy povaZovany za uveéry, ze
kterych banka ocekava ztratu i po zohlednéni zajiSténi. Tento alternativni ukazatel
podilu tvérh se znehodnocenim k avériim celkem se uziva zejména k identifikaci
uvéroveho rizika v ramci konsolidovaného bankovniho sektoru. Tradi¢né vyuZziva-
ny ukazatel podilu NPL totiZ u ného neni k dispozici. (CNB, 2013)

Velky objem téchto klasifikovanych uvért vede k poklesu objemu poskytova-
nych avérd, a to hned z nékolika divodi. Jednak za to mohou vysoké trokové saz-
by a také obavy bank ohledné vzniku novych Kklasifikovanych uvérf, coz je casty
stimul pro credit crunch. (Poloucek, 2013)

Credit crunch neboli také zadrhnuti uvért znaci situaci, kdy banky disponuji
likviditou, avSak nemaji zajem tuto likviditu pouzit v ramci poskytovani uvéra
z dlivodu obav, Ze dojde k naslednému nesplaceni zavazk ze stran dluznikd.

V obdobi restriktivni ¢i téméf neutrdlni ménové politiky centralni banky mtize
v ekonomice dojit k neoCekdvanému a vyraznému poklesu tempa ristu, ¢i absolut-
niho stavu uvérd, predevsim podnikatelskému sektoru. S danou tématikou souvisi
nasledujici tvrzeni, které rika, Ze je-li sniZeni tempa rlistu uvért vétsi nez sniZeni
tempa ekonomického riistu, situace se oznacuje terminem zhrouceni avéri (credit
crunch). Za zhrouceni vért ale nelze povaZzovat situaci, kdy nahle klesaji uvéry pii
vysoce restriktivni ménové politice, kterou centralni banka sleduje zménu jinych
veli¢in. Jako ptiklad je moZné uvést situaci, kdy centralni banka prudce zvysi dro-
kové sazby, aby ochranila domaci ménu pred spekulacnimi devalva¢nimi utoky.
S délkou doby trvani situace je vyraznéjsi i pokles uvéra. Pokles je nezamysleny,
avSak ocekavany. (Revenda, 1999)

2.3 Bankovni regulace

Jak uvadi naptiklad Revenda (2011) hlavnim cilem regulace a dohledu bank je
podpora zdravi, bezpecnosti, divéryhodnosti a efektivnosti bankovniho systému.
Basel III je mezinarodni regula¢ni ramec disponujici opatfenimi zamérenymi
na bankovni dohled, s cilem posilit regulaci, dohled a rizenfi rizik v bankovnim sek-
toru. Dale se také podili na zlepSeni schopnosti bankovniho sektoru absorbovat
Soky (finan¢ni i ekonomické). Je regulaci, kterd pomaha zvysit odolnost jednotli-
vych bankovnich instituci v obdobi stresu, a to hlavné z toho diivodu, ze vétsi odol-
nost na urovni jednotlivych bank snizuje riziko celosvétovych Soki. (BIS, 2017)
Odkoupenim pochybnych pohledavek (ivéri) se snizuje podil Spatnych uvéri
na celkovych uvérech, resp. aktivech banky, coz je ukazatel, ktery je ¢asto pod do-
hledem. Snizuje se taktéZ potreba tvorby rezerv a opravnych poloZek. Bankam
mohou rovnéZ pomoci specializované instituce (statni ¢i soukromé) a to prevzetim
nékterych zavazkd v kombinaci s odkoupenim nékterych aktiv. Tyto instituce vSak
odkupuji spiSe problémova aktiva (¢isténi bilance), ¢imZ napomahaji bankam resit
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problém s chybéjici likviditou ¢i vylepSovat sledované ukazatele. Tim, Ze instituce
odkoupi problémova aktiva od jisté banky, bance snizi rizikové vazena aktiva
s naslednym zvySenim ukazatele kapitalova primérenost. (Revenda, 2011)

2.4 Kvalita bankovnich uvéru

Podil NPL k celkovym uvérim (aktiviim) bank byl Siroce vyuzivan jako méritko
kvality aktiv mezi institucemi, které poskytuji uvéry. Samotny nazev NPL je také
Casto spojovan s pojmy finan¢ni krize a selhani v ekonomikach. Toto téma znovu
ziskalo na pozornosti od propuknuti finan¢ni krize na pfelomu roku 2007/2008,
ponévadz krize je spojena s narlistem NPL v mnoha bankovnich portfoliich.

Pied rokem 2007 by se dalo fici, Ze kvalita ivéri mezi mnoha staty svéta byla
relativné stabilni, ovSem to se zménilo v dobé, kdy globalni ekonomika na pomezi
let 2007/2008 musela zacit celit finan¢ni krizi. Globalni ekonomicka recese tak
zhorsila primérnou bankovni kvalitu aktiv. Pfesto zhorseni vykonnosti tvéra ne-
bylo mezi zemémi rovnomérné a napriklad autofri Beck, Jakubik a Piloiu (2013) se
ve svych pracich snazili na tyto rozdily vybranych zemi zamérit, a to jednak z hle-
diska heterogenity dopadii na zemé a jednak z hlediska toho, jak se dopady ménily
v Case.

2.5 Dilci zavér

Vazba mezi makroekonomickymi podminkami a kvalitou aktiv je dle literatury i
empirickych analyz velmi rozmanita. Spole¢nym znakem, ktery byl zjistén, je pozi-
tivni vztah mezi kvalitou aktiv a hospodaiskym riistem i presto, ze méritko kvality
aktiv je v riznych studiich odlisné. Riizné studie se pti svém empirickém zkoumani
vztahu uvérového rizika na realnou ekonomiku divaly na vyvoj nékolika promén-
nych, které povazovaly za méritko aktiv, predevsim jde o ¢etnost vyskytu ocekava-
ného selhani, zajisténi avérovych ztrat, ztratu pii selhdni a NPL. (Beck, Jakubik a
Piloiu, 2013)

Jak uvadi Nkusu (2011) konkurencni tlak a optimismus ohledné makroeko-
nomického vyhledu vede k uvoliiovani uvérovych standardili a silnému rastu uveé-
ri, coz zplsobuje finan¢ni potiZe dluzniki i véritelG v budoucnu. Uvolnéni uvéro-
vych standardi pii vzestupu zavisi na stavajicim regulacnim a kontrolnim ramci.
Pti poklesu, podil NPL vyssi nez o¢ekavany, spolu s poklesem hodnoty zastav, zpt-
sobuje vys$Si opatrnost mezi vériteli a vede ke zptisnéni rozsahu uvérd,
s negativnim dopadem na domaci poptavku.

S vypuknutim finan¢ni krize v roce 2008 doslo k rostoucimu trendu NPL, ale
prudky riist NPL vSak nastal o rok pozdéji, kdy ve vétSiné zemi poklesl HDP. Od té
doby rostouci trend NPL pokracoval, avSak mirnéjsim tempem ovSem s vykazova-
nim silné a negativni korelace spolu stempem ekonomického oZiveni. Spolu
s dal$imi doprovodnymi jevy, jako depreciace mény a zprisnéni financ¢nich podmi-
nek, pak oslabily schopnost dluznika splacet. (Klein, 2013)
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3 Kanaly transmisnich mechanismu

Nyni budou popsany zakladni transmisni mechanismy, které jsou aplikovatelné
v souvislosti finan¢ni krize a uvéry v selhani.

3.1 Uvérovy transmisni mechanismus

Uvérovy transmisni mechanismus v zakladni podobé& funguje na bazi regulace
kratkodobé urokové miry (operativni kritérium) jejimz prostrednictvim ménova
autorita (centralni banka) ovliviluje nepfimo vybrané avérové agregaty (zpro-
stiedkujici kritérium), aby nasledné dosahla konecnych cilii (cenova stabilita, eko-
nomicky riist). U¢innost tohoto transmisniho mechanismu je zaloZena na nékolika
podminkach, predevsim schopnosti centralni banky ovlivnit pomoci svych nastroja
kratkodobou urokovou miru, stabilni vazbé mezi kratkodobou arokovou mirou a
vyvojem uvérovych agregatii a stabilité vazeb mez vyvojem uvérovych agregatii a
vyvojem konec¢nych cilli. Reprezentovat kratkodobou drokovou miru mtiZe napii-
klad kratkodoba urokova sazba z mezibankovnich avérd, statnich cennych papirt
nebo cennych papiri centralni banky. (Revenda, 2011)

V zemich se Siroce rozvinutym kapitadlovym trhem nabizi nebankovni subjekty
$irsi nabidku externich zdrojt, ty vSak byvaji drazsi v porovnani s bankovnimi tveé-
ry, nebot’ vyZaduji vyssi prémii za riziko tykajici se naptiklad asymetrii informaci.

V ramci zprisnéni ménové politiky miize byt o¢ekavan pokles investi¢ni aktivi-
ty i zpomaleni ekonomického riistu. (Revenda, 2011)

Jednim z diivodti, kdy miiZe dojit k pireruseni transmisniho Gvérového mecha-
nismu ménové politiky, miliZe byt jiZ zminény credit crunch, ktery byl popsan Re-
vendou (1999) v kapitole 2.2.

3.2 Teorie financniho akceleratoru

V souvislosti s tématem prace vlivu finan¢ni krize na uvéry v selhani je vhodné
zminit spojitost uvérového a hospodarského cyklu, jez zkouma pravé teorie fi-
nanc¢niho akceleratoru.

Bernanke a Gertler (1989), vyznamni prikopnici konceptu finan¢ni akcelera-
tor, jej ve své praci popisuji jako vztah, kdy v dobé ekonomického rozkvétu dobra
finan¢ni situace véritell zesiluje ekonomicky rist skrze investice. Naopak v dobé
ekonomického poklesu, kdy je financni situace vériteli oslabena, naptiklad skrze
uvéry v selhani, maji podnikatelé horsi pristup k investicim, coZ dale prohlubuje
ekonomicky pokles.

Nkusu (2011) potvrdil, Ze NPL hraje hlavni roli ve vazbé mezi zasekavanim
uvérového trhu a makroekonomickou zranitelnosti, kdy prudky nartist NPL osla-
buje makroekonomickou vykonnost.

[ malé zmény urokové miry mohou vést k velkym zménam vystupu (outputu).
(Revenda, 2011)
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3.3 Dilci zavér
Kauzalita mezi dopady realné ekonomiky a avérového trhu (predevsim NPL) se da
vysvétlit ndsledovné. Redlna ekonomika ma dopad na NPL skrze sniZenou kapacitu

dluznikd splacet pijcky, zatimco zpétny efekt NPL na redlnou ekonomiku je vy-
svétlovan Casto skrz nabidkovy uvérovy kanal (poskytovani uvéri). (Klein, 2013)



Vliv finan¢ni krize 21

4 VIiv financni Krize

Pocatek zasazeni globalni ekonomiky financni krizi spada do let 2007 - 2008. Prvni
polovina roku 2007 vykazovala urcitou stabilitu pro vétSinu ekonomik, propukani
krize zapocalo azZ v druhé poloviné roku 2007, kterd nastartovala obdobi vysoké
volatility a rizikové averze. Za spoustéc financ¢ni krize je povaZzovano neobezrietné
poskytovani hypotecnich uvérh v predchazejicich letech, kde banky na sebe braly
vyCerpavajici miru kreditniho rizika. V ramci finan¢ni krize figuruji i dalsi hlediska,
o kterych bude rec v nasledujici kapitole.

4.1 Pojem finan¢ni krize

Finan¢ni krize se povaZuje za naruSeni financ¢nich trhl. Obvykle je spojena
s klesajicimi cenami aktiv a platebni neschopnosti mezi dluzniky a zprostiedkova-
teli, které je dale Sifeno prostiednictvim finan¢niho systému a narusuje schopnost
trhu alokovat kapital. (Eichengreen, Portes, 1987)

Spoustécim mechanismem hluboké finan¢ni krize je obvykle splasknuti ceno-
vé bubliny nemovitosti, ponévadz dojde k prudkému poklesu hodnoty aktiv, coZ
ma dopady nejen na majitele nemovitosti, ale i na poskytovatele finan¢nich pro-
stredki, mezi které Ize radit banky, investory do cennych papirt spojenych s hypo-
tékami. (Revenda a kol., 2012)

Miroslav Singer, byvaly guvernér CNB uved], %e obvyklou pti¢inou krize je
pirehiati ekonomiky, ke kterému dochazi prostrednictvim bublin na riiznych trzich.
Obecné se za zakladni rysy Kkrize pokladaji podcenéni rizik, zpupnost vici starym
pravdam a provéienym zasadam obezietnosti. (Singer, CNB, 2008)

Podstatnym faktem je to, Ze priciny ekonomickych problémii se nenachazeji
v realné ekonomice, ale vznikaji ve finan¢nim systému. Jde tedy o poruchu financ-
niho systému, v ramci kterého vznikaji specifické pripady zvané krize, které maji
riznorody charakter. (Dvoiak, 2008)

Za faktory finan¢ni krize lze povaZovat vliv trhu aktiv na rozvahu finan¢nich
instituci, zhorSeni rozvahy financ¢nich instituci, bankovni krize, riist nejistoty, zvy-
Seni urokovych sazeb a vladni fiskalni nerovnovaha (Mishkin, 2010)

4.2 Typologie financ¢nich Krizi

Finan¢ni krize by se daly rozdélit do mnoha kategorii, které navic vykazuji mezi
sebou vétsi ¢i mensi provazanost. To vSak neni predmétem této prace, a proto se
prace zaméri na vymezeni zakladniho rozdéleni.

Mezi tradi¢ni typy financnich krizi spadd krize ménovd, bankovni, dluhova
(avérova), coz jak bylo zminéno vyse, jsou dilisledky poruchy finan¢niho systému.
Ctvrtym ptipadem poruchy finan¢niho systému je krize systemicka finanéni, ktera
zahrnuje projevy vSech nebo vétSiny tfi uvedenych krizi srlznou vzdjemnou
kauzalitou. (Dvorak, 2008)
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Ménova Kkrize
V pripadé ménové krize jde o situaci prudkého znehodnoceni domaci mény a/nebo
prudkého poklesu devizovych rezerv centralni banky, resp. statu. (Revenda, 2011)
V systému pohyblivého kurzu je projev charakteristicky vyraznou depreciaci
nominalniho kurzu, v systému pevného kurzu obvykle spekulativni titok na smén-
ny kurz donuti domaci ménu k devalvaci nebo donuti centralni banku kurz branit.
Projevy ménové krize jsou tedy mimo devalvace Ci depreciace také jevy provazejici
uspésSnou obranu kurzu, ty se projevuji napriklad ztratou znacné Casti devizovych
rezerv, vyraznym zvy$enim trokovych sazeb. Cista ménova krize je vzacna a vétsi-
nou je doprovazena krizi bankovni ¢i dluhovou. (Dvorak, 2008)

Bankovni krize

Bankovni krize je oznacovana za situaci, kdy je v problémech s likviditou ¢i sol-
ventnosti zapojeno vétsi pocet bank. Za bankovni krizi tedy nelze povazovat situa-
ci, kdy je v potiZich jedna velka problémova banka ¢i relativné nizky pocet mensSich
bank. Nesmi vSak dojit k naplnéni hrozby systémového rizika. (Revenda, 2011)

Bankovni krizi se oznacuje nejen situace upadkl bank, ale také situace, kdy
bankam pomohla vladni intervence ¢ centralni banka. Castou p¥i¢inou bankovni
krize v rozvojovych zemich je neocekavana ztrata divéry vkladatel doprovazena
bankovnim runem. V rozvinutych ekonomikach je spoustécem spiSe prudky pokles
hodnoty nékterého typu bankovnich aktiv (nemovitosti, akcii, apod.). Bankovni
krizi miize rozdmychat také neschopnost dluznikl splacet poskytnuté uveéry (dlu-
hova krize) nebo jsou-li doméaci banky samy dluzniky viici zahrani¢i (ménova kri-
ze). (Dvorak, 2008)

Zemé postizené financni krizi jsou spojovany s deformacemi dvérového trhu,
predevsim se jedna o nadmérné uvérovani (Gvérova expanze). Negativni vliv nad-
mérné uvérové expanze na stabilitu finan¢niho sektoru je podloZzen. Nadmérné
uvérovani vedlo ke vzniku bankovni krize v 75 % a ménové krize dokonce v 85 %
sledovanych ptipadu. (Dvorak, 2008)

Dluhova (tivérova) Krize

Za dluhovou krizi se oznacuji externi dluhové krize, které se projevuji neschopnos-
ti zemé splacet zahrani¢ni dluh. Dluhovou Krizi jde dale délit na vnéjsi a vnitini. Za
vnéjsi pripad dluhové krize je povazovan i ptipad, kdy své zahrani¢ni dluhy ne-
splaci zadluzené soukromé firmy a banky. Interni ptipad se projevuje vnitini pied-
luZenosti ekonomik, platebni neschopnosti podnikii a nartistem objemu Klasifiko-
vanych uvérul. Interni dluhova krize vede ¢asto k zamrznuti avérového trhu. (Dvo-
rak, 2008)

Systemicka finan¢ni krize
Tato krize je prikladem soucasného palcivého typu globalni krize. V ramci této kri-
ze dochazi k prolinani krizi predchozich i dalSich odvozenych.
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Uvedeny typ krize predstavuje komplexni finan¢ni poruchu s provazanymi
ménovymi, dluhovymi i bankovnimi projevy. IMF (1998) definuje systemickou fi-
nancni krizi jako potencidlné kritickd naruseni finan¢nich trhi, kterd poskozuji
efektivni fungovani trhii, priCemz naruSeni mize mit velky nepriznivy dopad
na redlnou ekonomiku. Dvorak (2008) se rozsahle zabyva danou problematikou a
v knize popisuje, Ze novéjsi financni krize jsou pripadem prolinani vSech tfi tradic-
nich Kkrizi popsanych vyse. Zarovei byl vyvinut ziretelnéjsi tlak na definici obecnéj-
Stho pojmu tohoto typu krize a prijeti konceptu, které posunuje tradi¢ni chapani
problému. V ramci ptijeti konceptu se méni nékolik aspektii. V prvni fadé se pre-
chazi k analyze souvislosti mezi ménovymi a bankovnimi krizemi od drivé;jsi izolo-
vané analyzy. Koncept dale umoZiiuje vytvorit obecné schéma systemické financni
krize a podtrhuje nutnost zkoumat podrobnéji dluhovy problém, ktery je ¢asto pti-
¢inou vyskytu bankovnich i ménovych problémi soucasné. Obecné schéma syste-
mické finan¢ni krize umoznuje dodatecné popsat logiku krize, i kdyZ je scénar
vzniku a projevi financ¢ni krize rtiznorody. Schéma je tvoreno ¢tyimi zakladnimi
moduly, mezi které patfi:

1. Popis vychozi predkrizové situace
2. Formulace kritického stavu

3. Spoustéci moment
4

Konkrétni scénar vzniku systemické financni krize.

Soucasné globalni finan¢ni krize se zacala projevovat jako uvérova (bankovni) Kkri-
ze, ale rovnéz byla doprovazena krizi likvidity a krizi investi¢ni. (Revenda a kol.,,
2012)

4.3 Financ¢ni nestabilita

Borio a Lowe (2002) ve své praci predstavuji myslenku, Ze finan¢ni nerovnovaha
miuZe vznikat i v prostredi s nizkou inflaci. [ kdyz stabilni nizka inflace podporuje
finan¢ni stabilitu, tak zaroven zvysSuje pravdépodobnost, Ze tlak previsu poptavky
se nedrive projevi na agregatnich uvérech a cené aktiv, nez u cen zboZi a sluZeb.
Proto je v nékterych situacich vhodna primérena reakce na trzich s uvéry a aktivy,
ktera by ochranila jak finan¢ni tak ménovou stabilitu. Na tuto myslenku navazuje
Paradox finan¢ni nestability (Borio a Drehmann, 2011). Timto terminem je nazy-
vana nasledujici skuteCnost: Finan¢ni systém se mliZe zdat byt nejsilnéjsi prave ve
chvili, kdy je nejvice kiehky. Toto tvrzeni se ale mtze stat vyhodou pii odhalovani
bliZici se finan¢ni krize, pokud pouZijeme trzni ceny a prudky riist avért jako kon-
trastni indikatory. V tu chvili nejsou trzni ceny znakem neobvykle nizkého rizika,
ale rizika neobvykle vysokého. Jinymi slovy, piestoZe se ekonomika muize zdat byt
v dobré kondici, tak pri zaméreni se na nizkou inflaci a rychly riist ivéri se da usu-
zovat, Ze je zde nachylnost ke Kkrizi.
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Mishkin a White (2002) poukazuji na skutecnosti, Ze vnéjsi Soky do finan¢niho
systému mohou zpusobit takovou informacni asymetrii, Ze finan¢ni systém uZ neni
schopen plnit svou funkci a presouvat prostredky k produktivnim investi¢nim pri-
leZitostem, a tim muze dojit k finan¢ni nestabilité.

4.4 Financniinovace

Za fenomén jsou povazovany financ¢ni inovace, které mély podpofrit teorii, Ze lepsi
rozloZeni rizik upevni finan¢ni trhy. V této navaznosti se banky snazily snizit uvé-
rové riziko a ziskat mozZnost poskytovat vice uvérti. Rozhodly se pro odvod vysoce
rizikovych avérh véetné druhoiadych hypoték ze svych bilanci a pouzivaly k tomu
zpUsob, v rdmci néhoz je vyménily investicnim bankdm za hotovost nebo za aktiva
s nizkym rizikem. S timto procesem je spojovan termin sekuritizace, kde investi¢ni
banky tyto rizikové uvéry seskupovali do balik{, nasledné na né vydavaly dluhopi-
sy a ty poté prodavaly na trhu. Ve finale dluhopisy skoncily v bilancich jinych bank
¢i fondd. (Holman a kol., 2008)

Jak uvadi napriklad Jilek (2010), sekuritizace je pojem, ktery obecné znaci
transformaci finan¢niho aktiva na cenné papiry zajisténé aktivy. Cenné papiry maji
obvykle riizné priority splaceni, pro které se pouziva pojem transovani a jsou spo-
jeny s rozdilnymi ztratami a rozdilnym avérovym rizikem.

Proces sekuritizace soukromych dluhti vyustil ve tfi negativni disledky. Na-
pomohl knadmérné uvérové expanzi, prispél kanonymizaci véritelsko-
dluznickych vztaht a v pripadé nesplacenti rizikovych ptijcek nebylo jasné, kdo ne-
se ztraty diky neznamé véritelské strukture. (Dvorak, 2008)

Sekuritizace je ptivodni oznaceni procesu, kdy korporace prechazi na financo-
vani investic prostirednictvim emitovani svych vlastnich cennych papiri a omezuji
tradi¢ni zpiisob financovani firem bankovnimi Gvéry. V soucasnosti je rozsifovan
druhy vyznam, kterym se rozumi baleni vybranych aktiv tvorenych riiznymi po-
hledavkami do tzv. baliki a jejich nasledny prodej investoriim formou asset backed
securities (ABS), které jsou témito aktivy zajistény. Prodejem investoriim ziskava
ptvodni véritel (napriklad banka) penize a nemusi tak ¢ekat na to, az mu dluznici
splati zavazek, pricemZ se soucasné zbavuje i rizika jejich moZného nesplaceni.
Investor ziska za ndkup o néco vyssi vynos ve srovnani se standardnimi dluhopisy.
(Rejnus, 2014)

Zajisténé dluhové obligace (dale jen CDO), jakoZto béZné pouZivané derivato-
vé nastroje, zastavaly v tématu financni krize diilezitou roli. CDO patii k zakladnim
typim strukturovanych obligaci. Tento finan¢ni instrument je tvoren za ucelem
prenosu uvérového rizika. Obligace jsou kryty portfoliem podkladovych aktiv a
toto portfolio je aktivné fizeno manaZerem, coZ vyrazné ovliviiuje vynos, je vSak
mimo kontrolu investort. Banky obligace neemituji pifimo, nybrz pres specialni
instituce zrizené bankou (takzvané SPV), které nejsou vystaveny uvérovému riziku
jako banka materska, a tak disponuji Casto nejvyssim ratingem. CDO jsou prodava-
ny v transich, které se 1i${ mirou vynosu i mirou rizika. Po roce 2003 na vyznam-
nosti ziskaly hypotecni uvéry nizké kvality jako soucast novych emisi CDO. Banky
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se snazily maximalizovat zisk vétSi ochotou pijc¢ovat i nebonitnim klientlim, ale
nechtély nést rostouci riziko. (Dvoiak, 2008)

DalSim pojmem, ktery je spojovan s finan¢nimi inovacemi jsou swapy uvéro-
vého selhani (dale jen CDS). Rad{ se mezi tivérové derivaty, coZ jsou finanéni na-
stroje, které se skladaji ze dvou ci vice podkladovych drokovych nastroji, pripadné
z jednoho ¢i vice podkladovych akciovych ¢i komoditnich nastroji a jehoZ redlna
hodnota je ovlivnéna rizikovou drokovou mirou urcité jednotky. SlouZzi k prenosu
uvérového rizika spojeného s uvéry ¢i jinymi nastroji od prodavajiciho uvérového
rizika (kupujici zajiSténi) na kupujiciho uvérového rizika (prodavajici zajiSténi).
CDS je OTC uvérova opce, u niz prodavajici ivérového rizika plati kupujicimu toho-
to rizika prémie a v pripadé urcité avérové udalosti urc¢itého referencniho aktiva ci
kose aktiv od ného obdrzi ¢astku hotovostniho vyporadani. (Jilek, 2010)

Rozsahlé vysvétleni pojmu CDS bude v dalSim textu chapano zjednodusené ja-
ko pojiSténi proti nesplaceni dluhopisu.

S tématem CDS souvisi i piipad jedné z nejvétsich investicnich bank v USA Le-
hman Brothers, ktera byla v potiZich diky Spatnym realitnim Gvértim v ucetnictvi.
V zari 2008 Zadala o ochranu pred vériteli, ale tehdejSi ministr financi Hank Pau-
Ison dosel krozhodnuti banku pomoci penéz danovych poplatnikii nezachranit.
Aktiva Lehman Brothers dosahovala 690 mld. USD. Lehman Brothers zbankrotova-
la a s ni se zhroutil cely finan¢ni systém. Bylo potireba vytvorit umélé finan¢ni na-
stroje, které mély systém udrzet pii Zivoté. (Soros, 2013)

Banka Lehman Brothers vsak nezptsobila financ¢ni krizi, je vSak povazovana
za jeji symbol. Pficina financ¢ni krize tkvi v nesplacenych hypotékach a Spatném
posouzeni uvéruschopnosti klientd.

VycCerpavajicim zplisobem byly popsany rozdily mezi CDO a CDS, coz bylo ne-
zbytné pro pochopeni fungovani téchto druht finan¢nich instrumentd, jeZ rozvirily
finan¢ni krizi.
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Obr. 1 Celkovy vydej CDO
Zdroj: SIFMA - Securities Industry and Financial Markets Association (2016)

Z grafu je patrny signifikantni nartist CDO tésné pied financ¢ni krizi, zejména v roce
2006 a 2007, coz byl stimul pro preménu Kkrize nestandardnich hypoték v mnohem
vétsi a globalni finanéni krizi. Slo o rychle rostouci segment kapitalovych trhi.

Udajné mélo jit o bezrizikova aktiva. Predpokladalo se, Ze k poklesu cen realit
nedojde uniformé napri¢ Spojenymi staty diky sniZeni rizika geografickou diverzi-
fikaci. Opak vSak byl pravdou a rozsifené pouZzivani CDO zptsobilo celondrodni
krach. V porovnani s hypotékami bylo CDO emitovano vice. Dlisledkem bylo rozsi-
feni dopadu bubliny nejen na trh s nestandardnimi hypotékami, ale i mimo byto-
vou sféru a narusil cely bankovni systém. To nasledné zavdalo ponauceni pro pris-
té. PouZiti derivati a dalsich syntetickych nastroji musi byt regulovano, i kdyZ jsou
vSichni zainteresovani sofistikovanymi investory. (Soros, 2013)

Podstatnou roli sehraly taktéz ratingové agentury. Diky vysoké ucasti inves-
ticnich bank daly ratingové agentury sekuritizovanym dluhopisiim vysoké hodno-
ceni, a tak je kupovali i konzervativni investoti, mezi které se radily pojisStovny a
penzijni fondy. VSe tedy vyustilo v prekryti uvérového rizika dobrym ratingem.
Prvotni mySlenka celého procesu byla velmi pozitivni. Ekonomové se domnivali, Ze
prevod uvérového rizika z bank na jiné investory umozni bankdm prostor k dalsim
uvérovym obchodim. OvSem k tomu také predpokladali, Ze si zminéna rizikova
aktiva budou kupovat pouze sofistikovani investori se schopnosti spravné oceno-
vat jista rizika, k cemuz nedoslo. Konecnym dopadem byla platebni neschopnost
nékterych dluznikli a pokles cen nemovitosti, jeZ snizZily hodnotu sekuritizovanych
dluhopisi a investi¢ni banky utrpély obrovské ztraty. Krizi na americkém trhu
podiadnych hypoték Ize tedy povazovat za spoustéci mechanismus financni krize.
(Holman a kol., 2008)

CDO nakonec byly stéZejni ve finan¢ni krizi, kde doSlo k pfeméné krize ne-
standardnich hypoték v mnohem rozsahlejsi finan¢ni krizi. Finan¢nf instituce, ra-
tingové agentury a organy regulace kalkulovaly na Spatnych ptedpokladech.
Po prasknuti bubliny nestandardnich hypoték CDO a dals$i podobné finan¢ni na-
stroje s ratingem AAA ztratily ¢ast své hodnoty a solventnost mnoha bonitnich in-
stituci byla zpochybnéna. (Soros, 2013)

Dilezitou roli ve vSem sehrala i ménova politika centralni banky na pocatku
tisicileti.
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Obr. 2 Urokové sazby Federalniho rezervniho systému (v %)
Zdroj: Trading economics (2016)

Globalni finan¢ni krize zapocala v poloviné roku 2007, kdy se zacala $irit nedivéra
z amerického nemovitostniho trhu. Na americkém trhu nemovitosti se na poc¢atku
nového tisicileti vytvorila obrovska cenova bublina, kdy ceny nemovitosti vzrostly
od pocatku roku 2000 do podzimu roku 2006 v USA o vice neZ 170 %. Prelom let
2006/2007 byl pro cenovou bublinu osudnym a zacala pomalu splaskavat. Hodno-
ta nemovitosti vyrazné poklesla a odrazila se v poklesu cen cennych papirt, které
byly kryty hypote¢nimi uvéry. (Revenda a kol., 2012)

Prasknuti bubliny na americkych akciovych trzich a hrozba recese ptinutilo
Federalni rezervni systém (dale jen Fed) k rychlému snizovani urokovych sazeb.
Z grafu je patrné, Ze v roce 2001 doslo ke sniZovani sazeb, a to z 6,5 %, kde dale
sazba klesala a vroce 2004 Cinila 1 %. Jednalo se tedy o velmi kratké obdobi, ve
kterém doslo ke sniZeni sazby. (Holman a kol., 2008)

JSniZeni trzni krdtkodobé urokové miry zpiisobuje zvyseny zdjem o tvery ze
strany domdcnosti i podniki, coZ zvysuje penéZni zdsobu a potaZmo domdci poptdv-
ku po domdcim zboZi a ndsledné zvysuje inflaci, HDP a zaméstnanost.” Véritelé jsou
méné obezietni pii poskytovani uvért v dobé, kdy se tirokové miry snizuji, nebot’
je zde spojitost s nizSim rizikem selhani dluznika. (Jilek, 2004)
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Obr. 3 Roc¢ni inflace ve Spojenych statech (v %)
Zdroj: OECD (2015)

Prostiedi levnych avéri podnitilo poptavku po hypotékach a americké banky
nabizely vétSi mnoZstvi rizikovych hypoték. Inflace setrvavala na nizkych hodno-
tach (patrné z obr. Cislo 3, kde vroce 2002 vyznamné poklesla a nizkych hodnot
dosahovala az do roku 2004) avsak diky uvérové expanzi nasledné vzrostla (v roce
2005 jiz cinila 3,39 %) a Fed vroce 2005 zapocal restriktivni ménovou politiku
zvySovanim urokovych sazeb (viz obr. 2). Ménova politika nahoru a dolt diky ne-
stabilnim sazbdm mozna zapricinila nestabilitu finan¢nich trhi. (Holman a kol,,
2008)

4.5 Ekonomické aspekty financni krize

Dle byvalého guvernéra CNB Miroslava Singera je jednim z prvnich charakteristic-
kych ryst krize dlouhodobé nizka troven inflace, coz znaci nizkou uroven zhodno-
ceni kapitalu ve svété a vysoky objem volné likvidity. (CNB, Singer, 2008)

Mala inflace a pripadné deflace zptlisobuji redistribuci bohatstvi od dluznikt
smérem k vériteliim. Véritelé jsou si védomi skutecnosti, Ze drZeni penéz je spoje-
no skladnou realnou urokovou mirou. Kladné realné urokové miry motivuji
ke spofeni bez ohledu na vysi drokové sazby a sniZuje se rychlost obéhu penéz.
(Jilek, 2004)

Investori byli ochotni podstupovat vyssi rizika skrze produkty prinasejici
vys$i zhodnoceni. Akcionafi bank vystavili managementy bank tlaku, jelikoZ se
chtéli srovnat s konkurenci a podstoupit stejna rizika k dosazenim svych cilti. Ob-
dobi 2001-2005 se neslo v duchu nizkych urokovych sazeb FEDu, coZ zapfticinilo
dlouhodobé financovani pomoci kratkych levnych penéz. Politika levnych tveéri
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pak dala za vznik hypote¢niho boomu a hospodarského riistu, coz bylo popsano
vySe. Zahrani¢ni investofi ochotné financovali spotfebu americkych domacnosti,
coZ bylo pro USA s dlouhodobé nizkou mirou tspor velmi atraktivni. (CNB, Singer,
2008)

Charles Dallary, vykonny reditel Institutu pro mezinarodni finance uvedl, Ze
zpomaleni zapadnich ekonomik je zptisobeno mnoha faktory, mezi néZz patti hlav-
né vnéjsi nerovnovaha, Spatné postupy bank a nadmeérna likvidita na svétovych
trzich. (Holman a kol., 2008)

Hospodarska recese se projevila zastavenim tvérové emise, propadem firem-
nich investic, riistem nezameéstnanosti, snizenim disponibilnich prijmi domacnosti
a poklesem domaci spotreby.

4.6 Financni aspekty finan¢ni krize

Hlavnim podnétem byla jiZ zminéna sekuritizace a s tim souvisejici vydej CDO, kde
riziko selhani hypotéky bylo prevedeno z poskytovatele na jiny subjekt. (CNB, Sin-
ger, 2008)

Uvérovy proces nebyl dostate¢né monitorovan, a jak uvadi naptiklad Kaspa-
rovska a kol.,, (2006) uvérovy proces se sklada ze ¢tyr hlavnich krok, které musi
byt pti kazdém uvérovém obchodu zohlednény, jinak roste pravdépodobnost se-
lhani Gvéru.

Zadatel o Gvér mnohdy nebyl ani ovéien z hlediska dostate¢né disponibility
zdroji, jeho dvéruschopnost a bonita byla mnohdy slabg, a piesto uvér dostal. Do-
chazelo taktéZ k tomu, Ze vysSe splatek byla ze zaCatku niZ8i neZ samotné droky.
Tradi¢ni bankovni zprostredkovani bylo potlaceno rozvojem bankovniho systému
(existence investicnich bank, hedgeovych fondl). To vSe podporilo a prispélo
k vyraznému nartstu finan¢ni paky ve finan¢nim i nefinanénim sektoru. Odhadci
ptrecenovali hodnoty nemovitosti a poskytovatelé hypotéénich uvérti maximalizova-
li objem tvérd a odvozenych cennych papirt. (CNB, Singer, 2008)

KdyZ nemovitostni bublina diky nesplaceni hypoték dosahla svého vrcholuy,
muselo dojit k jejimu prasknuti. Na podzim roku 2006 doslo k selhdni hypote¢nich
instituci, k poklesu hodnoty CDO a tlaku na CDS. (CNB, Singer, 2008)

Uvérové derivaty (napiiklad jiz zminéné CDO, CDS) ziskaly ve svété oznaceni
odpadky a napiiklad Warren Buffet je oznacuje pojmem toxicky odpad, ktery se
prevadi z rozvah bank do naruce neznalych osob. Podle ¢asopisu , The Banker” do-
stal tento pojem oznaceni ,zlato blazni“ - ti, ktefi je pasivné sjednaji, spadnou
do pasti jejich Spatného pocatecniho ocenéni. (Jilek, 2010)

Zacatkem druhé poloviny roku 2007 dale dosSlo k rozpadu systému
s ndslednym sniZenim ratingl a potiZze s likviditou bank. Zhorsily se jejich bilance
doprovazené poklesem cen akcii a likvidity. BanKky si prestaly navzajem ptijcovat a
omezily poskytovani ivért do ekonomiky. (CNB, Singer, 2008)

Fed prohlasila, Ze je pripravena stat se pro trh cennych papira véritelem po-
sledni instance, a to aZ pres 1 bilion dolart. (Foster, Magdoff, 2009)
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Americka hypotecni krize vyvolala nejistotu na celém uvérovém trhu diky
prudkému poklesu hodnot cennych papiri krytych hypotékami. Nikdo presné ne-
védél, kdo a nakolik je vrizikovych dluhopisech angaZovan. Banky prestaly
s poskytovanim uvérl i mezi sebou, coz ochromilo uvérovy trh zapadniho svéta a
centrdlni banky nalévaly kapitdl do bankovnich systémi. Globalni nediivéra
k rizikovym transakcim tlacila ceny akcii a komodit dolt. (Patria, 2007)

Ceské finanéni instituce neobchodovaly s ivérovymi derivaty (CDO, sekuriti-
zované hypotéky), doklada to prohlaseni CNB a bilance instituci. Situace v Ceské
republice se da tedy oznacit za kolisani mezi mékkym ¢i Zddnym pristanim financ¢ni
krize v porovnani se stavem USA, kde kviili krizi divéry bylo pristani tvrdé. (Hol-
man a kol., 2008)

4.7 Dilci zavér

Jednim z hlavnich aktért pri napravovani Skod zptlisobenych financni krizi byla
vlada. Vykupovala toxicka aktiva, ktera zahrnovala cenné papiry vazany na ame-
rické rizikové hypotéky, vladnimi fondy. Vlada také aplikovala piimy kapitalovy
vstup do jednotlivych bank dileZitych pro finan¢ni systém. Negativnim dopadem
udalosti vsak bylo zatizeni danovych poplatnikii, moralni hazard a také nedosta-
teCna transparentnost pro verejnost, napriklad z divodu skute¢ného rozsahu
opatfeni. Druhym dulezitym vystupujicim, které pomahaly napravovat skody, byly
centralni banky. Ty poskytly obrovské injekce likvidity do penézniho systému a
aplikovaly ménovou politiku pomoci snizeni Girokovych sazeb. (CNB, 2008)
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5 Metodika

Prace se v empirické analyze zaméfi na sledovani rozdilného hospodarského vyvo-
je a vyvoje podilu NPL mezi vybranymi bankami zemi skupiny G12 a vybranymi
bankami v Ceské republice. V prvé ¢asti se prace zaméii na sledovani ekonomické-
ho vyvoje a vyvoje podilu bankovnich NPL vybranych zemi, kde jednotlivé vysled-
ky podlehnou komparaci. Ve druhé ¢asti bude pouZita panelova regresni analyza
vybranych bank jednotlivych statl. Vysledky empirické analyzy poslouZzi jako za-
zemi pro nasledujici kapitolu, ktera se bude vénovat diskusi ke zjiSténym vysled-
klim a ndvrhiim a doporucenim pro tviirce hospodarskych politik.

Pro vicerozmérnou regresni analyzu bude vyuZit program Gretl a pro upravu,
import a grafy ziskanych dat MS Excel.

5.1 Model

Regresni analyza je ekonometricky nastroj, ktery slouzi pro kvantitativni popis
vztahu mezi ekonomickymi a finan¢nimi veli¢inami oznacovanymi jako proménné.
V pripadé této prace se bude jednat o vicendsobnou regresni analyzu, ponévadZz ta
je uzivana pro zkoumani vztahu mezi jednou vysvétlovanou proménnou a dvéma ¢i
vice vysvétlujicimi proménnymi (Cipra, 2013).

Lze tak vlastné rici, Ze se budou analyzovat pric¢iny vysvétlujicich proménnych
na efekt vysvétlované proménné.

Bude predpokladano, Ze kazda banka ma specifické chovani. K sestaveni re-
gresniho modelu bude pouZzita panelova regrese pomoci metody fixnich efekti.
Metoda fixnich efektl umoziiuje kontrolu nad ¢asové konstantni nezpozorovanou
heterogenitou napti¢ bankami. Tuto metodu ve svych pracich vyuzili napriklad
Skarica (2014), Klein (2013).

V praci bude pracovano s panelovymi daty, kterd maji jak priitezovou, tak ca-
sovou dimenzi. Vysledny regresni model zahrnujici ¢leny individualnich a ¢asovych
vlivli ma nasledujici tvar:

5 L
NPL; = Zﬁs By + ZT’: My + p; + 6, + u,,
=1 =1

(1)

kde:

NPL;: je hodnota vysvétlované proménné urovné uvérid v selhani banky i v ¢a-
set,

Bsjsou parametry vysvétlujici bankovni proménné s,

Bsit je matice vysvétlujicich bankovnich proménnych s pro banku i v ¢ase ¢,

yijsou parametry vysvétlujici makroekonomické proménné |,

M je matice vysveétlujicich makroekonomickych proménnych [ pro zemi ¢
v Case t,

uije ¢len individualnich vlivd,
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0t je Clen casovych vlivii a
uit je chybovy ¢len modelu.

Testovani vyznamnosti odhadovanych parametru

Jak uvadi Hampel, Blaskova, Stielec (2012) za ukazatel statistické vyznamnos-
ti odhadnutych parametrii 1ze pouzit tzv. t-statistiku. Tato statistika testuje nulo-
vou hypotézu Ho, zda je = 0, tedy zda proménna nema Zadnou vysvétlujici hodno-
tu. T-statistiku Ize vypocitat pomoci nasledujiciho vzorce:

t —_—
Sp (2)

Vzorec predstavuje podil odhadu parametru 3 a smérodatné odchylky odhadu
parametru. Pokud by méla mit proménna vysokou vysvétlujici hodnotu, tak by
hodnota tohoto parametru méla byt co nejvétsi. Otazkou vsak zlistava, jak vysoké
hodnoty by mél tento parametr dosdhnout. Formalné bychom mély hodnotu t-
statistiky porovnat s kritickou hodnotou Studentova t-rozdéleni, v praxi ale nastés-
ti vétSina ekonometrickych programi t-statistiku dopliiuje o p-hodnotu, ktera od-
povida hladiné vyznamnosti, pro kterou miizeme nulovou hypotézu zamitnout.

Testovani vyznamnosti celého modelu

Obdobné jako t-statistika testuje vysvétlujici hodnotu parametru jedné pro-
ménné, tak F-statistika testuje vysvétlujici hodnotu celého modelu, kdy testujeme
nulovou hypotézu, Ze koeficienty vSech vysvétlujicich proménnych jsou dohroma-
dy rovny nule, jinak receno, Ze koeficient determinace je roven nule, tedy R? = 0.
Pro model vicenasobné regrese s k vysvétlujicimi proménnymi a droviiovou kon-
stantou ma model F-statistiky nasledujici podobu:

R? N—k-—1

F= s
1— R? k

(3)
Formalné by se hodnota F-statistky porovnala s kritickou hodnotu pro F-

rozdéleni, ale ekonometrické modely opét poskytuji p-hodnotu odpovidajici hladi-
né vyznamnosti.

Korela¢ni analyza

Korelace je vztah mezi dvéma proménnymi. U vztahu mezi zavislou na vysvét-
lujici proménnou je co nejvyssi aroven korelace Zddana. Multikolinearita znaci si-
tuaci, kdy jsou dvé nebo vice vysvétlujicich proménnych vzajemné silné korelova-
ny. V takovém pripadé ma regresni model problém urcit, ktera proménna ovliviiuje
vysvétlovanou proménnou. Problém multikolinearity se projevuje skrze nizké
hodnoty t-statistik a vysoké p-hodnoty, takZe miiZzeme dojit k zavéru, Zze proménna
je nevyznamna. Na druhou stranu ale koeficient determinace miize byt pomérné
vysoky a statisticky vyznamny, tedy Ze vSechny vysvétlujici proménné spolecné
dostatecné vysvétluji chovani zavislé proménné.
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V tomto pripadé bude vytvorena korela¢ni matice a pripadné se néktera ze
silné korelovanych proménnych vypusti. Jako hranice pro velice silnou vzajemnou
korelaci se da povaZovat hodnota korela¢niho koeficientu okolo 0,9 v absolutni
hodnoté. (Hampel, Blaskova, Strelec, 2012)

5.2 Data

Vysvétlovand nebo také receno zavisle proménnd v regresni analyze bude podil
uvérl v selhani a celkovych uvéra vyjadieny v %. Hodnoty této proménné budou
ziskany z databaze Bankscope a podobné jako ve své praci pouZil napriklad Klein
(2013) se bude jednat o aktivni komerc¢ni banky, spofitelny, druZstevni banky (za-
loZzny) a hypotecni banky. Konkrétné budou vybrany banky zemi skupiny G12 a
Ceské republiky, ¢asové rozpéti se bude tykat obdobi 2000 - 2013 a data budou na
roc¢ni bazi.

Jako nezavisle proménné budou vybrany bankovni specifické a makroekono-
mické determinanty, které maji dle literarni reserse vypovidaci schopnost.

Nasledujici bankovni determinanty NPL jsou ziskany z databaze Bankscope:
e pomeér uveérl k celkovym aktiviim v % (zkratka Loan/Asset),
e pomér vlastniho kapitalu k celkovym aktiviim v % (zkratka Equity/Asset),
¢ rentabilita kapitalu v % (zkratka ROAE),
¢ rentabilita aktiv v % (zkratka ROAA),
e pomeér nakladi a vynosti v % (zkratka Cost to Income)

o velikost dle aktiv bank v % (zkratka Relative size).

Nasledujici makroekonomické determinanty jsou ziskdny z vefrejné dostup-
nych zdrojt, které budou zminény nize:

e rist redlného HDP - procentni zména oproti predchozimu roku (zkratka
D_RGDP),

¢ mira nezaméstnanosti v % (zkratka UNEMP),

e mira inflace v % (zkratka CPI)

e zapljcni urokova mira v % (Lending IR)

e nomindlni efektivni sménny kurz (zkratka NEER) jako index,
¢ index ceny akcii (zkratka SHPRICE).

Vybér determinanti je proveden na zakladé vypovidaci schopnosti, kterou potvr-
dili jednotlivi autori ve svych pracich. Konkrétni autori, kteri pouZili tyto promén-
né NPL, jsou definovani jiZ v cili prace a bude o nich zminka také dale v kapitole
Diskuze.
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5.2.1  Zavisle proménna uvéry v selhani

Hodnoty v % jsou prevzaty z databaze Bankscope, kde vystupuji pod nazvem
s2impaired loans (NPLs)/gross loans“. Po vysvétleni rozdilii v kapitole 2.2 a jejich
prijmuti budou v této praci vystupovat hodnoty ziskané z databaze Bankscope, tzv.
yimpaired“ uvéry, jako NPL.

5.2.2 Bankovni determinanty NPL

Pomér uvéri a celkovych aktiv
V této praci bude ukazatel pojat jako nadmérné pijcovani, proto zvyseni toho-
to ukazatele by mélo implikovat zvySeni NPL.

Pomér vlastniho kapitalu a celkovych aktiv

Ukazatel solventnosti potvrzuje hypotézu moralniho hazardu, kdy nizsi pomeér
vlastniho kapitalu na celkovych aktivech by mél vést k vysSimu NPL. Hypotéza
piredpoklada, Ze nizko kapitalizované banky povedou k vyssi mife NPL.

ROAE

Ukazatel rentability priimérného kapitalu se vypocita jako pomér cistého zis-
ku po zdanéni a priimérného vlastniho kapitalu. Kapital banky ma vyznamnou roli
v pripadé kryti rizik z bankovniho podnikani a vyuZiva se upraveny indikator ren-
tability, kde namisto hodnoty tucetniho vlastniho kapitalu banky je pouzit kapital
Tier 1. Ten je upraven o odpocitatelné polozky a svym sloZenim se podoba vlast-
nimu kapitalu. (Kasparovska, Toman, Lastivkova, 2014)

Ukazatel v této praci je vyjadren jako podil zisku a vlastniho kapitalu. Pri jeho
zvySovani by se mél ukazatel NPL sniZovat.

ROAA

Jak uvadi KaSparovska, Toman, Lastlivkova (2014), ukazatelé rentability (RO-
AE, ROAA) maji vypovidaci schopnost o mife ziskovosti banky. Ziskovost je vyjad-
fena jako pomeér vysledku hospodareni (zisku) k vloZzenym zdrojim akcionart ci
k hodnoté bankovnich aktiv. Ukazatelé spolu vzajemné souvisi a prevodnim mist-
kem mezi ROAA a ROAE je finan¢ni paka.
ROAE = ROAA X LR

(4)

kde LR znaci finan¢ni paku.

Pomér nakladia a vynosii

Ukazatel predstavuje pomér provoznich ndkladti a vynost. Zde mtize smér vlivu
nabyvat kladnych i zapornych hodnot. Ukazatel je spojen steorii ,bad ma-
nagement” a ,skimping“, kterou ve své praci vyuzil napriklad Berger a DeYoung,
(1997) nebo Louzis, Vouldis a Metaxas (2010). ,Bad management” hypotéza Spat-
ného rizeni je vysvétlena tak, Ze nizka nakladova efektivita je signalem pro Spatné
manazerské praktiky a ma vliv na riist NPL v budoucnu. Zapiicinuji to Spatné do-
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vednosti managementu bankovnich manazert (mtze jit napiiklad o laxni monito-
rovani uvért, Spatné posouzeni uvéru ¢i zastav).

»,Skimping“ takzvana hypotéza Settreni je vysvétlovana tak, Ze rlst nakladové efek-
tivnosti nasledné zvySuje riist NPL v dlouhodobém horizontu. Banky, které vénuji
méné financnich prostfedkii na monitorovani avérového portfolia, jsou povazZova-
ny za nakladové efektivni a mohou uprednostnit kratkodoby zisk pred dlouhodo-
bym zvySenim kvality avérd, tim, Ze nechtéji kratkodobé zvysit naklady.

Velikost

Ukazatel bude vypocitan jako podil priiméru celkovych aktiv banky v daném obdo-
bi vii¢i primérnym celkovym aktiviim vSech bank v daném staté za sledované ob-
dobi. Rist tohoto ukazatele by mél sniZovat ukazatel NPL.

5.2.3 Makroekonomické determinanty NPL

Riist realného HDP

Co se tyce makroekonomickych determinantt, riist redlného HDP a jeho mezirocni
zmeéna (GDP) by mél dle literatury odrazet vyvoj NPL nejvice a znacit mezi sebou
negativni korelaci. Nepriznivy hospodaisky vyvoj v ekonomice a tim padem klesa-
jici HDP by mél vytvaret prihodné prostiedi pro uUvérovou expanzi, a tudiZ
s naristem podilu uvérl zvySovat ukazatel NPL, ponévadz v dobé hospodaiského
poklesu hrozi vétsi riziko nesplacenych uvért.

Rostouci ekonomika bude pravdépodobné spojena s rostoucimi prijmy poklesem
finan¢ni nouze. TudiZ riist reAlného HDP je negativné spojen s NPL.

Mira nezaméstnanosti

Mira nezaméstnanosti by s ukazatelem NPL méla vykazovat pozitivni korelaci, po-
névadz pfi sniZeni miry nezaméstnanosti mél klesnout také ukazatel NPL a dluzni-
ci by méli byt vice schopni splacet své zavazky.

Mira inflace

Dals$i z makroekonomickych ukazatelli inflace (CPI) znaci nejednoznacnou korelaci
a miiZe zahrnovat obé varianty, tj. pozitivni i negativni korelaci.

V literarni reSersi jiZz o inflaci zminka byla, kde Klein (2013) vysvétluje, Ze vyssi
inflace mlze usnadnit obsluhu dluhu diky redukci realné hodnoty nesplaceného
uvéru, na druhé strané miize zredukovat dluznikovy redlné prijmy, pokud jsou
mzdy neménné. Navic pokud Gvérové miry jsou pohyblivé, inflace pravdépodobné
snizi schopnost dluznikt splacet své uvéry, kdyz véritelé upravi miry k udrzeni
jejich realného prijmu nebo kdyz jednoduse reaguji na zvyseni zakladnich uroko-
vych sazeb vyplyvajicich z opatfeni monetarni politiky bojujici s inflaci. V této sou-
vislosti vztah mezi NPL a inflaci mize byt jak pozitivni, tak negativni.
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Zapijcéni urokova mira

Zvyseni urokovych mér oslabuje schopnost dluznikii splacet své uvéry, tim
spiSe, kdyZ sazby uvéril jsou pohyblivé. Proto se ocekava, zZe NPL je pozitivné pro-
pojeno s urokovymi mirami.

NEER

Pokud bude prevladat konkurencni (diichodovy efekt), bude korelace s NPL
kladna. V pripadé prevladani bilan¢niho efektu naopak zaporna korelace.

Apreciace sménného kurzu miize mit dvousmérné dopady. Na jedné strané,
miZe oslabit konkurenceschopnost firem zamétrenych na vyvoz a negativné ovliv-
nit jejich schopnost splacet své dluhy. Na druhé strané apreciace mize zlepsit
schopnost splaceni u avér poskytnutych v zahrani¢ni méné. Zaroven apreciace
sniZuje realnou cenu dovazeného zbozi a sluzeb. Znaménko vztahu mezi NEER a
NPL je proto neurcité. U malé oteviené ekonomiky by mél prevladat konkurencni
efekt. Depreciace sménného kurzu umoznuje vyvozclim ziskat vys$si vynos, coz
zlepSuje jejich financ¢ni pozici. Pokud ale do zemé proudi velké mnozstvi kapitalu a
zbozi ze zahranici, mize prevladnout bilan¢ni efekt.

Index cen akcii

Dopad ceny akcii na NPL neni ziejmy, ale Beck, Jakubik a Piloiu (2013) ve své
praci zastava nazor, Ze pokles ceny akcii mliZe negativné ovlivnit kvalitu spotiebi-
telskych avért, diky tomu, Ze ceny akcii jsou korelovany s cenami nemovitosti, kte-
ré mohou slouzit jako zastavy hypotecnich uvéri, pripadné jako podkladové akti-
vum mohou slouzit samotné akcie. Tuto myslenku potvrzuje i Nkusu (2011), ktery
ve své praci uved], Ze rist cen aktiv posiluje hodnotu finan¢niho majetku a nemovi-
tosti a mlZe pomoci dluZnikim celit ne¢ekanym negativnim zménam nebo zjedno-
dusit jejich pristup k uvértim diky zvyseni hodnoty podkladovych aktiv slouzicich
jako zastava. V tomto ohledu se ocekavj, Ze zvyseni ceny akcii mliZe sniZovat dro-
ven NPL.
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5.2.4 Proménné a o¢cekavana znaménka

V nasledujici tabulce jsou ocekdvana znaménka korelace vybranych determi-
nantli s ukazatelem NPL. Znaménko minus znac¢i negativni korelaci, znaménko plus
naopak korelaci pozitivni.

Tab. 1 Ocekavana korelace vybranych determinantt

Determinant gs:‘l;i‘zné Zdroj dat

ROAA - Bankscope

ROAE - Bankscope

Vlastni kapital/aktiva - Bankscope

Uvéry/aktiva + Bankscope

Pomér nakladl a vynosi  +/- Bankscope

Velikost - Bankscope

Ruist redlného HDP - IMF, databaze WEO

Mira inflace +/- IMF, databidze WEO
Nezaméstnanost + IMF, databidze WEO

ZapUjcni trokovd mira  + IMF, International Financial Statistics
E;gg;lgifzfekﬁvni +/- IMF, International Financial Statistics
Index cen akcii - OECD

V ptipadé panelovych dat byva nékdy obtiZzné shromazdit vSechna potrebna
data. To je také pripad této prace, kdy muselo byt upraveno ¢asové rozpéti, v ramci
kterého bude zkoumdan stanoveny vzorek dat. Databaze Bankscope umoziuje zis-
kat bankovni data od roku 1999, ale v mnoha ptipadech byla potfebna data bank
v Casovém rozpéti let 1999 - 2004 nedostupna.
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6 Vysledky empirickych analyz

6.1 Zemé skupiny G12 a Ceska republika

Skupina zemi G12 je seskupeni trindcti statd, jejichZ centralni banky spolupracuji
pfi mezindrodni regulaci financi. Original G12 zahrnoval na zacatku deset Cleni
Mezinarodniho ménového fondu (dale jen IMF) a staty Spanélsko a Australii. Roku
1984 se pripojilo jesté Svycarsko, a tak skupina G12 zahrnovala tfinact statfl. Jmé-
no si vsak skupina G12 neboli také ,Group of Twelve“ nezménila a v soucasnosti
jsou soucasti skupiny tyto staty: Australie, Belgie, Kanada, Francie, Némecko, Italie,
Japonsko, Nizozemsko, §panélsko, Svédsko, §V}'Icarsko, Velka Britanie a Spojené
staty americké. (Wikipedia, 2013)

Na zacatku bude provedeno srovnani mezi jednotlivymi zemémi z hlediska
kondic¢ni vykonnosti ekonomiky, které vyjadiuji napiiklad ukazatelé riist redlného
HDP, inflace a mira nezaméstnanosti. Tyto makroekonomické ukazatele nasledné
poslouZi jako determinanty NPL, proto se na né prace zaméri detailnéji.
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Obr. 4 Podil bankovnich NPL na celkovych tvérech zemi G12 a Ceské republiky (v %)
Zdroj: Bankscope
Z obrazku ¢islo 4 je patrny strmy narist podilu NPL v roce 2008 - 2010 ve vybra-

nych zemich, coz je v souladu s ocekavanim, nebot obdobi 2007 - 2008 je obdobim
pocatku financni krize. Nejvyraznéjsi nartst je vidét v roce 2009.
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Obr. 5 Vliv krize na troveii NPL zemi G12 a Ceské republiky (v %)
Zdroj: World bank (2016)

Pro lepsi srovnani trovné NPL za jednotlivé zemé, byly v obrazku 5 pouZity agre-
gatni hodnoty NPL. Z grafu je na prvni pohled patrny vyrazny nartst podilu NPL na
celkovych tvérech v roce 2009 u téméf viech zemi skupiny G12 a v Ceské republi-
ce, coZ je v souladu s oekavanim, nebot prelom let 2007 a 2008 znamenal pocatek
finan¢ni krize. Dale z grafu vyplyva skuteCnost, Ze u vétSiny zemi byl podil NPL na
celkovych uvérech v obdobi do roku 2007 v priméru nizsi neZ v obdobi od roku
2010. Jednu z vyjimek tvoii Ceska republika, kde jsou data za toto obdobi ovlivné-
na vysokou urovni NPL v prvnich letech. Podrobnéjsi zkoumani vsak ukazuje znac-
né heterogenni vyvoj jednotlivych NPL. Nejvétsi podil bankovnich NPL vykazuje
[talie, a to po celou dobu za sledované obdobi. Naopak nizky podil NPL pied krizi i
po ni maji staty Svédsko, Svycarsko a Kanada. Specifick4 je situace u Japonska, kde
hodnota podilu NPL v roce 2009 nevzrostla primér pred krizi je nizsi nez po krizi.

Hodnota podilu NPL se v Italii od roku 2007 trojnasobné zvysila a dosahla his-
torického maxima. Od roku 2008 podil NPL rostl okolo 20 % roc¢né. Nejvétsi riistu
dle klasifikace NPL dosahly ztratové uvéry a nyni tvori vice neZ polovinu celkovych
NPL. Vice nez 80 % bankovnich NPL pripada na korporatni sektor. Velikost podilu
NPL je dana slabou ziskovosti kvtili recesi a také diky zadluzeni italskych malych a
stfednich podniki. Robustni narist NPL je popohnan také pomalym tempem odpi-
st. Odpisy Ci také prodej treti strané patii k nejrychlejSimu a efektivnimu odstra-
néni Spatnych aktiv z bankovnich rozvah. Priliv novych NPL je stale na vysokém
Cisle a sazby odpisli nerostou, coZ vyustilo k velkému poctu nevytizenych nedo-
bytnych pohledavek. V¢asné odstranéni problémovych Gvéri miiZe rozhodné po-
moci zlepsit bankovni italské rozvahy a ozivit poskytovani uvért. Italské banky
drzi znacné mnozstvi Skodlivych dluht, kde navic vétsina z nich nékolik let vykazu-
je nesplaceni. (Jassaud, Kang, 2015)
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Obr. 6 Mira réistu redlného HDP v zemich G12 a v Ceské republice (procentni zména oproti

predchozimu roku) v obdobi let 2007 - 2009
Zdroj: OECD (2017)

Na prvni pohled je patrné, Ze propukani financ¢ni krize zacalo u vétSiny eko-
nomik vybranych stati aZ v roce 2009, kde hodnoty redlného HDP prudce poklesly
ve srovnani s predchozimi roky. Nejvétsich poklesti redlného HDP v roce 2009 za-
znamenalo Némecko, Italie, Japonsko a Svédsko s hodnotou kolem -5 % ve srovna-
ni s predchozim rokem. Ceska republika a Velka Britanie vykazovaly pokles kolem
-4 %. Australie jako jedina ze sledovanych zemi dosahovala v roce 2009 kladnych
hodnot ristu realného HDP.
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Obr. 7 Priimérna mira riistu redlného HDP zemi G12 a Ceské republiky (procentni zména oproti

predchozimu roku) v obdobi let 2000 - 2013
Zdroj: OECD (2017)
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Tento graf ukazuje Sirsi casové spektrum vyvoj readlného HDP. Obdobi pred fi-
nancni krizi je relativné stabilni v priiméru u vSech zemi, finan¢ni krize vsak poté
citelné zasahla kazdou ze sledovanych zemi, nejhlubsi propad je vidét v roce 2009.
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Obr. 8 Mira nezaméstnanosti v zemich G12 a v Ceské republice v %

Zdroj: WEO, IMF (2017)

Z uvedeného grafu je mozZné spatfit, Ze alarmujici hodnoty miry nezaméstna-
nosti v pribéhu propukani finan¢ni krize a rovnéz v casovém obdobi dale dosahuje
Spanélsko. Nejnizsich hodnot za celé sledované obdobi dosahuje Svycarsko, které
se pohybuje s mirou nezaméstnanosti kolem 3 %. Dalo by se tedy rici, Ze primérna
urovenl nezameéstnanosti po Krizi je u uvedenych stat vyssi nez ta pred Krizi,
ovSem rozdil neni tak markantni jako u podilu NPL.
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Obr. 9 Priimérna ro¢ni inflace zemi G12 a Ceské republiky

Zdroj: OECD (2017)

Graf na prvni pohled potvrzuje teorii Miroslava Singera (CNB), ktera byla zminéna
v ramci ekonomickych aspektili finan¢ni krize, kde prvnim z rysi financ¢ni krize je
dlouhodobé nizka inflace, ktera souvisi nasledné s nizkou trovni zhodnoceni kapi-
talu ve svété a vysokym objemem volné likvidity. Sledované staty vykazuji snizeni
hodnoty inflace v dobé propuknuti finan¢ni krize (obdobi 2008 - 2009). Vyznamné
sniieni inﬂace (deﬂace) je pf“edev§im u ]aponska kde vroce 2009 ¢inila -1,35 %.

Silné sporivé narody maji tendenci dosahovat deflace, narody s vys$$im sklo-
nem ke spotfebé dosahuji vyssi inflace. Japonsko je charakteristické tim, Ze se
potyka s deflaci. Ceny zde klesaji od poloviny roku 1999. Bublina na trhu nemovi-
tosti byla jakasi rozbuska deflace a ve chvili kdy bublina praskla, ceny nemovitosti
rychle klesaly. Pokles cen se dale projevoval v tom, Ze se bankam znehodnotily za-
stavy uvérl a v dasledku toho se zhorsily hospodarské vysledky. Problémy ban-
kovniho sektoru byly preneseny na celou ekonomiku. VSe vyustilo v pokles troko-
vych mér na nulu, klesajici ceny nadale ovliviiuji spottebni vydaje, zisky podnikt
klesaji diky nechuti spottebitelli utracet, posSkozuji se banky a sniZuje se HDP. (Ji-
lek, 2004)
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6.2 Regresni analyza panelovych dat

V této kapitole budou shrnuty vysledky empirické analyzy vybranych proménnych.
Veskeré modely jsou sestaveny v souladu s ekonomickou teorii. VSechny modely
zahrnuji Casové indikatorové promeénné. Do estimace vSech modell byl zahrnut
robustni estimator. Tento estimator robustnosti bere v ivahu jak heteroskedastici-
tu, tak autokorelaci. Koeficient determinace se u vSech modelli pohybuje okolo
70 %, podle ¢ehoz lze usuzovat, Ze variabilitu zavisle proménné vysvétluji pomér-
né dobre. U vSech modeli jsou p-hodnoty F-testu pod hladinou vyznamnosti, takZe
vSechny modely jsou i statisticky vyznamné. V tabulkach, které shrnuji riizné vari-
anty modeld, jsou u kazdé proménné, krom jejtho koeficientu, v kulatych zavor-
kach uvedeny jeji smérodatné chyby.

Popisné statistiky

Celkové bylo ziskano 96 899 pozorovani poméru NPL, ktera bohuZel nejsou zcela
rovnomérné rozmisténa v Case a vétsi ¢ast jich je zaznamenana az v obdobi po kri-
zi. U vSech bankovnich proménnych je vidét pomérné velka variabilita vysledki

pozorovani.

Tab. 2 Popisné statistiky bankovnich determinantd
Proménna Poc.‘gtzlzioro- :(t)l;ﬁﬂ:;; Median S?;Zﬁ;ﬁ::a Min Max

NPL 96 899 2,85 1,23 4,28 -4,36 100,00
Equity/Assets 138 052 10,98 9,29 10,08 -486,90 100,00
ROAE 137 226 6,44 6,70 15,82 -993,00 924,60
ROAA 137 244 0,71 0,66 2,88 -191,50 226,30
Cost to Income 137 380 72,46 68,16 39,05 0,02 991,70
Relative Size 138 081 0,14 0,00 1,71 0,00 100,00

[ u makroekonomickych proménnych je vidét pomérné vysoka troven variability, i
kdyZ ne tak vysoka jako u bankovnich proménnych. Pocet pozorovani je vyrazné
nizsi, protoze jsou pouzita data za celou zemi.

Tab. 3 Popisné statistiky makroekonomickych determinantt
_— Po¢. pozo- Stiredni . Smérodatna .

Proménna rmi’mi hodnota Median odchylka Min Max
D_RGDP 196 1,70 2,01 2,23 -5,57 6,88
UNEMP 196 7,11 6,96 3,26 1,70 26,10

CPI 196 1,95 2,03 1,22 -2,03 5,79

Lending IR 187 5,19 5,40 2,24 0,50 11,02

NEER 196 97,34 98,56 11,20 67,68 129,00

SHPRICE 196 102,60 100,00 27,70 35,10 189,80
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Korelac¢ni matice

Pomoci korela¢ni analyzy je mozné zjistit, zda mezi proménnymi existuje vy-
znamny linedrni vztah, ktery by mohl znacit jejich podobny vyvoj. Korela¢ni koefi-
cient tak vypovida o sile a sméru linearniho vztahu mezi dvéma proménnymi.

Korela¢ni analyza neodhalila Zddnou vyznamnou pozitivni ¢i negativni korela-
ci mezi vysvétlujicimi proménnymi. Zaroven obecné potvrzuje vztahy mezi NPL a
vysvétlujicimi proménnymi z modeli vySe. NPL pozitivné Kkoreluje predevsim
s pomérem provoznich nakladli a vynost, s nezaméstnanosti, relativni velikosti
banky a pomérné prekvapivé i scenou akcii, u které se sice koeficienty
v regresnich modelech pohybovaly kolem nuly, ale dosahovaly spiSe zapornych
hodnot. Naopak negativné koreluje s ukazateli rentability ROAA a ROAE, podilem
vlastniho kapitalu na aktivech, ristem HDP, irokovymi mérami a apreciaci smén-
ného kurzu.
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6.2.1 Zakladni model

Nejdrive byla zjistovana vyznamnost bankovnich proménnych. Jako nejvy-
znamnéjsi proménné byly vybrany: pomér vlastniho kapitalu na aktiva, rentabilita
vlastniho kapitalu, rentabilita aktiv, podil provoznich naklad na provozni vynosy
a relativni velikost banky, ta byla spocitana jako podil celkovych aktiv banky vici
celkovym aktiviim vSech bank dané zemé v patficném roce. Vzhledem ke skutec-
nosti, Ze ukazatel vynosnosti vlastniho kapitalu ROAE a ukazatel vynosnosti celko-
vych aktiv ROAA spolu souvisi, viz kapitola 5.2.2 bankovni determinanty NPL, tak
tyto proménné nebyly zahrnuty do jednoho modelu soucasné. Prvni dva modely
tedy ukazuji vyznamnost bankovnich proménnych a porovnavaji vystupy za pouzi-
ti ROAE a ROAA. Parametr ukazatele ROAA sice naznacuje, Ze by mél mit vyssi vliv
na uroven NPL neZ ukazatel ROAE, ale celkové ma model zaloZeny na ROAE vysSsi
vypovidaci hodnotu mérenou pomoci koeficientu determinace R?, i kdyz pouze
nepatrné. Dal$i modely jsou proto zaloZeny na ukazateli ROAE. Obdobna situace je
u ukazatele ristu HDP (D_RGDP) a nezaméstnanosti (UNEMP). Tyto dva ukazatele
jsou povazZovany za zakladni ukazatele kondice ekonomiky (Klein, 2013 nebo Nku-
su, 2011), proto je vhodné zahnout do modelu vzdy pouze jeden z nich, a model, ve
kterém je zahrnuta nezaméstnanost, ma vyssi vypovidaci hodnotu, proto je
z modelu 9 pravé tempo ristu HPD vylouceno.

Nékteré dalSi bankovni proménné, které byly drive zahrnuty do modelu, byly
vyrazeny, protoze jejich vliv byl bud’ velice maly, statisticky nevyznamny anebo
Spatné ekonomicky interpretovatelny. Jedna se o ukazatel avéry k aktiviim.
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Zakladni modely

Tab. 4

TISOUWeUZAA nuipey %T Inaeispald .., e souweuz4a nuipe[y %g naeyspald ., ‘nsouwieuzia nuipe[y %01 anaeispa.ld , ‘yoexlioaez A nos AqAYd aurepo.awis

oue oue oue oue oue oue oue oue oue WCCWEOLQ w>0mmm m_waz
LZL'0 L69°0 STL0 6690 8690 0Z.'0 6690 5690 S69°0 A
9%€ 0T 9%€ 0T 9%€ 0T 9%€ 0T 9%€ 0T 9%€ 01 9%€ 0T L¥E 0T 9%€ 0T sjueq 190d
86S 96 €19 96 €19 96 86S 96 €19 96 €19 96 €19 96 €19 96 €19 96 1ugaoaozod 3930d
(£00'0) (z00'0)
wxx 810°0- wxx 9700 HOTddHS
Goﬁ_u 0) @8 0) —
skokk mmo O- skokk MNH O-
(620°0) (tzo0)
Surpus
(0zo'0) (zzo'0) 1D
*kk mwhm.o. *kk HN.V.O.
(¢€0'0) (8z0°0)
(zzo'0) -
o TOV'0- dasd d
(01Z'0)
sk G96°0- vvod
(9%00) (8£0°0) (¢%0°0) (6£0°0) (6£0°0) (#¥0°0) (s€0'0) (8£0'0) (££00) s
wxx STT0- ££0°0- #xx 6TT0- 020°0- S£0°0- 650°0- 810°0- G£0°0- 820°0- o
Qoﬁ_u 0) Q% 0) Qoﬁ_u 0) Qow 0) Q% 0) Qow 0) Qow 0) Goﬁ_u 0) Q% 0) owI02U] 031509
(900°0) (£00°0) (£00°0) (£00°0) (£00°0) (900°0) (£00°0) (£00°0) —
skokk omo.ol kkk N@O\O. kokk wmo.o. kokok Hoodu *kk N@O_O. kokk omo.o. *kk ﬂoo.ou KKk Nood.
GN@ 0) SN@ 0) GN@ 0) GN@ 0) ?,NH.V 0) GN@ 0) GN@ 0) ai.u 0) GN@ 0) Sossy/nbg
s LTT0- s LTT0- w5 CTT'0- s 9TTO- w5 FITO- s 9TTO- wxx ETT0- wxx EET0- s YTT0-
(s001) (s9€0) (s6%'0) (Tv€0) (+0€0) (6z£0) (,0€0) (161°0) (862°0) —
wxx V89CT sk €6CT sk LLELT sk 0V29 sk 9CTY skx LL6°0- sxx LEVY wxx 8V9'E wxx LEBT
(6) 1oPOIN (8) 19POI (£) 19POIN (9) 19POIN (s) 1ePol (¥) 19POW (€) 19POW (2) 19PO (1) 19POI




48 Vysledky empirickych analyz

Modely v souladu s empirickymi vysledky jinych praci, napriklad Klein (2013),
naznacuji, Ze bankovni determinanty maji obecné nizsi vliv na uroveini NPL nez
makroekonomické ukazatele. Modely také naznacuji, Ze predpokladané sméry vli-
vu determinantli uvedené drive v textu se potvrdily. Jedind bankovni proménnj,
ktera vykazuje pozitivni korelaci s NPL je pomér provoznich nakladd na provozni
vynosy (Cost to Income), jinak vSechny ostatni proménné naznacuji negativni kore-
laci s pomérem NPL. Z makroekonomickych proménnych vysel celkem pirekvapivé
nejvétsi vyznam u miry nezameéstnanosti, ktera i jako jedina z makroekonomickych
proménnych spolu sindexem cen akcii (SHPRICE) vykazuje pozitivni korelaci
s NPL, u indexu cen akcii jde ale o velice slabou korelaci, ktera je navic v modelu 9
negativni.

Dle vysledkii modeli 1ze usuzovat, Ze nejvétsi vliv z bankovnich proménnych
na NPL, pokud nezahrneme ukazatel ROAA, ma pomér vlastniho kapitalu na celko-
va aktiva (Equity/Assets), jehoZ koeficient se pohybuje vrozmezi 0,11 aZ 0,13 a
naznacuje, Ze pokud se pomér vlastniho kapitadlu na celkova aktiva vyjadreny
v procentech zvysi o jeden procentni bod, tak pomér NPL na celkovych avérech
také vyjadreny v procentech mél snizit 0 0,11 aZ 0,13 procentniho bodu.

Jak uz bylo uvedeno drive, z makroekonomickych proménnych ptisuzuji mo-
dely nejvétsi vliv ukazateli nezaméstnanosti, jehoz koeficient dosahl hodnoty 0,93,
jde tedy o velmi silnou pozitivni korelaci a pfi zvySeni nezaméstnanosti o jeden
procentni bod se zvysi pomér NPL o 0,93 procentniho bodu.

Pti zahrnuti do modelu vSech bankovnich a makroekonomickych proménnych
(s vyjimkou ROAA a tempa rlstu HDP), dojde k pomérné vyraznému snizeni vlivu
témér vSech makroekonomickych determinantli, kdezto u bankovnich promén-
nych zlstava vliv relativné stabilni. Jedinou vyjimkou je ukazatel relativni velikosti
banky (Relative Size) méireny pomoci poméru primérnych celkovych aktiv banky
za celé obdobi vici primérnému celkovému objemu aktiv vSech bank dané zemé
za celé sledované obdobi, které poskytly data, jehoz vliv se vyrazné zvysil. Zaroven
se tento ukazatel stal i statisticky vyznamnym. Podobna zména u tohoto ukazatele
nastala i v pripadé, kdy byl do modelu jako jediny zastupce makroekonomickych
dat pridan ukazatel nominalniho efektivniho sménného kurzu (NEER).

Diive v textu bylo u dvou determinanti zminéno, Ze mohou pulsobit obéma
sméry. Jednalo se o inflaci (CPI) a sménny kurz (NEER). Inflace sniZuje realnou
hodnotu uvéru, ale zaroven sniZuje i redlnou hodnotu prijmu dluznikd, navic cen-
tralni banky v boji s inflaci mohou zvySovat urokové sazby (Nkusu 2011).

V priibéhu krize vsak doslo ke sniZeni inflace (v nékterych zemich i deflaci), na
coZ banky reagovali sniZzenim tUrokovych sazeb (viz tabulka niZe). Ve vySe uvede-
ném modelu vysel vliv inflace se zapornym znaménkem, coZ potvrzuje skutecnost,
ze snizeni urokovych sazeb v reakci na inflaci spolu s efektem sniZeni redlné hod-
noty dluhu prevazilo efekt sniZeni readlného prijmu.



Vysledky empirickych analyz 49

Tab. 5 Vyvoj inflace a tirokové miry
Rok Primérna I"rﬁmér’né )
Inflace urokova mira
2000 2,59 6,49
2001 2,03 6,19
2002 2,06 5,44
2003 1,59 5,07
2004 2,01 4,96
2005 2,08 4,94
2006 1,81 5,62
2007 2,83 6,26
2008 2,00 6,21
2009 1,00 4,78
2010 2,04 4,10
2011 2,29 4,05
2012 1,77 4,11
2013 1,13 4,23
Primér pied krizi 2,12 5,62
Primér po Kkrizi 1,70 4,58

Sménny kurz pusobi pomoci dvou efektli, konkuren¢niho a rozvahového.
Konkurencni efekt pii depreciaci sménného kurzu zvysuje konkurenceschopnost
vyvozu, ¢imzZ zlepSuje finan¢ni pozici exportnich podniki (kladna korelace s NPL).
Naopak uvéry, které jsou vedené v cizi méné, se s depreciaci sménného kurzu sta-
vaji redlné ,drazsi“ a zaroven dochazi k realnému zdrazeni importu (zaporna kore-
lace s NPL). V pripadé této prace vysel koeficient urcujici vliv sménného kurzu na
NPL zaporné, tedy Ze prevazil rozvahovy efekt. To je do znacné miry ovlivnéno
velkym poctem americkych bank ve vybraném vzorku. Da se usuzovat, Ze u malé
oteviené exportni ekonomiky jako je Ceska republika, by mohl pirevladnout efekt
konkurenéni.

U drokové miry (Lending IR) vysly odliSné sméry vlivu u modelu 6, kde je za-
hrnuta jako jedina z makroekonomickych proménnych, a modelu 9 se vSemi pro-
ménnymi. Tato zména by mohla byt vysvétlena vztahem mezi inflaci a drokovymi
mérami popsanym vysSe. Pokud je v modelu zahrnuta pouze trokova mira, vysvét-
luje zaroven i ¢ast vlivu inflace, kdeZto pri zahrnuti inflace, jsou jejich efekty oddé-
leny. Proto bude komentovan pouze stav z modelu 9, kde je naznacena kladna ko-
relace urokové miry a poméru NPL. V tomto pripadé riist urokové miry zdrazuje
uvér, coz zpusobuje zvyseni podilu NPL.

6.2.2 Vliv financni Krize

Tato kapitola se zabyva modely, kde jsou vlivy proménnych rozdéleny na ob-
dobi do vypuknuti krize (2007) a na obdobi po jeho vypuknuti. Toto rozdéleni je
zajiSténo pomoci umélych proménnych ,precrisis“, nabyvajici hodnoty 1 v letech
2000-2007 a 0 v letech zbyvajicich, a ,postcrisis*, ktera ma hodnotu vzdy opac¢nou.

U modell 1 az 8 je vidét, Ze vlivy bankovnich proménnych zilistaly viceméné
nezménény. Vyjimku opét tvori ukazatel relativni velikosti bank, jehoz vliv se
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v priumeéru po krizi témér z dvojnasobil, v obdobi pied vypuknutim krize byl pri-
mérny vliv tohoto ukazatele priblizné 0,07, v obdobi od roku 2008 se zvysil na
0,11. U makroekonomickych proménnych doslo, na rozdil od vétSiny bankovnich,
k pomérné vyraznym zménam. Vliv HDP a sménného kurzu byl vyraznéjsi pred
krizi, naopak vliv nezaméstnanosti je vyraznéjsi az po vypuknuti krize. U ukazateli
miry inflace a urokovych sazeb doSlo ke zméné sméru vlivuy, tato zména by mohla
byt zplisobena reakci centralnich bank na sniZeni inflace sniZenim trokovych mér,
coZ by mélo vést ke sniZeni poméru NPL, ale vlivem setrvacnost se podil NPL dale
zvySoval.

Je pomérné zvlastni, Ze u modelu 9, kde jsou vSechny proménné ve spolecné
interakci, jsou zmény vlivu jednotlivych ukazateli zcela jiné. Je zde napriklad vidét
vyrazné zvysSeni vlivu poméru vlastniho kapitalu na celkova aktiva. Naopak napfti-
klad u nezaméstnanosti a velikosti bank ziistal vliv témér stejny. U ukazatelli miry
inflace a urokovych sazeb sice doslo ke zménam vlivu, ale jeho smér ziistal stejny.
Tento rozpor mezi modelem 9 a ostatnimi modely by mohl byt vysvétlen tak, Ze
vyrazné zmeény v globalni ekonomice rozkolisaly jednotlivé ukazatele. Tyto zmény
je tézké do modelu zachytit samostatné, ale navzajem se vyrovnavaji.
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6.2.3 Ziskovost

V této sérii modeld vysvétlujici proménné piisobi spolu s umélymi promén-
nymi ,more profitable“, ktera nabyva hodnoty jedna u bank, které maji primérnou
hodnotu ukazatele ROAE vyssi neZ je primér vSech pozorovani ve vzorku a ,less
profitable“, kterd u téchto bank nabyva hodnoty nula. Neni pouzit priimér vsech
bank ve vzorku, protoZe jak je vidét v tabulce niZe, tak v pokrizovém obdobi jsou
primérné hodnoty ROAE o pozndani nizs$i nez v obdobi predkrizovém, ale zaroven
v pokrizovém obdobi poskytuje data vice bank, coZ by celkovy priimér sniZilo, po-
kud by vSechny banky mély stejnou vahu bez ohledu na to, kolik dat poskytly.

Tab. 7 Vyvoj ziskovosti

Rok pozorovani Primér z ROAE Pocet pozorovani
2000 8,89 8340
2001 7,96 8542
2002 8,61 8657
2003 8,70 8790
2004 9,11 9030
2005 9,22 10109
2006 8,93 10315
2007 7,57 10477
2008 3,23 10 552
2009 1,33 10537
2010 3,09 10 569
2011 4,09 10 568
2012 5,44 10510
2013 6,13 10230
Primeér pred krizi 8,62 (1) 9283
Primeér po Kkrizi 3,87 (1) 10 494
Priimér po bankach 5,85 10979

Priimér ze v§ech pozorovani 6,44 137 226
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Tab. 8 Modely dle ziskovosti
Model (1) Model (2) Model (3) Model (4) Model (5)
Konstanta 2,917 *** 3,175 *** 4,566 *** -1,146 ** 11,944 ***
(0,463) (0,217) (0,449) (0,500) (1,078)
Equity/Assets_more profitable -0,091 * -0,093 -0,090 * -0,089 * -0,090 *
quity -more p (0,051) (0,061) (0,051) (0,053) (0,053)
Equity/Assets_less profitable -0,151 = -0,139 = -0,151 -0,126 = -0,132 =
quity eSS P (0,025) (0,021) (0,025) (0,023) (0,023)
-0,056 *** -0,054 *** -0,057 *** -0,056 ***
ROAE fitabl ’ ! 4 4
-more profiable (0,020) (0,019) (0,020) (0,020)
_ *kokok _ kokok ~ *kokok _ kokok
ROAE _less profitable 0,062 0,061 0,052 0,052
(0,007) (0,007) (0,006) (0,006)
Cost to Income_more profitable 0,008 0,013 * 0,008 0,008 0,008
- p (0,006) (0,007) (0,005) (0,006) (0,006)
Cost to Income_less profitable 0,012 == -0,002 0,012 == 0,012 == 0,012 ==
—essp (0,002) (0,002) (0,002) (0,002) (0,002)
Relative Size_more profitable -0,008 -0,011 0,007 -0,027 -0,091 *
- p (0,048) (0,050) (0,045) (0,049) (0,047)
Relative Size_less profitable 0,072 -0,090 = -0,070 * -0,126 * -0,188 =
-essp (0,039) (0,038) (0,041) (0,070) (0,087)
ROAA_more profitable (0(’);%?
_ *kok
ROAA _less profitable ( 0?(’)?;1?;
_ kokok
D_RGDP_more profitable (0?(';;573
D_RGDP_less profitable [0(')042115)
0,744 0,427 ***
UNEMP fitabl 4 !
-more protiabie (0,029) (0,034)
ksksk
UNEMP_less profitable 1,184 0,899
(0,033) (0,041)
~ *okk
CPI_more profitable ( 0003231(;
~ sokk
CPI_less profitable ( 0(,)(’)32733;
kokk
Lending IR_more profitable (0(')(')1351?
*okk
Lending IR _less profitable (00023235)
~ sokk
NEER_more profitable (0(,)0%2
- Fokok
NEER_less profitable ( 0(')(’)%15;
_ *okok
SHPRICE_more profitable (000%23(;
~ k%
SHPRICE _less profitable (000%135
pocet pozorovani 96 613 96 613 96 613 96 613 96 598
pocet bank 10 346 10 347 10 346 10 346 10 346
R? 0,696 0,702 0,699 0,727 0,733
uméla ¢asova proménna ano ano ano ano ano

Smérodatné chyby jsou v zavorkach. * predstavuje 10% hladinu vyznamnosti, ** predstavuji 5% hladinu vyznamnosti
a *** predstavuji 1% hladinu vyznamnosti.
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V této specifikaci ma sice model zahrnujici ROAA vySsi vypovidaci hodnotu
nez model zahrnujici ROAE, ale z divodu zachovani souladu se zdkladnim mode-
lem, je i zde dale postupovano s modelem zaloZeném na ROAE. Rozdilem oproti
piredchozim dvéma kapitolam je sestaveni péti misto deviti modeli. Kromé dvou
model zaloZenych pouze na bankovnich proménnych, jsou pridany pouze modely
zahrnujici rist HDP, nezaméstnanost a model zahrnujici vSechny proménné kromé
ROAA a rlistu HDP.

VétsSina proménnych v této specifikaci ma vyssi vliv i statistickou vyznamnost
u bank s nizsi ziskovosti. Nejzietelnéjsi je tento fakt vidét u ukazatell relativni ve-
likosti, nezaméstnanosti a podilu vlastniho kapitalu na celkovych aktivech. Navic
koeficienty proménnych, které nemaji u téchto bank vyssi vliv a statistickou vy-
znamnost, si udrzuji pribliZzné stejnou Uroven jako u ziskovéjsich bank. To nasvéd-
Cuje skutecnosti, Ze ziskovéjsi banky jsou méné citlivé na zmény vnéjSich vlivi.
Naopak drovenn NPL u méné ziskovych bank je vice ovliviiovana kondici ekonomi-
Ky, skladbou zdrojl banky a samotnou velikosti banky.

6.2.4 Velikost banky

V posledni sérii modelii ptisobi vysvétlujici proménné s umélymi proménnymi
zaloZenymi na velikosti bank, tyto proménné jsou pojmenovany ,big“ a ,small”.
Proménna ,big“ nabyva hodnoty jedna u bank, jejichz priimérna vyse celkovych
aktiv za sledované obdobi je vyssi nez priimér vyse celkovych aktiv vSech bank ve
vzorku, u ostatnich bank nabyva hodnoty nula. U proménné ,small“ je tomu presné
naopak. Stejné jako v pripadé ziskovosti, i v pripadé velikosti hrozilo zkresleni,
protoZe zde doslo po roce 2007 k vyraznému naristu primérné velikosti bank,
proto je celkovy primér pocitan ze vSech pozorovani, nikoliv z priimért jednotli-
vych bank. Jesté zde prichazelo v ivahu porovnani s primérnou velikosti v ramci
jednotlivych zemi, tato varianta ale byla zamitnuta, protoze by doSlo k vyraznym
rozdiliim mezi zemémi. Jak je patrné z tabulek nize, vétSina bank (68 %) je ze Spo-
jenych statl, kde je ale také priimérna velikost bank nejnizsi ze vSech vybranych
zemi, naopak banky v Nizozemi jsou v priiméru nejvétsi (vice jak 50x vétSi nez
v USA). Takze pokud by byl pouzit priimér po zemich, tak by primér byl uméle
navysSen zemémi, kde se bankovni sektor sklada z pomérné malého poctu velkych
bank. MozZnost stanoveni hranice velikosti bank pro umélé proménné, byla zamit-
nuta, protoze by data byla prili$§ nesouroda. Dalsi moZnosti bylo pouziti priméru
po bankach, v tomto piipadé byl by primér ale zkreslen stejné, jako tomu hrozilo
u ziskovosti. Z tabulek je opét patrné, Ze po krizi doslo k vyraznému zvysSeni pri-
mérné velikosti bank, zaroven je ale patrné, Ze v tomto obdobi data poskytlo vice
bank, data by tedy byla stdle zkreslena. Nejvhodnéjsi variantou se tedy opét zda
byt moznost pouziti priméru ze vSech pozorovani.
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Tab. 9 Velikost bank

Zemé Primeérna vt.elikost Pocet bank Rok Primeérna ve.likost Potet bank

(tis. USD) (tis. USD)

Australie 75 036 528,45 268 2000 1969 059,03 8411
Belgie 37 645 633,37 427 2001 1944 193,35 8621
Ceska republika 9079 179,87 227 2002 225035294 8760
Francie 61 795 508,20 2 405 2003 3017 753,21 8851
Italie 8434 400,37 4 584 2004 4453 222,24 9070
Japonsko 20330 121,22 7 836 2005 5313 590,06 10 163
Kanada 40 883 155,87 401 2006 6476 533,81 10 353
Némecko 6208 484,52 19 946 2007 8002 657,50 10533
Nizozemi 102976 102,14 304 2008 8418 824,74 10 621
Spanélsko 41 409 205,19 982 2009 8 880 384,99 10 596
Svédsko 12 541 725,43 929 2010 9663 628,02 10 619
Svycarsko 9352 668,28 3875 2011 9790 402,85 10 629
USA 186354243 94 212 2012 9864170,28 10 565
Velka Britanie 59987 617,34 1685 2013 9 882 466,13 10 289
Priumér po statech 34 824 562,33 Prumér pred krizi 4353 577,48 9 345
Priimér po bankach 8 513 095,99 Primeér po Kkrizi 9 414 059,09 10 553
Primér po pozorovani 6 674 133,06 Primér celkem 6 674 133,06 9 863
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Tab.10  Modely dle velikosti
Model (1) Model (2) Model (3) Model (4) Model (5)
fonstanta 3,144 ** 3,699 *** 4,808 *** 20,649 * 11,635 **
(0,309) (0,193) (0,315) (0,332) (0,997)
Equlty /Assets. bl 0,011 0,016 -0,010 0,005 -0,008
4 -8 (0,027) (0,027) (0,027) (0,027) (0,023)
Equity /Assets_smal 20,110 *** 20,143 *+* -0,109 *** 20,114 *** -0,115 ***
d - (0,029) (0,048) (0,029) (0,028) (0,028)
0,011 ** -0,010 ** -0,006 -0,006
ROAE_bi ’ ’ ’ ’
-8 (0,005) (0,005) (0,004) (0,004)
-0,080 *** 20,079 *** 0,074 *** -0,073 ***
ROAE_small ' ' ' '
-Sma (0,007) (0,007) (0,007) (0,007)
Cost to Income bi 0,010 * -0,009 * 0,011 ** 0,013 ** 0,014 ***
-8 (0,006) (0,005) (0,005) (0,005) (0,005)
Cost to Income small 0,007 *** 0,006 0,007 *** 0,008 *** 0,008 ***
- (0,002) (0,005) (0,002) (0,002) (0,002)
Relative Size bi -0,006 0,003 0,003 -0,030 -0,085 **
-8 (0,034) (0,029) (0,033) (0,039) (0,037)
e 0,223 ** -0,258 ** 0,224 * 0,278 ** -0,384 ***
Relative Size_small
(0,113) (0,127) (0,116) (0,128) (0,133)
1,164 ***
ROAA _bi :
-8 (0,187)
-0,955 ***
ROAA_small ’
-sma (0,214)
-0,385 ***
D_RGDP_bi ’
-RuDE-Dle (0,023)
_ sokk
D_RGDP_small 0,442
(0,023)
0,948 *** 0,565 ***
UNEMP_bi ’ '
018 (0,066) (0,058)
0,923 *** 0,705 **
UNEMP_small ’ ’
-sma (0,027) (0,034)
-0,391 ***
CPLbi ,
-8 (0,040)
-0,359 ***
CPLsmall '
-sma (0,020)
0,033
Lending IR_bi ’
ending IR_big (0,056)
*kkk
Lending IR_small [00(32332§
20,110 ***
NEER_bi '
-8 (0,009)
-0,089 ***
NEER_small '
-sma (0,005)
-0,023 ***
SHPRICE_bi ’
-8 (0,004)
0,016 ***
SHPRICE_small '
-Sma (0,003)
pocet pozorovani 96 613 96 613 96 613 96 613 96 598
poet bank 10 346 10 347 10 346 10 346 10 346
R? 0,703 0,695 0,706 0,727 0,734
uméla casova proménna ano ano ano ano ano

Smérodatné chyby jsou v zavorkach. * predstavuje 10% hladinu vyznamnosti, ** predstavuji 5% hladinu
vyznamnosti a *** predstavuji 1% hladinu vyznamnosti.
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U modelt s rozdélenim dle velikosti je rozdil ve vlivu a statistické vyznamnos-
ti bankovni proménnych jeSté vyraznéjsi nez u ziskovosti. Predevsim u relativni
velikosti bank, poméru vlastniho kapitalu na celkova aktiva a ukazatele ROAE. Na-
opak vliv makroekonomickych proménnych je na velikost banky viceméné neza-
visly, s vyjimkou urokovych sazeb, u kterych je mnohem vyraznéjsi vliv u malych
bank. Z vysledktl tedy vyplyva, Ze podil NPL u mensich bank bude vice citlivy na
zménu urokovych sazeb a vykonost banky samotné neZ u bank vétSich. Mnohem
vyraznéjsi nez u ostatnich specifikaci modelt je u mensich bank vliv relativni veli-
kosti banky, je sice pravdou, Ze tento ukazatel je silné ovlivnén velikosti a specific-
nosti amerického bankovniho sektoru, diky zastoupeni velkého poctu malych bank,
ale presto lze obecné vyvodit, Ze regulace velikosti malych bank by mohla prispét
ke stabilité kvality bankovnich aktiv.

6.2.5 Dil¢i zavér

V této kapitole byly prezentovany modely zkoumajici vliv bankovnich a makroeko-
nomickych determinanti na pomér NPL. Z vysledkii vyplyva, Ze ve vybranych ze-
mich z bankovnich proménnych je kvalita bankovnich aktiv kladné ovlivnéna pre-
devsim pomérem vlastniho kapitalu na celkova aktiva a ukazateli ROAE a ROAA. Po
zahrnuti umélych proménnych zaloZenych na ziskovosti a velikosti bank, které
naznacily vyssi vliv bankovnich determinanti na mensi a méné ziskové banky, za-
¢al pomérné vyraznou roli hrat vliv velikosti banky. Naopak po zahrnuti umélé
proménné zaloZené na vysvétlovaném obdobi, se vliv a statisticka vyznamnost
bankovnich proménnych zménil jen nepatrné.

Makroekonomické determinanty ve vSech modelech ukazaly vétsi vliv neZ
bankovni proménné. Také se ukazalo, Ze jsou méné zavislé na velikosti, ¢i ziskovos-
ti banky. V modelech byla prokazana negativni korelace mezi ekonomickym riis-
tem, sniZenim nezaméstnanosti a pomérem NPL. U inflace a sménného kurzu se
pred vytvorenim modell pocitalo s moznosti obou smért vlivl. U vybranych bank
byl prokazan negativni vliv obou ukazatelti na pomér NPL (tedy jeho snizZeni).
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7 Diskuze

Vysledky regresni analyzy potvrdily vliv makroekonomickych i bankovnich speci-
fickych determinantii na NPL. Diskuze se nyni zaméfi na dosavadni vysledky praci
v oblasti vztahli mezi makroekonomickymi proménnymi, bankovnimi proménnymi
a NPL.

Berger a DeYoung (1997) studovali existenci kauzality z mikroekonomického
pohledu vazby mezi kvalitou uvérli, nakladovou efektivnosti a kapitalizaci
v americkych komerc¢nich bankach v obdobi 1985-1994. Mezi témito proménnymi
studovali Ctyti hypotézy:

1. ,bad luck" hypotéza smiily predpoklada, Ze vnéjsi vlivy zplisobuji rast NPL, které
nasledné sniZuje nakladovou efektivnost banky diky tomu, Ze bance vznikaji doda-
te¢né provozni naklady spojené s obsluhou dluhu.

2. ,bad management” hypotéza Spatného rizeni je vysvétlena tak, Ze nizka nakla-
dova efektivita je signalem pro Spatné manazerské praktiky a ma vliv na rist NPL v
budoucnu. Zapticinuji to Spatné dovednosti managementu bankovnich manazeri
(mize jit napriklad o laxni monitorovani uvért, Spatné posouzeni tuvért ¢i zastav).
3. ,Skimping” takzvana hypotéza Setfeni je vysvétlovana tak, Ze riist nakladové
efektivnosti nasledné zvysuje riist NPL v dlouhodobém horizontu. Banky, které
vénuji méné financnich prostiredkil na monitorovani uvérového portfolia, jsou po-
vazovany za nakladové efektivni a mohou upiednostnit kratkodoby zisk pied
dlouhodobym zvySenim kvality avérd, tim, Ze nechtéji kratkodobé zvysit naklady.
4. ,Moralni hazard“ hypotéza predpoklad3, Ze nizko kapitalizované banky

povedou k vyssi mife NPL. Toto chovani manazert bank, kdy jsou banky ridce ka-
pitalizovany v ramci pobidky moralniho hazardu, zvySuje rizikovost bankovniho
portfolia.

Berger a DeYoung (1997) Louzis, Vouldis a Metaxas (2010) nalezli podporu u
hypotéz ,bad luck” a ,bad management".

Podpiera a Weill (2008) ve své praci studovali hypotézy ,bad luck” a ,bad ma-
nagement“ uvedené vyse. Jejich prace ukazala, Ze ndkladova efektivnost bank je
klicovym faktorem, ktery ovliviiuje NPL, podporuji tak hypotézu Spatného fizent,
naopak hypotézu smily vylucuji. Ve své praci také doporucuji organtim dohledu,
aby podporovali vzdélavani bankovnich manazerq, v disledku zvySeni jejich ma-
nazerské vykonnosti.

Williams (2004) zkoumal vztah chovani managementu prostrednictvim hypo-
tézy ,bad management” napric¢ evropskymi spotitelnami v letech 1990-1998.

Keeton a Morris (1987) zkoumali 2500 komerc¢nich bank a argumentuji, Ze
banky s relativné nizkym kapitalem reaguji na podnéty moralniho hazardu zvyse-
nim rizikovosti jejich uvérového portfolia, coz zase vede v budoucnu v priiméru
k vy$Simu NPL. Také tvrdi, Ze banky s vétSim sklonem k riskovani vstirebavaji i
vySSi ztraty.

Klein (2013) se v praci zaméril na problematiku NPL v zemich stfedni, vy-
chodni a jihovychodni Evropy vletech 1998 - 2011, kde jako datovou zakladnu
vyuzil deset nejvétSich bank jednotlivych zemi z databaze Bankscope. Ve studii se
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zaméril na hodnoceni determinantii NPL pohledem makroekonomickych indikato-
rd i pomoci bankovnich dat. Pracoval se specifickymi bankovnimi proménnymi
(pomér vlastniho kapitalu na aktiva, ROAE, pomér uvéru k aktivim a mira ristu
uvérill), a makroekonomickymi determinanty (inflace, zména sménného kurzu vici
euru, nezameéstnanost a rist HDP v eurozoéné). Jeho vysledky ukazaly, Ze vyssi mira
nezameéstnanosti, depreciace kurzu vii¢i euru a vyssi inflace prispély k vysledku
vyssiho ukazatele NPL. Naopak vyssi rist HDP v eurozéné zaznamenal niZsi ukaza-
tel NPL. Na vyvoj NPL méli vliv také ceny akcii, kde spadnuti cen akcii mlze vést
k vétsi mire selhani skrz sniZeni hodnoty. Ve své praci navrhuje, aby se banky vy-
hnuly prehnanému pujcovani, udrZovali vysoky avérovy standard a omezovaly
uvéry v cizich ménach nezajisténym dluznikiim. Vysoka troven NPL nadale presta-
vuje zatéZ pro ekonomiku prostiednictvim omezené schopnosti bank poskytovat
uvéry a zdlraziuje tak potiebu rychlého procisténi bankovnich portfolii. Politici
mohou prispét odstranénim danovych, pravnich a regulatornich prekazek, které by
bankdm pomohly urychlit Cistici proces jejich portfolii neruSenym zptisobem a
s ohledem na schopnost bank vstiebavat ztraty.

Guy (2011) v empirické studii identifikoval dopady makroekonomickych a in-
stituciondlnich faktori na NPL. Mezi bézné makroekonomické faktory zaclenila
rist HDP, inflaci a irokovou miru, mezi mikroekonomické proménné zase velikost
a politiku vérovani. Tyto proménné nejsou kompletni, avSak poskytuji velmi uzi-
teCny ramec pro monitoring rozvoje NPL. Zacileno bylo také na stupen tvérové
koncentrace v riznych sektorech, a bylo zjiSténo, Ze zranitelnost uvniti sektoru
s vysokou uvérovou koncentraci ma sklon k zhorsujicimu NPL.

Messai a Jouini (2013) zkoumali determinanty NPL v 85 bankach v Italii, Rec-
ku a Spanélsku za obdobi 2004-2008. Vysledky ukazaly negativni korelace ROAA a
HDP s NPL a pozitivni s nezaméstnanosti a redlnou irokovou mirou.

Beck, Jakubik a Piloiu (2013) pouzitim panelovych dat studovali makroeko-
nomické determinanty avérl v selhani skrz 75 stati. Zjistili, Ze proménné rist re-
alného HDP, ceny akcii, sménny kurz a drokova sazba piijcek maji signifikantni vliv
na pomér NPL. Rist realného HDP je hlavni komponentou ovliviiujici pomér NPL, a
proto je propad globalni ekonomiky nejvyznamnéjsim rizikem pro kvalitu bankov-
nich aktiv.

Peyavali (2015) studovali specifické determinanty NPL v namibijskych ko-
mercnich bankach v obdobi 2001 - 2014. Vysledky ukazaly, Ze hlavnimi determi-
nanty NPL jsou ROAA, ROAE, pomér uvéri na aktiva.

Espinoza, Prasad (2010) v ramci odhadovani panelovych dat zhruba 80 bank
vletech 1995 - 2008 potvrdili, Ze nizs$i hospodarsky riist a vyssi arokové sazby
jsou spoustécem ristu NPL.

Kalluci (2010) ve své praci zminiuje, Ze tvilirci politik maji zdjem o vytvoreni a
fungovani stabilizovanych a ucinnych bankovnich systém. Stabilita vyzaduje pfti-
mérené zisky, zatimco ekonomicka efektivita vyZaduje marze na prijatelnych
urovnich, uplatiiované od bank. Vys$si hodnota NPL, vyssi uvéroveé riziko a nasledné
vyssi Urokova marze pravé zajisti bankam kryti ztraty z NPL. Jsou dvé moZnosti,
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banka muze zvysit naklady pro dluzniky zvySenim tirokové sazby uveéri nebo sni-
Zit urokové sazby pro vklady ¢i kombinovat obé moznosti.

Nkusu (2011) studoval kromé determinanti NPL také interakci mezi NPL a
ekonomickou vykonnosti. Ke své praci pouZil panelova data 26 vyspélych ekono-
mik vletech 1998 - 2009 a zaméfil se na makrofinan¢ni zranitelnost plynouci
z vazby mezi NPL a makroekonomickou vykonnosti ve vyspélych ekonomikach.
Potvrdil, Ze zhorSeni v makroekonomickém prostreni (zastoupené niz$im rlstem,
vysSSi nezaméstnanosti a poklesem cen aktiv) je spojeno se zhorSenou obsluhou
dluhu, které se odrazi do rtstu NPL. Pracoval s determinanty riist HDP a neza-
méstnanost, jakozto indikdtory obecné makroekonomické vykonnosti. Inflace,
urokové miry a zmény v indexech cen nemovitosti a akcii zahrnul jako dodatecné
indikatory stavu makroekonomického a finan¢niho prostiedi, které ovliviiuje kva-
litu avérh. Pracoval také s proménnou pomér uvérd soukromého sektoru na HDP,
které zastupuje celkové dluhové biemeno domacnosti a podnikd, to miiZze do urcité
miry odraZet rizikové chovani bank. Ve své praci také zminuje, Ze i kdyz NPL zi-
stane trvalou soucasti bankovni rozvahy, politiky a reformy mohou byt zaméreny
proti prudkym nardstiim, které by daly do pohybu negativni zpétnou smycku mezi
makroekonomikou a finané¢nimi zménami.

Louzis, Vouldis a Metaxas (2010) zkoumali bankovni a makroekonomické de-
terminanty NPL v deviti nejvétSich feckych bankach pomoci panelovych dat zvlast
pro kazdou kategorii ivéri (spotiebitelské, podnikatelské a hypotecni ivéry). NPL
u hypoték vykazala nejmensi citlivost na makroekonomické podminky. Jejich stu-
die prokazala, Ze kategorie feckého NPL mohou byt vysvétleny jak makroekono-
mickymi proménnymi (konkrétné riist HDP, nezaméstnanost, irokova mira, verej-
ny dluh) tak i kvalitami managementu. Zjistili pozitivni vztah mezi NPL a realnymi
uvérovymi mirami. Pokud jde o charakteristiky specifické pro banky, zjistili, Ze
neefektivita managementu, zastoupena vyssim pomeérem provoznich naklad na
provozni vynosy je pozitivni spojena s NPL. Prudké zvySeni urokové sazeb ovliviiu-
je schopnost obsluhovat dluh, a to hlavné v piipadé uvért, kde je plovouci sazba.

Skarica (2014) zkoumala panelova data sedmi zemi sti‘edni a vychodni Evropy
na c¢tvrtletnich datech za obdobi 2007 - 2012 a vysledky prace potvrdily, Ze hlav-
nim pricinou vysoké miry NPL je extrémni zpomaleni ekonomiky.

Studie obecné ukazuji, Ze je zde vyznamnd interakce mezi kvalitou avéra a
makroekonomickou situaci, coZ poskytuje podporu teorii finan¢nich akceleratort.

Dals$i mozny smér, kam se miiZe ubirat usili ziskat dalsi vysledky k danému
tématu, miiZe byt zaclenéni delSich ¢asovych rad a dalsich determinantti do studie.
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Ohodnoceni celkové kvality aktiv a dvérového rizika ve finan¢nim sektoru je
nedilnou soucasti obezretnostni politiky, kde diikladné pochopeni miiZe usnadnit
identifikaci klicovych zranitelnosti financniho sektoru. (Beck, Jakubik a Piloiu,
2013)

Spoustécem financni krize byla americka krize nestandardnich hypoték, ktera
vyustila v roce 2007, jeji kofeny vSak spadaji do mnohem starsiho data, kdy doslo
k prasknuti bubliny na akciovych trzich na pocatku nového tisicileti. Soucasnou
finan¢ni Kkrizi lze povaZovat za krizi systemickou financni, jelikoZ v sobé zahrnuje
prolinani krizi bankovnich, ménovych i avérovych.

Je dtlezité udrzovat NPL na nizké drovni, ponévadz vysoky podil NPL také
sniZuje bankovni ohodnoceni a zvySuje naklady na financovani.

Finan¢ni krize byla predevsSim krizi vyspélych ekonomik. Beck, Jakubik a Pi-
loiu (2013) ve své praci uvedli, Ze tempo riistu NPL bylo v rozvojovych ekonomi-
kach nizsi neZ v ekonomikach vyspélych.

V této praci byly zkoumany specifické bankovni a makroekonomické determi-
nanty NPL ve vybranych bankach zemi G12 a Ceské republiky. Konkrétné se jedna-
lo o datovou zakladnu s 11 386 bankami z databaze Bankscope. Prace tedy robust-
ni mérou prispiva k dosavadni literature. Je vSak potreba zminit, Ze i pres tuto ro-
bustnost, jsou vysledky povazovany pouze za doporuceni. Klasifikace NPL nemusi
byt konzistentni napri¢ zemémi, kvili rozdilnym tucetnim pristuplim a regulaci, a
tudiZ vnitrostatni organy dohledu pouzivaji rizna kritéria pro ,uvéry po splatnos-
ti“

PrestoZe jednotlivé zemé vyuZivaji rozdilnou klasifikaci NPL, ktera znesnad-
nluje porovnani arovné NPL jak mezi staty tak i mezi jednotlivymi bankami, je tato
skutecnost ¢astecné reSena zahrnutim fixnich efektti do regresniho modelu.

Vysledky empirické analyzy ukazaly soulad s literarni reSersi, kdy oba, jak
bankovni specifické, tak makroekonomické faktory hraji duleZitou roli v ovliviio-
vani kvality bankovnich aktiv, v tomto pripadé NPL. Co se tyce bankovnich speci-
fickych determinantii NPL, prace potvrdila, Ze vyssi pomér vlastniho kapitalu na
aktiva vede k niZSimu NPL, a tudiZ je v souladu s hypotézou moralniho hazardu.
Vyssi ziskovost (méreno ROAE) prispiva k niZsimu NPL a naznacuje, Ze lepé vede-
né banky maji v priiméru lepsi kvalitu aktiv, potvrzuje se tak hypotézu o Spatném
managementu bank. Vysledky jsou v souladu napriklad s Klein (2013). Vysledky
empirické analyzy také ukazaly, Ze vyssi kvalita bankovniho managementu, mére-
na ziskovosti (ROAE), vede k nizsi NPL, zatimco podnéty moralniho hazardu, jako
nizky vlastni kapital, vedou ke zhorSeni NPL. Tyto efekty z bankovniho sektoru
byly vyznamné jak v pred-krizovém tak po-krizovém obdobi. Co se tyce makroe-
konomickych determinantd, i zde v praci byl potvrzen silny vliv HDP a nezamést-
nanosti na NPL. Také se ukazalo, Ze jsou méné zavislé na velikosti, ¢i ziskovosti
banky.

Cilem prace bylo také doporuceni pro tviirce hospodarskych politik a pro
banky, které maji potiZe s vysokym podilem NPL. Vysledky analyzy determinantd,
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které maji vliv na NPL, mohou byt uzitecné pro sestaveni konkrétnich opatreni
hospodarskych politik.

Vzhledem k silnému prispéni bankovnich determinanti na NPL, si bankovni
sektor zaslouzi posileni dohledu, aby zabranil prudkému nahromadéni NPL
v budoucnu. Centralni banky a vlady maji sice jen velmi omezené schopnosti pfti
ovlivitovani hlavnich makroekonomickych ukazateld. Navic jejich zasah Casto pri-
chazi az s velkym Casovym zpozdénim, ale jsou schopny ovliviiovat irokové miry a
sménny kurz. Modely naznacily, Ze riist irokovych mér je spojen s riistem podilu
NPL na celkovych tvérech, na druhou stranu jsou urokové miry propojeny s inflaci
a prestoZe se na zacatku krize urokové miry snizovaly, tak podil NPL se zvySoval.
To by mohlo byt zptisobeno urc¢itym zpozdénim reakce urokové miry na inflaci a
pouze Castecnym promitnutim inflace do Urokovych mér, doslo tedy ke zvysSeni
redlné drokové miry. Lze tedy doporucit tésnéjsi vyvoj urokové miry s vyvojem
inflace. Jak jiz bylo feCeno, sménny kurz mtize na NPL plisobit obéma sméry. Podle
typu ekonomiky by se tedy mohlo doporucit udrZovani stabilni irovné sménného
kurzu.

Mnohem lépe ale mohou tviirci monetarni politiky regulovat bankovni deter-
minanty NPL. Z modell vyplyva, Ze vice nachylné na zmény determinantt jsou ma-
1é a méné ziskové banky s pomérné malym podilem vlastniho kapitalu na celko-
vych aktivech. Dalo by se usuzovat, Zze pokud ma banka mensi relativni velikost, tak
se pohybuje spiSe na vice konkurencnim trhu s velkym mnoZstvim malych bank,
coZ je spojeno i s nizsi ziskovosti. Tyto banky jsou pak nuceny vice riskovat,
z ¢cehoZ plyne pravdépodobnost, Ze poskytnou uvér, ktery miize vyustit v selhani.
Naproti tomu velké a vice ziskové banky takto riskovat nemusi. Ve svétle téchto
skutecnosti lze vyvodit, Ze vyssi podil NPL na celkovych uvérech je na vice roztiis-
ténych vysoce konkurencnich trzich. Regulacni rdmec by se tedy mohl zamérit na
velikost bank a skladbu jejich zdrojt (napt. minimalni velikost zakladniho kapitalu
a rezervniho fondu), to by mohlo sniZit roztristénost bankovniho trhu a zlepsit zis-
kovost jednotlivych bank.
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