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ANOTACE

Prace se zabyva problematikou soucasné globalni financni krize. Popisuje vztahy mezi
jednotlivymi typy krizi a zdlraziiuje dluhovy problém. Cilem je charakterizovat
provazanost vnéj$i bankovni regulace a vnitini pochybeni v fizeni bank, které vedlo ke

zkolabovani finanéniho sektoru s nasledky pro celonarodni ekonomiky.

KLICOVA SLOVA

bankovni krize, dluhova krize, hypote¢ni krize, bankovni sektor, rating

TITLE

Banking sector in Crisis

ANNOTATION

The cause of banking crisis could be split into free categories — failure of internal bank
control, failure of external bank control and other factors. Mismanagement of credit
hazard, connected lendings and other kind of banking criminality are falling into internal
control failings. Deficiencies in the bank supervision and in the legal Framework come
under the external control failure heading. Adequate supervisory systems and prudential

regulation will come into place.

KEYWORDS

bank crisis, debt crisis, mortgage, rating, banking sector
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Uvod

Jednim z klicovych odvétvi kazdé ekonomiky je bankovni sektor. Skute¢nost, ze bankovni
sektor je srdcem narodni ekonomiky klade na banky zna¢nou odpovédnost, nebot Vv
piipadé selhani financniho sektoru je zasadné ohrozen cely kolobéh trzni ekonomiky.
Piesto bankovni krize postihuji jak vyspélé ekonomiky tak rozvojové zemé, noveé

vznikajici trhy ¢i transformujici ekonomiky.

Krize bankovniho sektoru, je v této praci pojata jako celkovy pohled na vznik finan¢nich
krizi, jejich ¢lenéni a spoustéci mechanizmy. Cilem této prace je popsat souvislosti
soucasné globalni finan¢ni krize a krize bankovni sektoru. Hlavni pozornost je soustiedéna

na rozbor stavajici globalni finan¢ni krize s vyhledem dal$iho vyvoje ve svéte.
Hypotéza prace
Ve své praci bych chtéla ovéfit nasledujici hypotézu :

Na vzniku problémii bankovniho sektoru v letech 2007 — 2010, které vyvrcholily pravé
probihajici financéni krizi, se podilely nespravné uvérové politiky ze stramy vnitini

wvev s

kontroly Cinnosti bank a vnéjsich kontrolnich mechanizmii.

Nedostatky vnitini kontroly ¢innosti bank jsou tzce spojeny se selhdnim managementu a
akcionaii banky. Toto selhani, jehoz vysledkem je Spatné tizeni uvérového rizika, mize
byt zplusobeno nedostateCnymi zkuSenostmi, nedostatkem informaci ¢i strukturou
odménovani, ktera vede k provadeéni operaci, jejichZz ucelem je navySeni operativni ¢asti

mzdy bankovnich pracovnikil a opomijeni rizik.

Nedostatky vnéjsi kontroly c¢innosti bank spocivaji v naruSeni efektivnosti trzniho
mechanizmu prostfednictvim asymetrie informaci. Tato nesoumérnost plisobi jak na strané
bank, tak na stran¢ klientd. Omezeni trzniho mechanizmu jsou doplnény vyznamnou
mérou vnéjSimi netrznimi kontrolnimi mechanizmy. Hlavnim subjektem vnéj$i netrzni
kontroly je bankovni regulace a dohled. Mezi selhdni vné&j$i netrzni kontroly patii
pfedevS§im neaktivni pfistup k regulaci. Také stfetavani tsili o siln€jsi regulaci finan¢nich
trhit a o jejich deregulaci (pfikladem z historie je Glass — Steagall Act v USA — jeho
zruSeni je oznacovano jako ,,ptispévek® ke vzniku soucasné globalni finan¢ni krize) se

stava destabiliza¢nim prvkem finan¢nich trht.



Cile prace vedouci k ovéreni hypotézy
Stanovena hypotéza prace tvoii vychodisko pro formulaci nasledujicich cilt.
Cil ¢.1

Teoreticky rozbor a analyza problematiky bankovnich krizi, zejména identifikace
faktori, které charakterizuji dosavadni zkuSenosti s vyvojem systémovych krizi

S durazem na ulohu bankovniho sektoru.
Cil¢.2

Popsat a analyzovat globdlni financni krizi probihajici v soucasnosti, zvanou jako

wamerickda hypotecéni krize® — od p¥icin vzniku krize pies jeji pribéh, rozsah.
Cil ¢.3

Na zakladé zjisténych poznatkii determinovat vitah vnitini a vnéjsi kontroly bank
ke globalni financni krizi s vyhledem budouciho vyvoje svétové ekonomiky a bankovniho

sektoru.

Splnéni vyse uvedenych cili by v zavéru mélo pomoci piijmout nebo odmitnout zvolenou

hypotézu.
Metody a navrZena struktura bakalaiské prace

Bakalaiskd prace ma povahu zakladniho teoretického vyzkumu, ktery je orientovan
na analyzu struktury, vazeb a vztahli zkoumaného predmétu. Téma bakalarské prace a jeji
cile jsou predurcujici i pro vybér pouzitych védeckych metod jako prostiedki zkoumani.
V radmci celé prace je aplikovan jako hlavni postup obecny metodologicky ptistup. Kromé
tohoto zékladniho pfistupu je pouZito n€kolik dalSich béZnych védeckych metod. Zejména
se uplatnila systémova a kvalitativni analyzy a historicko — srovnavaci metoda. Pfi
vyjadifeni zdvéru je pouzita metoda syntézy dilCich poznatkd, coz vede k pifijmuti ¢i

vyvraceni zvolené hypotézy.

Stanovenym cilim bakalarské prace odpovida jeji struktura. Prace je rozclenéna na tii
casti. Prvni Cast textu se zabyva teoretickym rozborem systémovych krizi. Jsou zde
vymezené definice ménové, bankovni, dluhové, systémové krize a uvedené piiklady jejich

historického vyskytu.



V druhé ¢asti se prace vénuje pravé probihajici financni krizi zvané ,,americka hypote¢ni
krize*. Hlavni tématem je vymezeni makroekonomické a mikroekonomické situace
Vv predkrizovém obdobi. Vymezeni spoustéciho momentu krize, kdy se kriticky stav zménil
na krizovy stav. V posledni kapitole druhé Casti je popsan konkrétni scénai prubéhu

finan¢ni krize.

Treti ¢ast prace vymezuje pficiny krize bankovniho sektoru v navaznosti na globalni
finan¢ni krizi. Jsou zde zminény ndklady na stabilizaci bankovniho sektoru a vyhled na

dalsi vyvoj v pokrizovém obdobi.
1 Bankovni Kkrize jako komplexni problém

Pfi vymezeni pojmu ,,bankovni krize* je podstatna skutec¢nost, ze pfi¢iny ekonomickych

problémi se nenachdzeji v redlné ekonomice, ale vznikaji ve finanénim systému.

Kalifornsky profesor ekonomie Barry J. Eichengreen definuje krizi za pomoci metafor
nasledovné: "Krize jsou pro finan¢ni systém totéz, co infarkt pro kardiovaskularni systém.
uplné. Diky tomu se ve zbytku organismu pterusi obéh krve, v ptipadé finan¢niho systému
se jednd o uvery. Pokud je atak méné zdvazny a pacient zdravy, muze se pln¢ zotavit. Atak
v tomto pfipad¢ znamend hlavné signal, Ze je tfeba zménit Zivotni styl. Prudky zachvat si
vSak miiZze vyZadat mnohem vaznéjsi zasahy. V piipad¢ financniho systému muze dojit k

devalvaci mény nebo presunu dluhi."

Z bankovniho podnikani plyne n€kolik forem rizik, které mohou spustit systémovou krizi,
patii sem likvidni riziko, uvérové riziko, ménové riziko, kapitadlové riziko a operacni
riziko. Bankovni krize se rozvinula v mnohokrat v historii finan¢niho systému, kdyz jedno
nebo vice rizik prekro€ilo pfipustnou miru. Pfiklady krize, které byly doprovéazeny i
bankovnim runem?® najdeme bshem Velké deprese v roce 1930, Saving and Loan crisis
v USA v osmdesatych letech, japonské bankovni krizi v devadesatych a soucasné

hypoteéni krizi.?

' EICHENGREEN Barry, Financial Crises and What to Do about Them, 2002
? Run na banku j je hromadné vybirani vklad( vériteli, ktefi se obavaji budouci insolvence banky
Wlklpedla [online]. 2010 [cit. 2010-04-10]. Bank. Dostupné z

VWIthﬂ@kl/dﬁ wiripae REorgitHa BariEBAIK efisiesi se obavaji budouci insolvence banky
*Wikipedia [online]. 2010 [cit. 2010-04-10]. Bank. Dostupné z

WWW:<http://en.wikipedia.org/wiki/Bank#Bank_crisis>.
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Nasledujici prehled uvadi nekteré ptiklady krizi a pfedpoklady jejich vzniku.

Krize Piedpoklad Spoustéci momenty
(triggers)
Mexiko (1994) Kratkodoby vladni dluh Zptisnovani ménové
Vv cizich ménach politiky v USA, politicky
Sok
Thajsko (1997) Finan¢ni a nefinanéni Zhorseni obchodnich
korporatni externi zavazky, podminek, deflace aktiv
vysoka koncentrace
nemovitostnich avért
Indonésie (1997) Koncetrace bankovnich Nékaza z Thajska, bankovni
aktiv v hypotéénich krize
uvérech, vysoka korporatni
zadluzenost
Turecko (2000) Kratkodoby vladni dluh Zhorsovani obchodni
bilance, rist ménového
kurzu, nejista politicka
situace, probihajici reformy
v bankovnictvi
Finsko (1991) Cenova bublina Zptisnovani monetarni

Norsko (1988)

Svédsko (1991)

Spojené staty americké
(2007)

Zdroj:Capital Account Crisis,2007*

nemovitosti, kapitalizace
bank, ptij¢ky v cizich
ménach, financ¢ni
deregulace bez zptisnéni
pravidel, podcenéni
bankovnich rizik

Uvérova a nemovitostni
bublina, slaba finan¢ni
regulace, kterd vyustila
k podcenéni bankovnich
rizik

politiky, obchodni kolapse
s Councel of Mutual
Economic Assistance,
znehodnocovani ménového
kurzu

Kolaps na hypote¢nim trhu

Pfi analyzovani problematiky jsou pod Sirokym pojmem ,(financni krize* zahrnovany

nasledujici specifické ptipady.

1.1 Ménova Kkrize

Jako ménova krize je oznaCovéna situace, kdy dochazi k prudkému a neocekavanému

oslabeni kurzu doméci mény. V systému pohyblivého kurzu se projevi jako vyrazna

* GHOSH, Atish. Capital Account Crisis : Lessons for Crisis Prevention, MMF, 2007
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depreciace nominalniho kurzu. Ménové krize v Cisté podob¢ (bez dluhovych a bankovnich
problémti) jsou pomérné vzacné. VEtsinou jde o spekulaci proti nerovnovaznym ménovym
kurziim. Pokud jde o dasledky pro vefejné finance, nejsou v tomto piipadé tak zavazné

jako u bankovnich krizi.®

M¢énové krize Ize identifikovat procentnim znehodnocenim ménového kurzu a indexem
spekulativnich tlakii. Index je slozen ze zmén meénového kurzu, vyse devizovych rezerv,
pfip. také urokovych sazeb. Krize je identifikovana pii piekroCeni extrémni hodnoty

indexu. ®

Ménovid krize v Ceské Republice v roce 1997 byla doprovazena znehodnocenim koruny
a negativnim dopadem na ekonomickou situaci zem&. M¢enova politika méla v zemich
stitedni Evropy od zacatku transformace klicovy vliv na podnikovou sféru. Podnikové
investice byly pfimo zavislé na vysi Grokovych sazeb a na rdstu objemu uvérd, nebot
podniky nemély dost vlastniho kapitalu a byly odkazany na bankovni uvéry. Jak je patrné

z grafu v pribéhu ménové krize dramaticky stouply tirokové sazby.

Graf 1 Urokové sazby — Ceska republika
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Zdroj:upraveno dle Tradingeconomics.com

Od roku 1993 se v Ceské republice urychlil riist penézni zasoby a to piispélo k obnoveni
hospodatského riistu a k hospodatské expanzi v letech 1994-1996. V roce 1996 viak Ceska

narodni banka zavedla restriktivni ménovou politiku. Divodem byla rozsahla liberalizace

> DVQRAK, Pavel. Verejné finance, fiskalni nerovnovdha a financni krize, 2008
® HELISEK, Mojmir. Ménové krize : empirie a teorie. Vyd. 1. Praha : Professional Publishing, 2004. 180 s.
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tokit na finanénim uctu platebni bilance, kterd byla krokem k zavedeni obchodovani s
¢eskou korunou na mezinarodnich ménovych trzich. Centradlni banka vSak zaroven
udrzovala reZim fixniho kurzu - koruna byla udrZzovana v tzkém fluktuaénim pasmu 5
procent. Tim vzniklo pfimé nebezpeCi, ze se Ceskd koruna stane predmétem zajmu
meénovych spekulantti. Tehdy byly vytvofeny podminky pro spekulaéni uitok na korunu, K
némuz o dva roky pozdgji skute¢nd doslo. Lze vyslovit piedpoklad, Ze kdyby CNB
bezprostifedné po liberalizaci kapitalovych pohybu zavedla rezim ﬂoating7, pravdépodobné
by se zem& vyhnula ménové krizi v roce nasledujicim. P¥istup CNB je moZno povaZzovat za

pochybeni bankovni regulace.
Krize Evropského ménového systému

Tato klasickd ménova krize postihla ve druhé poloviné roku 1992 a v prvni poloving roku
1993 tfadu evropskych zemi, které pii sméfovani k ménové integraci uplatnily systém
kolektivniho pegu nebo pevnou vazbu domaci mény k ECU. Krize donutila Velkou
Britanii a Italii opustit kurzovy mechanizmus Evropského ménového systému. Této
situace vyuzil George Soros pro spekulativni utok na anglickou libru béhem ménové krize
probihajici v Evropé v roce 1992. Libra byla ukotvena ke kosi evropskych mén a toho
Soros vyuzil ke spekulaci na jeji devalvaci. Kratce nato libra devalvuj a evropsky

mechanizmus sménnych kurzi rozpada.

V 1ét€ 1992 se obCané Danska vyslovili v referendu proti pfijeti Maastrichtské smlouvy,
20. zati 1992 mélo probehnout referendum ve Francii. Pfiprava pfechodu na spole¢nou
ménu vyprovokovalo ttoky finan¢nich spekulantd na fixni kursy mén v ramci Evropského
ménového systému. Utoku byla vystavena finskd marka, §védska koruna se udrzela. 13.
zaii 1992 zacal atok na italskou liru a 15. zafi 1992 na britskou libru, 16. zafi 1992
britské libra do¢asné opousti EMS, pfidava se italska lira 1 Spanélské peseta. 20. zari 1992
v referendu ve Francii byla schvélena Maastrichtska dohoda, avSak finan¢ni trhy
byly stale volatilni. Dal§i zemé& byly rovnéz terem utokli ménovych spekulaci -
Portugalsko, Spanélsko, Francie, Irsko, Norsko, Svédsko. Utoky nabraly na sile v 16t 1993
a vedly k rozsifeni fluktua¢niho pasma v ramci EMS plus minus 2,5% na plus

minus 15%, to uklidnilo financ¢ni trhy.

7V rezimu plovoucich kurzi (floating) se hodnota kurzu utvaii interakei sil nabidky a poptavky na
devizovém trhu. Centralni banka do déni na devizovém trhu pfimo nezasahuje, tfebaze neptimo mtze kurz
ovliviiovat urokovymi sazbami
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Graf 2 Hruby domaci produkt — Velka Britanie
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Na grafu je patrné zhorSovdni fundamentilniho ukazatele HDP® jiz pied propuknutim
ménoveé krize. Pokud by nebyla omezena funkce trhu fixnim kurzem, britska libra by byla
postupné znehodnocovéana. Umélou fixaci na ostatni mény byla nadhodnocena. Devalvaci

libry se exportni ceny snizily a to nastartovalo dalsi rast HDP.
1.2 Bankovni krize

Jako bankovni krize jsou oznaCovany problémy spojené s nedostatecnou likviditou,
pfedevS§im pak insolvenci nckterych, popf. vétSiny komercnich bank. Obdobné jako
u ménovych krizi se za bankovni krizi obvykle oznacuje nejen situace, ktera se pfimo
projevi upadky bank, ale i situace, kdy postizené banky zachranila vladni intervence.
V rozvojovych zemich je nejcastéji pfi¢inou bankovni krize nahla ztrata divéry vkladatelt.
Bankovni krize mohou vznikat 1 v dusledku krize ménové, nebo v disledku krize dluhové,
jsou-li domaci banky samy v dluznické pozici k zahrani¢i. Piikladem bankovni krize je

bankovni krize v USA z konce 80.let, nebo bankovni krize severskych zemi a Spanélska

® Makroekonomické ukazatele:urokové sazby, inflace, rist HDP, nezaméstnanost, ménové kurzy, obchodni
Bilance. Mikroekonomické ukazatele:zisky, dividendy, trzby, ziskova marze, cash flow, naklady,
zadluzenost.Celospolecenské ukazatelepoliticka situace, valky, terorismus, spotiebitelska divéra.
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pocatkem 90.let. Fiskalni nadklady bankovnich krizi byvaji ¢asto vysoké. V fad€ priklad

prekracuji 20% objemu HDP. Vedou proto k prudkému zvyseni vefejného zadluzeni. °

Schéma 1 Rozdéleni pfi¢in bankovni krize

Nedostatky vnéjsi kontroly

NaruSeni efektivnosti
trzniho mechanismu
(asymetrie informaci).
Nespravné provadéni
bankovni regulace a
dohledu .

Nedostatky vnitini kontroly

- Selhéni
managementu a
akcionart
(zejména Spatné
tfizeni uvérového
rizika a hospodarska
kriminalita).

Ostatni faktory

Makroekonomicka

nestabilita

Zdroj: vlastni

N

Problémy bankovniho sektoru -

Bankovni krize je castym privodcem transformace ekonomik v postkomunistickych

zemich. V Polsku, Mad’arsku, Ceské Republice a na Slovensku prodélal bankovni sektor

krizi obdobného rozsahu avSak s rozdilnou potfebou kryti statnim rozpoctem. Bankovni

krize v transformacnich ekonomikach vykazuji v mnohém stejnou charakteristiku jako

bankovni krize ve svété, avSak pro tuto skupinu stati se vyskytuji specifika pramenici ze

samotné podstaty transformace:

» negativni makroekonomické podminky — vyrazny pokles agregatni poptavky

a hospodaiského ristu v po€atecni fazi transformace, ztrata zahrani¢nich partnerti

v byvalych zemich RVHP, liberalizace zahrani¢niho obchodu a stim spojena

ménova politika,

cenova liberalizace doprovazend vysokou inflaci,

restriktivni ménova politika a dalsi),

» vyrazny pievis poptavky po bankovnich uvérech

° DVORAK, Pavel. Vefejné finance, fiskdIni nerovnovéha a finanéni krize, 2008

prlis
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Bankovni krize na Islandu

Island v roce 2008 tézce postihla bankovni krize, ktera se rychle zménila v krizi
ekonomickou, v jejimz dasledku mimo jiné prudce vzrostla nezaméstnanost. Hrozici statni
bankrot se podafilo ostrovni zemi jen vyraznym omezenim statnich vydaji a piijetim

pujcek od Mezinarodniho ménového fondu (MMEF).

Graf 3 Hruby domaci produkt — Island
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zdroj: upraveno dle Tradingeconomics.com

Zprava Jannariho'®, ktera je prvni oficiadlni zprdvou na toto téma, uvadi, Ze prvotnim
divodem selhani bank bylo nedostate¢né zabezpeceni finanéniho dohledu nad nimi.
Po pielomu tisicileti se stal symbolem moderni ekonomiky Islandu bankovni sektor, ktery
byl pfedimenzovany. Islandské banky expandovaly do zahrani¢i a tento rozvoj podnikéni

financovaly neadekvatnim dluhem.

Aplikace agresivniho zpusobu tvérového financovani v podobé levnych finanénich zdroju
v cizich ménach umoznovalo podcenovat rizika v obdobi stability. Rostouci finan¢ni sektor
vyrazné presahoval mozZnosti realné islandské ekonomiky. Vyrazn€ nadhodnocena

islandska koruna motivovala k tvorbé dluht v zahrani¢nich ménach a stalo se modernim zit

na dluh.

'® Kaarlo Jénniri, byvaly Clen finské centralni banky, Report on Banking Regulation and

Supervision in Iceland:past, present and future.2009
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Uspory obyvatel klesaly a nejen spotfebni Givéry na luxusni zboZi se staly b&znou souéasti
ostrovni ekonomiky. Nad poméry si zily nejen banky, ale i jednotlivci/spotiebitelé,

ktefi se nevahali zadluzit.

Graf 4 Burzovni index ICEX — Island
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Zdroj: upraveno dle Tradingeconomics.com

Toto vSe se z pohledu celé¢ ekonomiky projevilo v ekonomické nerovnovaze, ve vysokeé
zahrani¢ni zadluZzenosti a vysokém obchodnim deficitu s rostouci inflaci. Dale z Janarriho
zpravy vyplyva selhani regulacnich mechanizmi. Centralni banka a dohled nad finan¢nim
trhem disponovali malo erudovanymi pracovniky, pfiCemz vlada téZ nedostatecné
prosazovala zakony, které by timto problémim zabranily. Po padu finan¢nich trhli na

podzim roku 2008 doslo k praktickému zmrazeni mezibankovnich pujéek.

Vyrazny propad dluhopisii a aktiv zpusobil znehodnoceni islandské koruny o vice nez
50 procent. Tato situace pfivedla Island na pokraj krachu a vladu pfinutila pfevzit kontrolu
nad nejvétsimi bankami. Od konce zaii 2008 byla vlada nucena postupné zestatnit tii

nejvetsi banky Kaupthing, Landsbanki a Glitnir, které nedokazaly splacet pij c“:ky.11

1.3 Dluhova krize

Dluhova krize je pojem, ktery oznacuje ptevazné externi dluhové krize, které se projevuji

neschopnosti zemé splacet zahrani¢ni dluh (Mexico 1982, 1995, Rusko 1998, Argentina

! Report on Banking Regulation and Supervision in Iceland : past, present and future. In JANNARI, Kaarlo.
Report on Banking Regulation and Supervision in Iceland: past, present and future. The Central Bank of
Iceland, 2009
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2001). Neni-li schopna splacet sviij dluh vlada, je uzivano oznaceni ,, sovereign default.
Jako vnéjsi dluhové krize jsou oznacovany i ptipady, kdy své zahrani¢ni dluhy nesplaci
zadluzené soukromé firmy a banky. Klasickym piipadem tohoto typu finan¢ni krize byla

jihoamericka dluznicka krize, ke které doslo v 80. letech minulého stoleti.

Dosud opomijenym a pfitom velmi nebezpecnym typem financnich krizi jsou interni
dluhové krize, které se projevuji chronickou piedluzenosti ekonomik, platebni
neschopnosti podnikii  a naristem objemu klasifikovanych avéra*®. Interni dluhova krize
vede casto kzamrznuti uvérového trhu (credit crunchls) S negativnimi  duasledky
pro realnou ekonomiku. Tento typ finan¢ni krize zplsobuje zna¢né problémy vetfejnym
financim pfi vladnich asisten¢nich programech, jeZ jsou kryty ze statniho rozpoctu. V1adni
finan¢ni injekce mohou problém zakryvat a vést k jeho chronicité. Piikladem chronické

interni dluhové krize je vyvoj v Japonsku v 90. letech.*

Puvod zamrznuti uvérového trhu lze hledat na strané poptavky po tvérech. V ekonomice
nastavaji situace, kdy si trzni subjekty nemohou nebo nechtéji ptijcovat. Mohou byt tieba
uz natolik zadluZeni, ze jim zZadna banka nepiij¢i, nebo se obavaji budoucnosti a ze strachu
se zadluzovat nechtéji. Mezi lidmi muze také pievladnout sentiment rozhodnuti splacet své

dluhy, tfeba i na tikor omezeni své spotieby ¢i uskroviiovanim se.

Piiciny na strané nabidky avéru. Hlavni ¢innosti obchodnich bank je ptjcovat penize
a poskytovat Uvéry, ale v nejistych dobach poskytuji penize jen na velmi jisté a dobie
zajisténé projekty. Navzdory uvoliovani likvidity centralnimi bankami, obchodni banky je

nedostanou do ob&hu nebo si je ponechavaji v rezervach.

Plsobenim téchto skutenosti miZe expanzivni ménova politika centralni banky narazit
na past likvidity, situaci, kde se nové penize do obéhu nedostavaji. V realné ekonomice se
pak nedostava penéz, rychlost penézniho obéhu klesa a penézni obéh je narusen. Takové
situace mize byt vyvolana i pfemirou dluznikd, ktefi nejsou schopni své dluhy splacet.
Ekonomika neni schopna realizovat sviij potencidl a nastava deflacni recese, tedy

ekonomicky propad doprovazeni tendenci k poklesu cen.

12 ENB rozdéluje rizikové uvéry do &tyf kategorii. Nejmékei jsou takzvané sledované pujeky, s prodlenim
splatnosti od 30 do 90 dnti. Nasleduji nestandardni, pochybné a ztratové uvery, které se souhré nazyvaji
uvery klasifikované. Podle zatfazeni musi banka proti t€émto Gvérim vytvaret rizné vysoké opravné polozky.
1 Stav, kdy v ekonomice neni dostatek volnych tvérovych zdroju.

' DVORAK, Pavel. Vefejné finance, fiskéIni nerovnovdha a finanéni krize.2008
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Tento stav nastal v Japonsku po prasknuti akciovych a realitnich bublin v 80. letech
minulého stoleti, kdy v roce 1989 index Nikkei vzrostl do nerealnich maxim a trh reagoval
prudkym padem indexu, patrnym na grafu ¢. 5 v nasledujicim obdobim trvajicim az do
roku 2002. Centralni banka pfistoupila k masovému kvantitativnimu uvolnovani, jejimz
vysledkem nebylo vy¢isténi trhi a pfiprava na novy hospodaisky cyklus, ale "ztracend
dekada' pro kterou bylo typické kvantitativni uvoliiovani a vykupovani

vladnich dluhopisti centralni bankou (monetizace dluhu).

Graf 5 Burzovni index NIKKEI — Japonsko
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Zdroj: upraveno dle Tradingeconomics.com

V Japonsku se ptvodci problému nefesili a usili pomoci ekonomice se soustfedilo na
stimuly ze statniho rozpoctu. Kontraproduktivnim rysem této politiky byla ekonomicka

stagnace a rust japonského statniho dluhu do zavratnych rozméra ™.

1.4 Systemicka financni Krize

Kombinaci vy$e uvedenych krizi (ménové, bankovni a dluhové) v jednu, nebo-1i nastani
vice krizi najednou je v odborné literatufe definovano jako Systemickd financni krize.
Obecné schéma této krize umoziiuje popsat ex-post jeji logiku, prestoZze scénai vzniku

1 projevll konkrétni financni krize je vZzdy jiny. To znamend, Ze se méni kombinace

' Japonsko je dnes jednou z nejzadluzengjsich ekonomik a jeho vefejny dluh se bliZi 200 procent HDP.
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faktorti, které ke vzniku krize vedou, a proménlivy je 1 vzdjemny vztah bankovnich
‘o C ooy 16
a ménovych projevu krize.

Podrobné;ji se systemické finan¢ni krizi vénuje kapitola 1.5.4.

2 Modely finan¢nich krizi a jejich vznik

Zakladnim teoretickym kritériem, které¢ odliSuji jednotlivé modely, je urceni rozhodujicich
pfi¢in jejich vzniku. ProtoZe tyto pficiny jsou velmi komplikované propojeny, je pfesné

zafazeni konkrétnich modelit do jednotlivych generaci problematické. Nejspolehlivéjsim

praktickym voditkem tak zistava doba vzniku modelu.*’

2.1 Modely prvni generace

Modely prvni generace piipisuji nesouladu ekonomickych fundamentim (Grokové sazby,
inflace, HDP apod.) a pevnych ménovych kurzii (pegovanych) vznik ménovych krizi.
Konkrétné je zminovan vliv pfilisSné expanzivni monetarni politiky na nevyhnutelny pad
pevné parity. Pii vykazovani Spatné fundamentalni situace je pouze otazkou Casu,

kdy nastane spekulativni (itok na ménu, ktera je nadhodnocen4.™®

2.2 Modely druhé generace

Zakladni myslenka modeld druhé generace spociva v tom, ze finan¢ni krize mize pod
vlivem spekulace nebo prostiednictvim riznych kanalti nakazy postihnout 1 fundamentalné
zdravé ekonomiky. V odpovédi na tuto skute¢nost se zédkladni typy modelti druhé generace
shoduji v tom, Ze oznacuji jako bezprostfedni pfi¢inu meénové krize spekulaci, ktera jiz
pouze nereaguje na fundamentalni problémy, ale sama je vyvolava. Ménova krize tedy
v modelech druhé generace neni dusledkem Spatné vladni politiky, ale disledkem

. . 1
spekulace proti pevnému kurzu. ’

Modely druhé generace se odliSuji ve schopnosti odliSit utoky na ménu, které je mozno
vypozorovat i na fundamentaln¢é zdravé ekonomiky. Podmétem pro utoky se potom stava

nepiimocara vladni politika. Pokud vznikne pfedpoklad nevyvazené vladni politiky lze

' DVORAK, Pavel. Vefejné finance, fiskéIni nerovnovdha a finanéni krize.2008
Y DVORAK, Pavel. Vefejné finance, fiskéIni nerovnovdha a finanéni krize.2008
18 Capital-Acount Crisis and Credit Contraction : The New Nature of Crisis Requires New Policy Responses. In
MASARU, Yoshitomi; KENICHI, Ohno.1999
° DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskalni nerovnovdha a financni krize, 2008
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predpokladat utoky na ménu doprovazené¢ fenoménem self-fulfilling speculation,

informacnich kaskad, stadového chovani (vznik bublin na trhu) a podobng.?

2.3 Modely ménové Krize tieti generace

Zakladni ptehled modelt tfeti generace podava ve svém ¢lanku Krugman (2001). Prestoze
se tyto modely zpravidla pokouseji vysvétlit asijskou finan¢ni krizi jako krizi ménovou,
bankovnim a dluhovym. Krugman vtomto raném stadiu analyz odlisil tfi zékladni
hypotézy o pti¢inach a podstaté asijské finanéni krize, které se objevuji v modelech

tieti generace:

MV .

» Prvni hypotéza vidi zdkladni pfi¢inu vzniku ménové krize v nedostatku devizové
likvidity.

» Druha hypotéza vidi zakladni pfi¢inu vzniku ménové krize v jihovychodni Asii
Vv insolvenci. Jeji pfi¢inou jsou mordlni hazardem podporované a kratkodobym
zahrani¢nim uvérem financované spekulativni investi¢ni aktivity soukromych
podnikd a bank. Tuto hypotézu rozvijel modely, které se jiz snazi vysvétlit nejen
krizi ménovou, ale 1 systemovou.

» Treti hypotéza, oznacena Paulem Krugmanem jako ,,Balance sheet view of crisis*
upozornovala na  mikroekonomické disledky neocekdvané depreciace

na majetkovou pozici podniku.

Pti pokusech vysvétlit pfi¢inu vzniku asijské financni krize se vytvofil nazorovy
proud, ktery nepovazuje za hlavni pficinu firemni a bankovni insolvenci, ale pouhy
nedostatek likvidity. V rozboru situace se rovnéz zduraziiuje vyznam chovani
bankovniho systému pii vzniku krize. Pravé nizka likvidita bankovniho sektoru mtiZze
byt zékladni pii¢inou nelikvidity zemé. Kromé chybné kurzové politiky bylo v duchu
uvedené hypotézy povazovano za vyznamnou pii¢inu vzniku finan¢ni krize i to,
ze centralni banky nebyly schopny plnit funkci véfitele posledni instance. Chyb¢ly jim

e 21
k tomu dostatecné devizové rezervy.

20 Capital-Acount Crisis and Credit Contraction : The New Nature of Crisis Requires New Policy Responses. In
MASARU, Yoshitomi; KENICHI, Ohno.1999
*! DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskdlni nerovnovdha a financni krize.2008
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2.3.1 Twin Crisis (parova Kkrize) — souvislost bankovnich a ménovych krizi

Vzijemna souvislost bankovnich a ménovych krizi je jiz historii provéfena. Je zifejma
spojitost téchto krizi, pokud budeme predikovat pravdépodobnost vzniku ménové a
bankovni krize je mozné zvysit piedpoklad vzniku bankovni krize pokud jiz ménova krize

probiha a obracenc.

Tabulka 1 Spojitost ménovych a bankovnich krizi

Spojitost ménovych a bankovnich krizi

Pravdépodobnost ménové krize Hodnota v %
Nepodminéné 29
Podminéné zacatkem bankovni krize 46
Podminéné vyvrcholenim bankovni krize 22
Pravdépodobnost bankovni krize Hodnota v %
Podminéna pribéhem ménové krize 10
Podminéna finan¢ni liberalizaci 8
Vyvrcholeni bankovni krize podminéné ménovou krizi 14

Zdroj: upraveno dle GHOSH, Atish. Capital Account Crisis : Lessons for Crisis Prevention

Z tabulky lze vycist, Ze bankovni krize Castéji pfedchazela ménovou krizi. AvSak nelze
vyslovit kauzalitu obou jevi. Lze tedy formulovat pfedpoklad, Ze oba typy krizi mohou mit

spole¢nou pficinu.

Graf 6 ilustruje délku trvani krizi v zavislosti na komplexnosti systémového problému.

Je zfejmé, ze pokud propukne pouze krize napt. mé€nova a jeji dopady jsou eliminovany,

potom trvani dysbalance finan¢niho systému je kratsi oproti spojitym krizim.?

22 GHOSH, Atish. Capital Account Crisis : Lessons for Crisis Prevention, MMF. 2006
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Graf 6 Prumérné trvani a komplexnost krizi
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Zdroj: upraveno dle GHOSH, Atish. Capital Account Crisis : Lessons for Crisis Prevention, MMF, 2006

2.4 Modely ctvrté generace - systemické financni Kkrize

Pro novéjs$i modely finan¢nich krizi ¢tvrté generace jsou typické nasledujici vlastnosti:

1. Nejde jiz o model ménové krize. Patrny je posun k SirSimu chapéani finan¢ni krize
ve vzajemnych souvislostech jejich ménovych, bankovnich a dluhovych aspekti.
Modelovan je vznik systemické finan¢ni krize.

2. Posun od analyzy ryze  makroekonomickych  faktorGt  k faktorim
mikroekonomickych. V této souvislosti roste vyznam analyzy stavovych veli¢in.

3. Pozornost je vénovana hlubsi analyze jednotlivych kanali ndkazy.

4. Respektuje se v modelech tfeti generace vyvinuty koncept twin crisis, tzn.
propojeni ménovych a bankovnich krizi. Ve snaze vysvétlit vzdjemnou kauzalitu
obou jevil roste pozornost vénovana takzvanému dluhovému problému, ktery je

v

¢asto jejich spole¢nou pticinou.

Uvedené skuteCnosti potvrzuji ucCelnost zavedeni konceptu systemické financni
krize, kterd predstavuje komplexni finan¢ni poruchu s provazanymi projevy ménovymi,
dluhovym i bankovnimi. Vyvoj typologie finan¢nich krizi tak zfetelné smétuje k vytvoreni

obecného modelu finanéni krize, kterd nemusi byt nutné krizi ménovou.

Systémové finan¢ni krize jsou vdznou poruchou finan¢nich trhli, které narusi schopnost

trhtt fungovat efektivné se znané neptiznivym efekt na realnou ekonomiku. Systémova
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finan¢ni krize miZe zahrnovat krizi ménovou, ale krize ménova vzdy nezplisobi naruSeni

platebniho systému a tudiz ji nelze zatadit mezi systémové krize.

2.4.1 Schéma systemické financni Krize

Scénatr kazdé krize je jiny, ale pomoci zadkladnich ¢ty modulii 1ze popsat kombinace

faktort, které ke vzniku krize vedou. Vyznamnou proménlivou slozkou je vzajemny vztah

bankovnich a ménovych projevi krize. Schéma tvoii ¢tyfi zakladni moduly:

>

Modul A: Popis vychozi predkrizové situace — charakteristika jak vnitini makro-
ekonomické a mikroekonomické prostiedi, tak vnéjsi podminky.

Modul B: Formulace kritického stavu — v tomto modulu jsou na zakladé empirické
analyzy konkrétniho pfipadu financni krize specifikovany kombinace vybranych
parametri modulu A, které ve spojeni s nékterym ze spoustécich moment zvysily
zranitelnost dané ekonomiky vnitinim ¢i vnéj$im Sokem.

Modul C: Spoustéci moment (trigger) - zde je uréen konkrétni ekonomicky, politicky
nebo psychologicky faktor, ktery zplsobil to, Ze se dosud latentniho kritického stavu
vznikla krize. Tyto faktory mohou byt vnitini i vnéjsi. Jejich vznik nelze korektné
predvidat, protoze je ndhodny.

Modul D: Konkrétni scénai vzniku finanéni krize, jenz specifikuje vécné relace mezi

bankovnimi a ménovymi problémy. 23

Plivodce systémovych krizi je Spatn€ fizené systémové riziko. Systémové riziko znamena,

ze bankovni sektor neni schopen plnit své zdkladni funkce. Vznikd situace, kdy se

neschopnost jedné banky dostat svym zavazkiim prenasi na dals$i banky systému. Pfi¢inami

systemového rizika mohou byt tyto faktory:

» Spatné Fizeni bank, ptiCemz zasadnim problémem obvykle byva vysoké uvérové
riziko, jemuZ se banka vystavila.
» Vnéjsi pric¢iny, jako jsou cenové bubliny na trhu nemovitosti, vyrazné

neocekavané zmény urokovych sazeb, transformace ekonomického systému aj..

> DVORAK, Pavel. Vefejné finance, fiskdIni nerovnovéha a finanéni krize.2008
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2.4.2 Systémové riziko je negativni externalita

» Zpusobuje ztraty i strandm, které se podnikani bank neucastni (nejsou klienty,
akcionafi a zaméstnanci bank), jsou vSak danovymi poplatniky a zachrana systému

zpravidla vyzaduje nadmérné fiskalni vydaje, neplanované zmény ménové politiky.

» Krize bankovniho sektoru a krachy bank ohrozuji dtvéru vefejnosti v cely sektor,
tedy 1 ve ,zdravé banky*“ — vyvolava zménu investicniho a spotiebitelského

chovani, preference jinych (nebankovnich) typti investic a hotovostnich penéz.

3 Subjekty a oblasti regulace a dohledu

Procesu bankovni regulace a dohledu se €astni tii skupiny subjekti:

1. Regulujici subjekty, tj. instituce, které zakon zmociuje k tomu, aby stanovovaly
pravidla regulace a vykonavaly dohled nad jejich dodrZzovanim. Nejcastéji byva
regulujici instituci centrdlni banka, a to bud jako jedind instituce,
nebo ve spolupraci s dal$imi regulatory (napiiklad ministerstvo financi, zfizené
vladni komise).

2. Regulované subjekty, kterymi jsou samostatné banky. Vy388i mira regulace
obchodnich bank ve srovnani s nebankovnimi firmami nevyplyva z typu vlastnictvi
ani ze zékladnich podnikatelskych cild, ale z obsahu bankovni ¢innosti, kterym je
bankovni zprostfedkovani formou vkladl a prodeje tvéra.

3. Externi auditorské firmy, které provétuji zejména pravdivost, spravnost a Gplnost
ucetnich dokumentli. Vyjadiuji svij zadvér formou auditorského vyroku a davi;ji

podnéty pii spolupraci s CB.

V nékterych zemich mize CB pienechat ¢ast svych pravomoci jinym organiim — obvykle

MF, ptipadn& zfizenim u&elovym kontrolnim institucim — komise apod..*

3.1 Atributy vztahu banky a vkladatele

Zde bude vymezeno jakymi obecnymi pravidly se fidi vztahy mezi véfitely a bankou.

» vkladatel je véfitelem banky,

* KASPAROVA, Vlasta. Rizeni obchodnich bank: vybrané kapitoly,2006
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» banka je podnikatelsky subjekt, ktery podnika s penézi vkladatele,

» vklad je finan¢ni nastroj dluzniho charakteru, proto se vkladatel nepodili na zisku
banky, ani nenese odpovédnost za dil¢i podnikatelska rizika banky (urokové,

uverove)
» vkladatel vSak nese riziko insolvence a likvidity,

» vkladatel je v asymetrické informaci vzhledem k aktualni finan¢ni situaci banky

a jejim vnitfnim procestim a riziktim z nich vyplyvajicich,

Bankovni trh generuje spekulativni motiv k tomu, aby banka maximalizovala zisk

za cenu nepiiméienych rizik (insolvence a pi¥enos ztrdaty na vkladatele).
Informacni asymetrie

Zasadnim problémem v bankovnictvi je vyhrocengj$i informacni asymetrie v tzv.
problému principéla a agenta (kdy miiZe jit o vztah véfitele a dluznika, vkladatele a banky,
vlastnikil a manazeru banky, ustfedi a pobocek banky). Problém asymetrie
informaci vznika, kdyz maji dva Gcastnici smény rozdilné informace 0 podminkach smény
nebo kontraktu, ktery uzaviraji. Lep$i informovanost napt. Zadatelli o ivér mize ovlivnit

chovani tcastnikl pted i po jeho uzavieni ( coz je obzvlaste citlivé pti poskytovani uveért).

Banky stejné jako fada jinych finan¢nich a nefinancnich spole€nosti jsou pak vystaveny

nasledujicim rizikGim:

» Negativnimu vybéru (averse selection) — Problém vznikd pied uzavienim
prislusné transakce, (napf. pred uzavienim uvéru se o uveér budou nejcastéji uchazet
a nejveétsim Usilim uchazet prave ty subjekty, které budou piedstavovat nejvetsi
uvérove riziko pro uzivatelskou banku, sama urokova prémie za riziko toto
riziko nekompenzuje).

» Moralnimu hazardu (moral hazard) — Problém vznikd po uzavieni kontraktu
(napt. v ptipadé¢ vagni uvérové smlouvy nékteti dluznici mohou mit zijem
na takovém chovani, které mtze byt v rozporu se zajmy véftitele, zapijcené zdroje
nepouziji na dohodnuty ucel a proto se zvysuje pravdépodobnost,

ze dluznik bude schopen dostat svym zévazkﬁm).25

» MEJSTRIK, Michal; PECENA, Magda; TEPLY, Petr. Zikladni principy bankovnictvi : Basic principles of
banking.2008
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Regulace je stanoveni pravidel pro chovani a jednani ekonomickych subjekt (obchodnich
bank). RozliSujeme regulaci trini a administrativni. Pravidla trzni regulace jsou urcena
trhem, respektive trznim mechanizmem. Regulace administrativni chapeme jako

koncipovani a prosazovani pravidel ¢innosti bankovnich instituci a institucionalni dohled

nad dodrzovanim téchto stanovenych pravidel.

Jako davod regulace Kasparova uvadi asymetrii informaci v trznim prostfedi, moralni
hazard a nepfiznivy vybér jako disledek asymetrie informace. Cilem regulace jsou
mikroekonomické (ochrana klienta a ochrana bank pfed disledky rizik)
a makroekonomické (prevence systémového rizika a vytvoieni prostiedi pro realizaci

zamera monetarni politiky).26

3.2 Nutnostregulace a dohledu bank v trzni ekonomice

Od poloviny 70. Let lze voblasti bankovnictvi, pozorovat trend k deregulaci,
omezeni  a povolovani novych aktivit, nebo jako nahrazovani ptfedchozich pravidle
novymi liberdlnéjs§imi pravidly. Deregulace teda soucasné predstavuje ,,zménu filosofie*
a je predevs§im vysledkem harmonizace pravidel bankovni ¢innosti v souvislosti
s integra¢nimi procesy jak v EU, tak jinde ve svété. Mira regulace a jeji sniZovan resp.
zvySovani nejsou pouze ekonomickou a technickou zéaleZitosti. Tak jako v jinych projevech
vlivu na ekonomickou aktivitu se i v oblasti regulace bank ¢asto projevuji vliv vlady

a politické z4jmy riiznych natlakovych skupin.

Na nutnost regulace a dohledu bankovniho systému nejsou shodné nazory. Zastanci
regulace a dohledu bank opiraji své argumenty piedevsim o nedokonalost trhii a z toho
vyplyvajici nutnost ochrany klientd bank, pfedev§im vkladateld. V této souvislosti lze
formulovat otdzku: pro¢ pravé v bankovnictvi je ve srovndni s jinymi sférami
ekonomickych aktivit stale jeSté vyssi mira regulace? Argumenty zastdncii regulace

a dohledu Ize ¢lenit do ¢tyt skupin:

» odlisnost bankovnich aktivit od jinych ekonomickych ¢innosti,
» vysoka asymetrie informaci v bankovni sféfe,

» zpomaleni procesu poklesu zprostiedkovani,

** KASPAROVA, Vlasta. Rizeni obchodnich bank: vybrané kapitoly,2006
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> ménova politika centralni banky.?’

4  Globalni financni krize

4.1 Modul A - makroekonomické a mikroekonomické prostredi

Americkd ekonomika v pfedkrizovém obdobi vykazuje zhorSeni zakladnich
fundamentalnich ukazatell a to rist statniho dluhu a deficit bézného uctu platebni bilance.
Jin4 situace panovala na trzich, kde spotfeba neustdle vzristala a soumérné s ni rostlo
1 HDP. Hruby domaci produkt Spojenych stath je z 70 procent tvofen spotiebou
domécnosti. Pozitivni vyvoj na trhu pracovnich sil taktéz podporoval myslenku, ze USA
pocinajici problémy na realitnim trhu zvladne. Ekonomicky riist USA a pfevazné vétSiny

zbytku zemékoule byl v posledni dekadé postaven na mohutné nvérové expanzi.

Vse zacalo pocatkem nového tisicileti, kdy se Spojené staty musely vyrovnat s nasledky
11. zafi a splasknuti technologické bublinyzg. Americkd centrdlni banka (FED) reagovala
na tyto oti‘esy prudkym sniZovdanim urokovych sazeb, které se od poloviny roku 2001
v pribéhu dalSich dvou let snizily z 6,50 procent na 1,0 procenta, coz v praxi
predstavovalo pro firmy a domdacnosti levné€j$i penize. Nové uzavirané uvéry z nichz
znaéna ¢ast byla nezdravych dodalo potfebny impuls kK povzbuzeni americké ekonomiky.
Zaroven s tim cena hypoték klesla na historicky nejnizs$i uroven. Realitni trh se zacinal

nafukovat.

2’ REVENDA, Zbyngk, et al. Penézni ekonomie a bankovnictvi.2002
%8 K olem roku 2000 zacCaly v USA na burzovni trh vstupovat akcie nove vzniklych spolec¢nosti z odvétvi
informacnich technologii. Tyto akcie pfitahovaly mnoho investorti. Index NASDAQ Composite postupné
rostl. V roce 1994 mél hodnotu 800 bodu, v roce 1998 hodnotu 2 000 bodu a v bfeznu 2 000 dosahl svého
maxima 5 000 bodu. Investofi se diky obchodovani na burze mohli stat milionafi béhem jediného
obchodniho dne. Spolecnosti v§ak nesplnily ocekavani do nich vkladana a jejich skuteéné dosazené
hospodarské vysledky (zisk, trzby, obrat atd.) byly zcela jiné nez vysledky planované. Vlivem pfehnané
davery investorii v odvétvi informacnich technologii a nadsazeného oc¢ekavani ziskl spolec¢nosti z tohoto
odveétvi doslo k poklesu. Ten se zastavil az v bfeznu 2001 na hodnoté 1 700 bodt.
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Graf 7 Vyvoj realitniho trhu
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Prvni nedostatky rostouciho spottebniho boomu se zacaly projevovat v pribéhu roku 2006,
kdy se rast cen domi nejprve zpomalil a pak Gpln€ zastavil. Rychle rostouci objem uvért
a nizkd inflace spotiebitelskych cen pfinutila FED k zpfisnéni monetarni politiky.
Po zakroku americké CB urokové sazby prudce vzrostly az na 5,25 procent, v disledku
¢ehoz splatky uvérl a hypoték vyrazné podrazily. Velky pocet domécnosti ndhle nemohla
dostat svym zavazkiim, mnozily se exekuce a rostouci zdsoba volnych domt k prodeji jeste
vice tlacila na dalsi propad cen. Do nejvétsich problému se dostaly klienti majici hypotéky
s kratsi fixaci sazeb (tzv. adjustable-rate mortgage ARM), kterym splatky prudce stouply.
Podil hypoték ARM na celkovém poctu hypoték tvofil v USA témét 7 procent a tudiz se
problém zdal nepodstatny. Hypote¢ni instituce se opiraly o ocekavani, Ze ceny nemovitosti
nadale porostou, proto bude hodnota zaruk vzdy dostatecnou pojistkou pii piipadném

osobnim bankrotu.

Dalsi naznaky nejistoty se zaCaly projevovat na americké méné, kterd v reakci na Gtlum
a realitnim trhu pozastavila sviij dosavadni posilujici trend a pocatkem roku 2006 zacala
jeji hodnota k euru klesat. Béhem celého roku 2007 americky dolar oslaboval k vétSiné
svétovych mén v Cele s eurem, ke kterému ztratil témér 12 %. Divodem k masivnim
dolarovym vyprodejim, které dynamicky nabiraly na intenzité, byla médii casto
zminovana hypote¢ni krize v USA, pozvolné prortistala ze segmentu realitniho do dalSich

sektortll, az postupné ohrozovala americké a pozdéji i svétové hospodarstvi.
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Hlavni americké burzovni indexy se v tomto obdobi vyvijely piekvapivé pozitivné, béhem
prvnich Sesti mésici roku 2007 rostl index Dow Jones 0 9,6 %. Z grafu niZe je patrna
prodleva reakce akciovych trhi na zlom vtrendu oslabovani amerického

dolaruatedyi na prabéh krize.

Graf 8 Burzovni index Dow Jones - USA
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Navzdory hypotéze efektivnich trhti, ktera tika, Ze jakakoli informace je vzdy obsaZena
Vv trznich cenach akcii, mén, dluhopistt a komodit jiz v okamziku svého vzniku. Akciové
trhy signaly zacinajici krize ignorovaly Fadu mésici a trend se obratil az v zavéru roku

2007, tedy téméf rok po zacatku posilovani americké mény.

4.1.1 Finan¢ni inZenyrstvi — sekuritizace

Profesor ekonomie Josef Stiglitz 21 fijna 2008 sdélil komisi kongresmenti ,, Securitization
was based on the premise that a fool was born every minute* a nasledné ,, Globalization
meant that there was a global landscape on which they could search for those fools and

theky found them everywhere “29

%% Sekuritizace byla zalozena na predpokladu, Ze posetilec se rodi kazdou minutu. Globalizace znamenala, ze
je k dispozici globalni scéna na které je mozno nalézt tyto poSetilce.
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Nouriel Rouini, taktéZ profesor ekonomie, ktery ptedpovéd¢l zhrouceni investi¢niho
bankovnictvi, uvedl ,, We have created absolute disaster. The reputation of the Unites

States as a finacial center and a leader has been tarnished significantly. «30

Jednou z povinnosti obchodnich bank je dodrzovat pravidla kapitalové pfimétenosti,
ktera bankdm stanovuji povinnost udriovat rizikové expozice v urcitém poméru
K vlastnimu kapitdalu banky. Do stanoveni celkové rizikové expozice banky vstupuji
veSkera jeji aktiva upravena o dany rizikovy koeficient, ktery se stanovuje podle
ptedpokladané rizikovosti jednotlivych polozek aktiv. Proto banky v ramci inovaci
a udrzeni ristu zavedly systém pievadéni rizikovych aktiv do podrozvahy a timto ,trikem*
si ¢astené odistily rozvahu. Americké banky tento pfevod uskutecniovaly zalozenim tzv.
specidlnich ucelovych jednotek Special Purpose Vehicle (SPV). S jejich pfispénim banky
mohly postupovat mnohem vys$$i miru kreditniho rizika, nez jim regula¢ni pravidla

dovolovala.

Zvlastnosti amerického finan¢niho trhu jsou spole¢nosti Fannie Mae (Federal National
Mortgage Association), ktera byla zaloZzena béhem Velké deprese v roce 1938 a Freddie
Mac (Federal Home Mortgage Corsporation), které byly zaloZena v roce 1970 statem pro
podporu realitniho trhu. V roce 1970 doslo k privatizaci téchto spolecnosti, jejichz ukolem
je peCovat o stabilitu trhu s hypotékami. Banky s védomim existence téchto agentur
poskytovaly hypotéky ochotnéji. Nesly nepomérn¢ sniZenou miru rizika, nebot’ nové

hypotéky byly po uzavieni odkoupeny agenturami.

4.1.2 Role CDO

Podstatnou ulohu v procesu sekuritizace sehraly zajisténé uvérové obligace (uvérové

derivdty) — Collateralized Debt Obligation (CDO). CDO maji mnoho rtiznych forem:

» CBO (Collaterized Bond Obligaitons) — kryté portfoliem riznych typt firemnich
1 statnich dluhopisi.

» CLO (Collaterized Loan Obligations) — kryté portfoliem poskytnutych firemnich,
spotfebnich a jinych uvéra.

» SFCDO (Structured Finance CDO) — kryté dlouhodobym hmotnym majetkem

(napf. nemovitosti financované hypotécnim tvérem).

30 Zpusobili jsem naprostou katastrofu. Reputace Spojenych statli jako financniho centra byla vyznamné

znevazena.
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» Syntetické CDO — kryté jinymi uvérovymi derivaty (napf. credit default swapy
CDS).

Banky z rizikovych uvérovych pohledavek vytvartely ,,balicky, které na SPV pievddély.
SPV (napt. Fannie Mae) byly spravcem téchto pohledavek a vytvarely na n¢ derivatové
instrumenty (CDO), které prodavaly investorim. Timto prodejem byla rizika pienesena

na investory.

4.1.3 Lepsi regulace finan¢nich trhia

Zdrojem problémt v poslednich letech se stalo Ucetnictvi finanénich (a z ¢asti i
nefinan¢nich) instituci. Vzhledem k rozmachu finan¢nich inovaci ptestalo plnit svoji
funkci, jiz je poskytovat pravdivé a nezkreslené informace o finanénim stavu firmy. Mezi
tyto inovace patii zejména nékteré derivaty, které nemaji povahu cennych papirt, nybrz
kontraktii — proto nevstupuji do rozvahy, ackoliv jejich vliv na finanéni vysledky firmy je

materialni, mnohdy dokonce kriticky.

Népadnym piikladem jsou kontrakty typu CDS (credit default swaps), coz jsou vlastné
pojistné kontrakty. Protistrana A uzavird s protistranou B smlouvu, ze az A bude platit
pojistnou prémii, za coz obdrzi od B kryti vic¢i Gvérovému riziku subjektu C, ktery neni
smluvni stranou. Protistrana B tedy figuruje vi¢i A fakticky jako nezivotni pojistovna,
aniz by musela vlastnit licenci k tomuto typu podnikéani a aniZ by ji jakykoli regulator nutil

vytvéret technické rezervy.

Kontrakty typu CDS nepfedstavuji problém, dokud na trhu nenastane hromadna spotieba
plnéni pojistnych kontrakti. Pak se miZe stait — a v roce 2008 se to skutecné stalo — Ze
nékteré¢ protistrany smluvné zavazané k plnéni uvérovych rizik tietich stran nebyly
schopny dostat svym zavazkim. Kontrakty typu CDS ptedstavuji silny element

systémového rizika, které se béhem financ¢ni krize materializovalo.*!
414 Podstata CDO

Jedna se o investi¢ni instrumenty derivatového typu a tudiz vynoesy z nich plynouci jsou
zavislé na vyvoji podkladového aktiva. V ptipadé CDO jsou podkladovym aktivem
uvérové pohledavky banky (bankou drzené dluhopisy, poskytnuté uvéry fyzickym
a pravnickym osobam vcetné uveérti hypotécnich aj,). Pocet aktiv v jednom ,,balicku® mtze

dosahnout az fadu stovek kusu.

*' KOHOUT, Pavel. Finance po krizi : diisledky hospoddiské recese a co bude ddal.2009
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CDO se obvykle emituji v tzv. transich, kazdy vytvoreny ,,bali¢ek uvérovych aktiv banky
je rozdélen do tii skupin, které se od sebe odlisuji mirou rizikovosti a o¢ekavaného vynosu.
Tran$i snejvyssi rizikovou expozici je tzv. Junior tranche (JT). Pokud nastane
situace, ze néktera z podkladovych aktiv CDO nebude splacena, vlastnici junior transi
budou v prvni fad€, kterym poklesne vynosnost z drzeni transe (napf. je stanoveno,
ze pokud dojde ke splaceni pouze 15 % podkladovych aktiv drzitelé¢ JT neobdrzi zadny
vynos). Stiedné vynosovou transi je tzv. Mezzanine tranche, ktera nese ztraty az po té, co
je pln¢ ztratova JT. Nejméné rizikovou transi je tzv. Senior tranche, kterd nese ztraty az
poté, co je plné ztratovda Mezzanine tranche. Zaroven senior tranSe nese nejmensi vynos

V porovnani s pfedchozimi tranSemi.

SPV od investort ziskaly hotovost a zavazaly se vyplacet uroky po dobu zivotnosti CDO
podle splatek od dluznikii. Pokud dluznici CDO — avéry nespléacely, trokové platby byly
vyplaceny jen v omezené mife, nebo vibec. CDO se staly alternativou ke klasickym
obligacim a investofi je kupovaly s vidinou nadprimérnych zisk. Kromé nadpriimérnych
vynost CDO nabizely i niz$i naklady na uskutecnéni transakénich obchodl v porovnani

S ostatnimi obligacemi.
415 Sekuritazi¢ni operace

Banka stale odpovidé jako administrator za obsluhu uvéra (inkaso trokd, splaceni jistiny
atd.) aZ do splaceni Gvéru. Penézni toky pak sméfuji od administratora pies trustee®?

az k investorovi a v prib&hu jsou odeditany provize.
Podil ratingovych agentur na sekuritizaci

Ratingové agentury sehrdaly vyznamnou roli p¥i sekuritizaci soukromého dluhu. Diky
dostupnosti jasnych, mezinarodn¢ akceptovanych indikatorti rizika z potencionalniho
nesplaceni podkladovych aktiv byli investofi ochotni investovat do derivati
V mezinarodnim meéfitku. VéEtSina investori by nebyla schopna ohodnotit riziko bez
ratingli. Na trhu CDO tudiz rating hral velmi podstatnou roli, avSak funkce ratingovych
agentur zde selhala. Agentury nebraly dostatecn¢ v uvahu zhorSujici se podminky
uvérovani. RA snizovaly vniméani kreditniho rizika tim, Ze davaly rating AAA
strukturovanych produktim jako je CDO — totozny rating davaly i vladnim dluhopisim

a obligacim soukromych firem s niz§imi vynosy. Netransparentni ratingové postupy

*2 Svétenci (trustee, fiduciar) svéii dosavadni vlastnik (svéfitel, trustor) urdity majetek do péce a tento
svéfenéce vykondva prava souvisejici s majetkem stejnym zptisobem jako by byl vlastnik (aniz by vlastnikem
byl), a to ve prospéch tieti osoby - opravnéného (beneficiary).
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znemoznily kontrolu postupli hodnoceni aktiv a chyby v metodologii ratingu byly

vyznamnym diivodem podhodnoceni rizika nestandardnich hypoték.

4.2 Modul B - Formulace kritického stavu

Ve Spojenych statech byla v predkrizovém obdobi stale rostouci poptavka po hypotékach
podpofend benevolentnim piistupem k jejich poskytovani. V trznim prosttedi by podle
pravidla poptavky a nabidky méla trokova sazba rast vzhledem k vysoké poptavce.
Urokova sazba Fizena CB (Federalnim rezervnim systémem, FED) byla vlivem monetarni
politiky sniZzena a nadale podporovala rist hypoténiho a v ndvaznosti realitniho trhu. V
prostiedi levnych penéz a vladni podpory hypoték pak pfispély inovace financnich

produktl a jejich derivath k podcenéni rizik druhotadych hypoték v USA.

Zlom v uvedeném vyvoji zpiisobil postupny riist americkych uirokovych mér, ke kterému
dochazelo od roku 2003 nastal koncem roku 2006, kdy zdkladni urokova sazba
kulminovala na 5,25 procentech. Casti hypotéénich uvérai s pohyblivym urokem se
natolik zvedly nédklady na splaceni, Ze se zacali majitelé nemovitosti hromadné zbavovat
a tim podpofili jiz pozvolna klesajici cenu nemovitosti k dalsim poklesim cen. Diky
vysoké urokové mife se zpomaloval ekonomicky rist. Z grafu nize je  patrné, Ze trokova
mira vroce 2006 nebyla historicky vyznamné vysokd avSak podminky byly patrné

zménény nadmérnou prodluzenosti americké ekonomiky Spatnymi uveéry.
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Graf 9 Urokova mira - USA
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Jak postupovala krize na hypote¢nim trhu vyrazné vrostl objem nesplacenych hypotecnich
uveéri (klasifikovanych uvérit) vuci statem podporovanych
Fannie Mae a Freddie Mac, které se specializovaly na poskytovani zvyhodnénych hypoték

chudsi vrstvé obyvatelstva.

Graf 10 Vyvoj klasifikovanych uvéra — USA, Evropa
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Nakaza nesplacenych uvéri zacala prostupovat celym financnim systémem a problémy
zacaly oznamovat podilové fondy a investicni banky. V tomto bodé byla jii situace

vyhrocenad.
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4.3 Modul C - Spoustéci moment (trigger)

Dne 15. Zari 2008 zbankrotovala investicni banka Lehman Brothers. Suma aktiv této
finan¢ni instituce dosahovala vice nez 600 miliard USD a vyhlaSeni jeji platebni
neschopnosti je povazovan za moment, kdy se krize, do t¢ doby povazovana
za lokalizovanou krizi likvidity a korekci na hypotécnim trhu, stala globalni finan¢ni krizi.
Vladni autority USA se rozhodly nikterak nezasahovat a nefinancovat Lehman Brothers.
Po této udélosti se ndkaza z amerického trhu zacala lavinovité S§ifit v celosvétovém
finan¢nim systému. Trhy postupné propadaly nediveére, nastal credit crunch a nedostatek

likvidity na trzich.

Bankovni domy zacaly odkryvat ucetnictvi a oznamovat rozsahlé¢ odpisy. Ekonomické
problémy se prohlubovaly, vtadé¢ zemi (Velké Britanii, Irsku, USA) se dramaticky
propadly ceny nemovitosti, coz dale poskozovalo financujici banky. Podniky zacaly
vykazovat potize s financovanim prostiednictvim provoznich uvérd. Zacaly se mnozit

upadky spole¢nosti a hromadné propousténi zaméestnancti nabiralo na dynamice.
Graf 11 Vyvoj nezaméstnanosti - USA
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4.4 Modul D - Konkrétni scénar vzniku a priibéhu finan¢ni krize

Nyni je soustfedéna pozornost na chronologicky ptehled hlavnich udalosti globalni

finan¢ni krize, které uptesni vztahy mezi bankovnimi a ekonomickymi problémy.
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Tabulka 2 Prehled dulezitych momentl piedkrizového vyvoje

Piehled dilezitych momenti piredkrizového vyvoje

Srpen 2007

Zari 2007

Brezen 2008

Z4ri 2008

Rijen 2008

Listopad 2008

Prosinec 2008

Unor 2009

Brezen 2009

Duben 2009

Zmrazeni vybérl z investi¢nich fondd BNP Paribas, 2 hedgové fondy

patiici Bear Sterns pozadaly o ochranu proti vétiteli.

Zadost britské Nothern Rock o finanéni vypomoc, nasledované

bankovnim runem (prvnim v povalecné historii).

Ptevzeti investi¢ni banky Bear Sterns bankovnim gigantem JP Morgan
Chase, prevzeti Countrywide Financial dal$im gigantem Bank of

America

Fehled udalosti od zacatku globalni finanéni krize

Lehman Brothers zada o ochranu pied véfiteli, coz je v podstaté
bankrot, FED oznamuje balicek 85 mil. USD pro pojistovnu AIG,
Vv Britanii je znarodnén poskytovatel hypoték Bradford & Bingley

FED, Evropska centrdlni banka a dal§i CB spole¢né snizuji urokové
sazby o pul procentniho bodu, Island zndrodnuje druhou nejvétsi banku,
Velké Britanie dava do Royal Bank of Scotland, Loodys a HBOS 37

miliard liber.

Statistiky potvrzuji, ze eurozona se propadla do recese, MMF schvaluje
2,1 mil. USD pajcku pro Island, vlada USA vénuje 20 mil. USD na
zachranu Citigroup.

Statisticky se oficidln€ potvrdi recese v USA, FED srazi sazbu z 1 na
0,25 procenta, index FTSE 100 spadl od zacatku roku o 32%, je to
nejveétsi pad za poslednich 24let.

Prezident Obama podepisuje balicek témer 800 mil. USD na boj proti
krizi.

PojiStovna AIG oznamuje nejvyssi Ctrtletni ztratu v americké firemni
historii a to 61,7 mil. dolarg.

Predstavitelé nejvyspélejsich ekonomik svéta se shoduji, ze na feSeni
krize je tfeba vynalozit 1,1 bilionu dolart. Dle nové predpovédi MMF

odepise financni sektor 4 biliony dolar.
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Kvéten 2009

Cerven 2009

Cervenec 2009

Z4ri 2009

Prosinec 2009

Unor 2010

Brezen 2010

Duben 2010

Deset nejvétsich americkych bank dle stres testii potifebuje dalsi kapital,

krachuje automobilka Chrysler a aktiva ma pievzit automobilka Fiat

Automobilka GM vyhlasuje bankrot, stat poskytuje firm¢ 50 mil.
dolarti, znacku Hummer kupuje ¢insky investor, OECD odhaduje bliZici
se dno nejhorsi recese od druhé svétové valky, vlada USA ohlaSuje
zasadni reformu bankovni regulace, kterd ma zabranit opakovani

finanéni krize.

Leader amerického bankovnictvi Goldman Sachs pocitd se ziskem za
druhy kvartal 3,4 mil. dolart, dosazeni zisku hlasi i dalsi banky, Cina
oznamuje, Ze ve druhém ctvrtleti rostla jeji ekonomika diky vladnim

stimulacim o 7,9 %.

Ministfi financi EU se shodli, ze odménovani manazera ve finan¢nich
institucich musi byt regulovano, predni némecké banka Commerzbank
oznamuje, Ze hodla co nejrychleji splatit statu 5 miliard eur a nejpozdéji
do roku 2012 odkoupit zpét statni podil.

Ratingové agentury snizuji rating Recka a ukazuje se, Ze zadluZeni
zeme je vetsi nez vykazované, euro siln€ oslabuje.

Evropou se §iii stivkova nalada, Recko ma dvé generélni stavky b&hem

dvou tydni, protestuje se taky ve Francii a Spanélsku.

Evropa pfislibi finanéni pomoc Recké ekonomice, situace na trzich se
uklidiiuje, Evropskd komise navrhuje ziizeni Evropského ménového
fondu (obdobu MMF), Spojené stity zaznamenaly riust HDP

V poslednim ctvrtleti 2009 mezirocné o 5,6%.

Evropsti pfedstavitelé se dohodli na zavedeni bankovni dané odvozené

z rizikovosti aplikovaného obchodniho modelu v bankovnim domé.

Dle vySe uvedené¢ho sledu udélosti lze vyslovit ptfedpoklad, Ze z pocatku se krize

projevovala akutnim nedostatkem likvidity mezi finanénimi institucemi. Tento stav

vyustil v problémy v celosvétovém bankovnim sektoru. Finanéni toky v oblasti

kratkodobého financovani byly v podstaté zmrazeny. V této fazi se soucasné zvysily obavy

ohledné solventnosti finan¢nich instituci, nicméné kolaps systému jako celku byl tehdy

shledavan jako malo pravdépodobny. Tento postoj se dramaticky zménil po padu Lehman
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Brothers. Systémova nestabilita se poté rozsitila do ekonomik, které do té doby staly mimo
ohnisko nakazy. Poprvé se objevily odhady, Ze globdlni ekonomika v dalSim roce

poklesne. Napiiklad v Cesku se zacalo zminovat zaporné HDP roku 2009 az na zadatku

prvniho Ctvrtleti.

Graf 12 Vyvoj HDP — CR
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Ptesun finan¢niho utlumu na redlnou ekonomiku je patrny z grafu uvedeného vyse.
Centralni banky zacaly dodavat likviditu jiz v pribéhu roku 2007 ve snaze odvratit pteliti
problému z finan¢niho sektoru do dalsich sektorti. Zaroven fada ekonomil poukazovala
na skutecnost, Ze neni-li podstatou problému nedostatek likvidity, ale insolventnost
bankovnich ustavli, miiZze uvedena akce zpisobit ztraty centralnich bank, které bude nutno
hradit z vefejnych financi. Aby vlady mohly financovat vydaje na ,,zachranné balicky*
musi si penize vypujcit a tudiz odcerpat prostiedky ze soukromych investic nebo spotieby.
V soucasné situaci maji firmy i jednotlivci potize s piistupem k Gvérim, coz je jeden
z hlavnich davodui recese. Tento proces zhorSovani podminek k ziskani avéru v kombinaci
s obavou vefejnosti z neschopnosti splacet avér se nazyva de-leveraing®. Spotiebitelé se
rozhodnou Setiit a odkladaji nadkupy, pocet noveé sjednanych kreditnich karet klesa,

spotiebitelé vice nakupuji na debetni karty, recese ekonomiky se prohlubuje.

Dle konsenzu ekonomit se svétova ekonomika odrazila ode dna v poloviné roku 2009.
Ptiblizn€ od tohoto bodu jsme svédky nerovnomérného a mirného ristu vyspélych trhi.

Za cely rok 2009 klesla ekonomika USA o 2,4 procenta, coz znamena nejvyraznéjsi pokles

** oddluzovani
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od roku 1946. Podle lednové predikce Mezinarodniho ménového fondu by vSak americky
HDP m¢l letos vzrust o 2,7 procenta, ekononomika eurozony vychazi z recese pomaleji
a Vv letosnim roce pravdépodobné stoupne o 0,8 procenta. Nejsilnéjsi evropska ekonomika

Némecko by dle predpokladu v letoSnim méla rust 1,2 procenta.

M/7/Ve

5 Vymezeni a rozclenéni pricin krize bankovniho sektoru

v 4

v navaznosti na globalni finan¢ni krizi

Tato kapitola se vénuje mife a rozsahu krize bankovniho sektoru. Zabyvé se analyzou
pric¢in globalni finan¢ni krize, identifikuje a zkoumam faktory, které negativné puisobily
a ovlivnily vnitini a vnéjsi kontrolu ¢innosti bank, a tim se ve vétsi ¢i mensi mite podilely

na vzniku globalni finan¢ni krize.

5.1 Naklady na stabilizaci bankovniho sektoru a povzbuzeni
ekonomiky

Néklady vsech financ¢nich krizi v minulosti zasahly diive nebo pozdé&ji i systémy vefejnych
financi. Ze statnich rozpocti byly vynalozeny na stabilizaci pomérné vysoké castky.
Uvedené sumy je vSak obtizné posuzovat. Je tfeba znat metodiku, jakymi se naklady mé&fi.
Taktéz je problematické odhadnout budouci vynosy z majetku, které jednotlivé staty
prevzaly. Je tedy tieba rozlisit vycet dosud zndmych a jasnych nakladi, vynost a nebo

odhadovanych vydajut.
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Tabulka 3 Podpora pro finan¢ni a ostatni sektory

Podpora pro financni a ostatni sektory
(k srpnu 2009, vy¢isleno v procentech HDP roku 2009)

Kapitalové Nakupy aktiv a Garance Zajisténi
injekce uvérovani statni likvidity a dalsi
pokladnou podpora od CB
(A) (B) (©) (D)

Pramér G20 2,2 2,7 8,8 9,7
Vyspélé ekonomiky 3,4 41 13,9 7,6
V miliardach USD 1,160 1,436 4,638 2,804
Rozvijejici 0,2 0,3 0,1 13,5
ekonomiky
V miliardach USD 22 38 7 1,581

Zdroj: MMF*

Na tomto misté je mozné vyslovit piedpoklad, Ze ¢im vic se stit zadluZuje, tim méné
banky pijcuji soukromému sektoru, pii vzniku rozpoctového deficitu, emituje stat
uro¢ené obligace (statni dluhové poukazky). KdyZz se banky rozhoduji jak nalozit s penézi
od stradateld, radg€ji zvoli statni obligace na ukor riskantnich a pracnych uveérd
soukromych. Tento princip se nazyva vytésiiovani soukromych investic vladou a nepiimo
prohlubuje finanéni krizi. Stagnaci v poskytovani uvért demonstruje graf nize. Z vypoctu
korelace hodnot urokovych mér bank a poskytovani uvérti je patrny nizky vztah a lze
usuzovat, ze narist poskytovanych uvért je podminén podminkami pii kterych se uvér
uzavira. Je patrné, ze banky zvysuji uroky z Gvéra navzdory snahdm Ceské narodni banky

0 zlevnéni avéra.

3 Sloupce A, B, C ukazuji oznamené, nebo slibené ¢astky a ne vlastni Cerpani finan¢ni podpory. Sloupec D
ukazuje skute¢né zmény na rozvahach centralnich bank od ¢ervna 2007 do ¢ervna 2009. Tyto zmény jsou
ponejvice spojeny s podporou trzni likvidity a finanéniho sektoru, n€kdy jde o jiny typ transakci, ovSem toto
schéma nepostihuje vSechny druhy podpory finan¢nimu a ostatnim sektortm.

34 Ceska narodni banka sniZila diskontni sazbu na historické minimum 0,25%.
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Graf 13 Uvéry a tirokové mira korelace Ceska republika
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5.2 Selhani vnéjsi kontroly ¢innosti bank

Vzhledem k zadani prace bude nyni nasledovat identifikace a charakteristika jednotlivych

pii¢in krize bankovni sektoru v letech 2007-2010. Vysledek analyzy se bude opirat o jiz

ziskané konkrétni poznatky v ramci piedeslych kapitol, zejména z kapitoly druhé. Pri¢iny
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pravé probihajici krize bankovniho sektoru jsou clenény podle toho, zda negativné

vvvvvv

Ackoliv jednotlivé aspekty vnitini a vnéj$i kontroly spolu navzajem souvisi, a tudiz je
Casto velmi obtizné je jednoznacné oddélit a zaradit je pouze pod jednu kategorii

(nedostatky vnitini ¢i vnéjsi kontroly).

5.2.1 NarusSeni efektivnosti fungovani trzniho mechanizmu

Nerovny pfistup k informacim pisobil piredevsim na stran¢ zdkaznikl bank, tedy vétitela
bank. Véfitelé bank jsou povazovani za podstatny subjekt vnéjsi kontroly ¢innosti bank.
Véritelé bank nebyli schopni si opatiit obsahové dostacujici informace o cinnosti
bank, aby mohli posoudit jejich finan¢ni situaci a rozhodnout se své vklady, nebo investice
sveéfit dané bance nebo financni prostiedky zhodnocovat jinym zptsobem. Banky maji
informacni povinnost vici vefejnosti, jsou povinny zvetejiiovat nezkreslené ucetni zavérky
a zpravy k nim. Ke zhorSeni situace pfispélo nespravné hodnoceni derivatovych cennych
papiri (CDO). Ratingové agentury t€émto produktim pfifazovaly ohodnoceni AAA, které
hrubé neodpovidalo hodnoté¢ podkladového aktiva. Ratingové agentury snizily vnimani
kreditniho rizika tim, ze ptidélovaly rating AAA strukturovanym produktim jako
CDO - stejny rating davaly 1 vladnim dluhopisiim a obligacim soukromych firem s niz§imi

vynosy.

Je mozno vyslovit piedpoklad, Ze pokud by centralni banka zavedla regulaci tykajici se
ratingovych metod derivatovych cennych papirti jeden z rizikovych momenti vzniku

bankovni krize by byl potlacen.

5.2.2 Nedostate¢né provadéni bankovni regulace a dohledu

Hlavnim subjektem vné&j$i netrzni kontroly je bankovni regulace a dohled zastdvané
ve vetSing piipad centralni bankou. Jak je uvedeno v kapitole 4.1 byla ve Spojenych
statech po roce 2001 wvolnéna ménova politika centralni banky
(sniZovdni urokovych mér), kterd vyrazné prispéla k expanzi uvéri. FED tedy stimuloval
ekonomiku prostfednictvim trokovych sazeb. Predni ekonom Milton Friedman Kritizoval
jiz  historicky tento pfistup Vknize ,Monetarni historie Spojenych statd*“ kde
dokazal, Ze centralni banka prohloubila Velkou hospodaiskou krizi, kdyz béhem krize

zvySovala urokové sazby a tim paralyzovala jiz tak skomirajici bankovni systém.

V posuzovaném piipad¢ soucasné hospodaiské krize, byly turokové miry vyrazné
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snizovany a zvySovany v predkrizové dekadé. Na zaklad¢é historickych zkuSenosti 1ze
vyslovit predpoklad, 7¢ FED pickotnym snizovani a zvySovanim (potirani inflace®)
urokové miry natpomohl36 k nestabilit¢ na trzich, protoze neuvazené zasahoval do trznich
mechanizmi. Inflace se ve Spojenych statech vyrazné snizila az po vypuknuti krize a to

v dasledku propadu ekonomiky.

Graf 14 Mira inflace - USA

v%

6 -

5 4

4 -

3 4

2 4

1 4

O T T T T T T T T T T T T T T T T T T
— N (2] < Lo (e} N~ o (o] o — AN ™ < Lo (e} N~ \OO (e} o

_1 41 O (e} (o)} (@)} (@)} (o] (o] (o] (o] o o o o o o o o o o —
(o)) ()] ()] [0)} 0)} (o)) (o)) (o)) (o)) o o o o o o o o o o o
— — — — — — — — — N N N N N N N N N N N

5 | v

_3 J

Zdroj: upraveno dle Tradingeconomics.com
5.2.3 Moralni hazard aneb pojisténi vklada

Specificky atribut bank spo¢iva v zdchranném systému bank odraZejici garance statu

V podobg:

1. PojiSténi vkladd,
2. funkce centralni banky jako véfitele posledni instance,

3. doktrina ,, pfilis velka k upadku® (too big too fail — TBTF).

Pojisténi banky chrani pied nahlym vybiranim vkladii, avSak je piivodcem problému —
mordlni hazard® Toto specifikum moderniho bankovnictvi se plnd projevi

Vv situaci, kdy komeréni banka podceni rizika a ucini S$patnd rozhodnuti. Podle pravidel

* P¥i plnéni své zakladni mé&novépolitické wlohy, tj. zabezpedeni cenové stability, voli FED jeden z n&kolika
moznych ménovepolitickych rezimt a to cilovou inflaci do 2 procent ro¢né.

*® Milton Friedman — nositel Nobelovy ceny za ekonomii a obhajce volného trhu doporuéil ve své teorii jen
mirné a plynulé zvySovdani penéini zdsoby v ekonomice. Inflace je dle jeho nazoru vysledkem neuvazeného
navySovani penézni zasoby.

*’ Riziko, Ze se n&kdo bude chovat nemravné a poskozovat zajmy druhé osoby, pokud mu nebude hrozit
postih za jeho nemoralni chovani a jednéni.
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trzniho chovani by takova firma méla vyhlasit bankrot, protoze novy soukromy kapital do
ni jiz nebude investovan. V tomto okamziku chybéjici kapital je dodan statnimi institucemi
v obavé o zachovani stability finan¢niho systému. Je ziejmé, Ze statni pomoc v kratkém
¢asovém horizontu zabranuje bezprostfednim bankrotiim, avsak zvySuje pravdépodobnost,
ze ftizeni rizik budou opét podcenéno. Proto lze vyslovit predpoklad, ze pokud centralni
banka podporuje doktrinu TBTF piimo tak napoméha k vzniku pracovnich postupti

zalozenych  na moralnim hazardu.

5.2.4 Procykli¢nost bankovni regulace

Za pojmem procykli¢nost se skryva schopnost zesilit kolisani ekonomické aktivity
Vv prithéhu hospoddiského cyklu prostitednictvim procyklického charakteru poskytovini
uvéru. Procyklické chovéani finan¢nich trhli je v zesilené formé& ptfenaseno do redlné
ekonomiky prostiednictvim snadného financovani vydaji a investic v obdobi konjunktury
a finan¢ni restrikce vedouci k zesileni poklesu poptavky ve fazi poklesu ekonomického

cyklu.

Nasledovné bude uveden piiklad procyklického chovéani ceskych bank pii tvorbé
opravnych polozek. Banky vytvdieji opravné poloZky (opravky) za ucelem kryti
olekdvanych ztrat. Ke kryti neocekavanych ztrat slouzi primarné vlastni kapital banky.
Soucasnou praxi je tvorba tzv. specifickych opravek. Specifické opravky jsou vytvaieny
oproti ztratdm z jednotlivé posuzovanych uvéra a zainaji se vytvaret v okamziku vzniku
dikazu, ze =z pfislusnych uvéri pravdépodobné vzniknou ztraty. Z tohoto divodu

specifické opravky identifikuji uvérové riziko zpétné.

Schéma 2 Tvorba specifickych opravek

Poskytnuti Zhorseni Zhorseni Zpozdéna Znehod- Ztrata
uvéru podminek situace splatka noceny uvéru
dluznika dluznika uveér

Zdroj: vlastni

Tvorba specifickych opravek

v
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Na zaklad¢ vyse uvedeného schématu lze tvrdit, ze specifické opravky jsou tvofeny, az se

uvérové riziko projevi a regulace centralni banky tento proces prokazatelné pozitivné

neovliviiuje.

Na zaklad¢ nize uvedené analyzy je patrnd nedostateCna regulace na urovni centralni
banky, nebot’ vztah mezi tvorbou opravek a uvéry existuje, ale je klasifikovan jako slabsi-

stiedni vztah, ktery je mozno povazovat za nedostatecny.

Graf 15 Vztah uvéri a opravek ¢eskych bank v letech 1993 - 2010
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5.2.5 Nova regulatorni opatreni

Béhem probihajici recese se pii analyze pficin soubézné piistoupilo k navrhiim novych
celosystémovych protikrizovych opatienich, které se budou tykat dal§iho vyvoje celého
bankovniho sektoru. V zafi 2009 Evropska komise pfijala klicovy balicek legislativnich
navrhl. Soucasnd finan¢ni krize odhalila nedostatky evropského ramce pro dohled, jez
1 po vytvofeni jednotného wvnitiniho trhu v této oblasti ziistava roztiistény na turovni
jednotlivych stath. PredloZzeny navrhy pravnich predpistt feS$i nedostatky v oblasti
obezietného dohledu na makro i mokro-urovni a jejich odstranéni jsou zfizovany tyto

organy:

» Evropsky vybor pro systémova rizika (ESRB) - bude sledovat a posuzovat
rizika pro stabilitu financniho systému jako celku (dohled nad finan¢ni
obezietnosti na makro-Urovni); bude zajiStovat vCasnd varovani pied
systémovymi riziky, kterd by mohla nartstat, a v pfipad¢ potieby vydavat
doporuceni k pfijeti opatfeni na jejich feSeni.

> Evropsky systém organu finan¢niho dohledu (ESFS) - bude vykonavat
dohled nad jednotlivymi finan¢nimi institucemi (dohled nad finan¢ni
obezietnosti na mikrourovni), ktery bude tvofit sit’ orgdnt finan¢niho dohledu z
Clenskych stati, které budou spolupracovat s novymi evropskymi organy
dohledu. Tyto vzniknou ze soucasnych vybort pro bankovnictvi, cenné papiry,
a pojisténi a zaméstnanecké penzijni systémy, a ponesou nazvy.

» Evropsky organ pro bankovnictvi (EBA).

» Evropsky organ pro pojiStovnictvi a zaméstnanecké penzijni pojiSténi
(EIOPA).

» Evropsky organ pro cenné papiry a trhy (ESMA).

Dodatec¢ny kapitalovy pozadavek

Dal§im moznym pfistupem jak zmirnit procyklicnost kapitdlové regulace je uplatnéni
dodatecného kapitalového pozadavku, tzv leverage ratio®, coZ je podil vlastniho kapitalu
k rizikové nevazenym aktivam. Funguje jako strop v obdobi boomu, ktery miize zastavit
nadmérnou expanzi bankovnich aktiv. Diky tomu maji banky v obdobi recese vice kapitalu

na kryti ztrat.

* Leverage ratio je pomér dluhu spole¢nosti k vlastnimu kapitalu spole&nosti.
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Mimobilaéni aktiva - bankdm se Casto dafilo vyvadét nékterd aktiva mimo bilanci a tim

regulaci obchazet. Je tfeba minimalizovat vyvadéni aktiv mimo bilance.

Swapy uvérového selhani

Swapy uvérového selhani (CDS), které se v poslednich letech staly nejobchodovangjsim
derivatem, je podle evropského parlamentu také nutné regulovat. Proto byly piedlozeny
legislativni navrhy na posileni transparentnosti s CDS a vytvofeni clearingové instituce,
nad kterou by provadéla dohled EU s cilem snizit riziko téchto nastrojt.

Clenské staty budou povinny pievést smérnici do svého vnitrostatniho prava do 31. fijna
2010 a plné ji provést do konce roku 2010.

Detailnéjsi rozbor tykajici se navrhii na zmény bankovnich regulaci ptesahuje rdmec

tohoto struéného materialu.

5.3 Selhani vnitfni kontroly ¢innosti bank

Banky podobné jako nefinan¢ni spolecnosti trpi asymetrii informaci a maji sklon
K negativnimu vybéru (viz kapitola 3.1). Finanéni zprostiedkovani patii mezi hlavni
podnikatelské aktivity bank, celkovd emise Uveéri bézné tvoii nejvétsi podil z celkové

bilan¢ni sumy rozvahy.

Graf 16 Uvéry a celkova aktiva bank
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Zdroj: upraveno dle CNB
Uvérovy proces probiha v nékolika zékladnich fazich: Bezpe¢nost - banka pujcuje ji

sveéfené vklady ve formé uver, md vici svym vkladatelitm povinnosti investovat penize

pokud moZno co nejbezpecnéji, proto provadi pied poskytnutim uvéru peclivou analyzu
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bonity klienta a nadale monitoruje Gvéry (fizeni kreditnich rizik); Likvidita - banka
nemiiZe pujcit veskeré cizi a vlastni prostiedky ve formé uvérii, a to presto, ze by ji to
vyneslo vétsi arokové vynosy, ¢ast penéz klientlh si musi ponechat jako likvidni rezervu,
aby mohla vyhovét momentalnim piani klientd, kteti si chtéji své penize vyzvednout;
Rentabilita - banky jsou zainteresovany na dostatecném urokovém rozdilu.

Hlavnimi aktéry vniti'ni kontroly bank jsou majitelé a management bank.

5.3.1 Selhani managementu bank

Jednim z hlavnich projevii selhani managementu americkych bank bylo Spatné Fizeni
uvérového rizika. Situace byla zplUsobena degeneraci standardii schvalovani uvéri

a v n&kterych piipadech nezdkonnymi postupy prodeje Gvert i pfimymi podvody.*

Béznym klientim byly nabizeny rizikové produkty (napiiklad v podobé hypoték), kde se
plati trok uréeny dle piedpokladu, ze se zastavena nemovitost proda se ziskem. Nebyla
vyzadovana vstupni dokumentace a potvrzeni o pifijmu. Segment téchto klienti byl
nazyvan ,, NINJA® ( zkracené ,, bez ptijmu, bez prace, zadny majetek™ - No income, No
Job, No Assets).

Banky zaloZily tento pfistup k fizeni rizik na zakladé predpokladu, Ze pokud se dostane do
situace, kdy nebude schopna vyplatit deponentiim jejich vklady vlada nebo centralni banka
jim kapital doplni. Lze tedy formulovat pfedpoklad, Ze za soucasnou globalni finan¢ni krizi
se skryvd obii mordlni hazard. Jak je uvedeno v modulu B kapitoly 4.2 spoustécim
momentem soucasné krize byl pad Lehman Brothers, banka vyhlasila bankrot po odmitnuti
americké vlady a centrdlni banky poskytnout zachranny finan¢ni obnos, coz doklada

predpoklad managementu banky, Ze obdrZi zachranny obnos od vladnich instituci.

5.3.2 Podvodné machinace investi¢nich bank

Zde bude uveden piiklad nezdkonného chovani investini banky Goldman Sachs, ktera
byla Komisi pro cenné papiry (SEC) obvinéna z podvodu na investorech v souvislosti
s finan¢ni krizi. Banka dle Komise zatajila stfet z4jmi pii obchodovéani s hypote¢nimi
nastroji, umoznovala vyznamnému klientu (investicnimu fondu Paulson & Co.), ktery
sazel na pokles hypotecniho trhu, aby vyznamné ovlivitoval tvorbu investi¢niho portfolia

Abacus. Na druhou stranu Goldman Sachs nabizela tyto cenné papiry s tvrzenim, ze se

** uvedl Ben Bernanke, piedseda Rady guvernérii americké centralni banky.
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jedné o nezévisle vybrané portfolio tfeti stranou. Podle Komise se GS dopustila podvodu,
kdyz investoriim nesdélila zamér zainteresovaného fondu, ktery spekuloval na pokles

hypote¢niho trhu. Nazorné na schématu 3.

Schéma 3 Goldman Sach
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Koncem rokn 2006 Goldian Sachs pozadala Mnoho investori - ‘anlson zakoupil CDO od Goldman

investiéni fond Paulson & mezavislou ti'eti stranu ACA minj. némecka banka Sachs a vsadil na pokles Abacusu. Do

Co. vybral 123 Management o pomoc s IKB - zakoupilo ¢asti ledna 2008, bylo 29% Abacusu

hiypotéénich dluhopisi u rytvorenim cennych papiri Abacusu od snizeno hodnoceni a cena klesla.

kterych ofekaval pokles zvanych Abacus. ACA je Goldman Sachs v aulsonova sazka se vyplatila a

ceny. Paulson pozadal rytvorila s prispénim ofekavani zhodnoceni odhadem ziskal 1 miliardu dolari.

investicni banku Goldman aulsona. ACA M. nebyl svych vikladi z Banka Goldian Sachs obdrzela

Sachs aby z téchto obeznamen se zamérem, ze hypoteéinich poplatky ze viech fransalkci, ale

hypoték vytvorila cenné aulson zamy$sli spekulovat na dluhopisi. rykazuje ztratu 90 milionu dolari na

éto fransakci.

papiry mame jako CDO pokles téchto cennych papiri.
pod nizvem Abacus.

Zdroj: Reuters.com

Ze schématu je ziejmé, Ze se jedna o promysleny zdmér managementu banky na poskozeni
investorl a zatajovani kurzotvornych informaci.

5.4 Stabilizace celosvétové ekonomické situace a jeji dalsi vyvoj

Dalsi podobu a strukturu bankovniho sektoru ovlivni soubor napravnych opatieni soucasné
krize a budouci uprava regulatornich ramci jak je uvedeno v kapitole 5.2.4. Banky
odepsaly vysoké sumy na nevymahatelné uvéry. V nasledujicim grafu ¢.17 dle ndzoru

MMF odpepisovani Spatnych avérti ve Spojenych statech vyvrcholi v roce 2010.
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Graf 17 Celkové odpisy uvéri v procentech celkovych avéri — USA
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Zdroj: MMF, Global financial stability report, fijen 2009

Graf 18 Vyvoj statniho dluhu 2000 — 2014: zem¢ G-20
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Zdroj: MMF, Global financial stability report, fijen 2009

Negativni dopad tvérové krize se projevil na prohloubeni schodku vefejnych financi
mnoha stath. MMF predpoklada jak je patrno z grafu ¢. 17 ve svych odhadech vzestupnou

tendenci zadluzovani vyspélych ekonomik ¢lenit G20.
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MMF doporucuje razantni oddluzeni zemi v podobé patrné z nasledujici tabulky. Podle
nazoru MMF tpravy vetejnych financi budou obtizné, ale mozné. Vice jak dvacet statl
z vyspélych ekonomik dosahlo zlepSeni vetejnych financi o téméi 5 procent HDP nejméné
jednou v poslednich ¢tyfech dekadach, deseti statim se podafilo zlepSeni o 10 procent
HDP vtomto obdobi. V tabulce nize jsou uvedeny navrhy sniZzeni vefejného dluhu

Vv procentech podle stupné inflace.

Tabulka 4 Pozadované oddluzovani v procentech HDP

Pozadované apravy v letech 2010 az 2020

Rust inflace v procentech 0-2 %
Dluhovy cil 2030 0 1 2

60 procent HDP

|
Vsechny vyspélé ekonomiky | 6.6 7.8 9.1
Vyspélé ekonomiky G20 | 6.8 8.0 9.4
Vysoky dluh | 7.1 8.4 9.8
Nizky dluh | 0.5 0.5 0.9
80 procent HDP |
Vsechny vyspélé ekonomiky | 5.2 6.5 7.9
Vyspélé ekonomiky G20 | 5.4 6.7 8.1
Vysoky dluh | 5.7 7.0 8.5
Nizky dluh | 0.5 0.9 1.3

Zdroj: MMF, Global financial stability report, fijen 2009

Bankovni sektor v Ceské Republice a dopady krize

Zatimco v zahrani¢i byl zpiisob fizeni bank jednou z pfi€in krize, banky na Ceském trhu
doposud disledky krize tlumi. Ceské banky nebyly nuceny zadat o Zzadné statni subvence.
Tuzemské banky zatim nevykazuji vyznamnégj$i potiZze s kvalitou svych portfolii.
K pozitivnim vysledkliim ceského bankovniho sektoru jednoznacné piispiva skutecnost,
ze objem depozit a objem poskytnutych uvéru je vyrovnany. Timto pfistupem se odliSuje
Cesky bankovni sektor od bankovnich systéml v zahrani¢i, zranitelnych v okamziku

nedostatku likvidity.
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Graf 19 Pomér vkladt a uvéra - CR
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Zdroj: upraveno dle CNB

Budouci vyvoj

V makroekonomickém vyhledu je patrné oZiveni zahrani¢niho obchodu a zvySovani
nabidky penéz, svétové ekonomiky a trhy se z recese pozvolna dostavaji, ale ozdravovani
je velmi kiehké. Stale existuje nebezpeci v podobé oziveni ve tvaru W, kdy by se druha
¢ast dvojitého dna méla jesté dotvofit a proto by mél nastat jesté jeden propad financnich
trha.

Hospodatstvi v Ceské republice bude kopirovat vyvoj v Némecku. Ptetrvavajici hrozby
vysoké nezaméstnanosti a s tim spojené¢ho ipadku domaci spotieby miize odvratit zlepseni
makroekonomickych ukazateld, zejména v pramyslové vyrobé. Pokud primyslova vyroba
poroste je pravdépodobné, ze doposud stoupajici nezaméstnanost bude postupné klesat.
Cely region stfedni a vychodni Evropy ¢ekaji v roce 2010 parlamentni volby, které urci

dalsi smér ekonomik.
Pracovni trh

Tlak na pracovni trhy bude pokracovat béhem celého letosniho roku. Ve Spojenych statech
se ocekava dalsi rist nezaméstnanosti 1 kdyz pomalejSim tempem. V zapadni Evropé
pracovni trh reaguje obvykle s roénim zpozdénim za Spojenymi staty, tedy nezaméstnanost
poroste pravdépodobné dalsi rok az dva. Ve vétSiné rozvinutych ekonomik jsou pracovni
trhy vystaveny znatnému tlaku disledku fenoménu globélni arbitraze®® pracovni sily.

Soucasna ekonomické krize poskytuje zdminku ke sniZovani ndkladi na drahou praci

40 [ ~rooror , 710 . .. r .
arbitraz (finance) — vyuzivani cenovych rozdilti mezi trhy k bezrizikovému zisku.
53



diky ptfesunu vyroby do levnéjSich oblasti ve vychodni Evropé nebo jihovychodni Asii.
Proto Vv nejblizsich letech nebude v USA a zapadni Evropé vyvijen tlak na zvySovani

mezd.

Perspektivy ristu pro rok 2010

Americka ekonomika predpoklada rast v roce 2010, ktery by nemél mit tvar pismene W.

Ve tietim Ctvrtleti roku 2009 piekonala Eurozéna recesi diky oziveni ekonomik Némecka
a Francie. PfestoZe je recese prekonana je predpovidan tézky rok, kdy slaby rist nepirekroci
1,4 procenta. Eurozdona celi ponejvice problému v podobé slabé soukromé poptavky.
Plosné¢ Vv evropském regionu oslabuji spotifebitelskou poptavku problémy na trhu prace.
Propousténi pokracuje a béhem ttetiho ctvrtleti 2010 by se nezaméstnanost mohla vysplhat
na 10,3 procenta, coz zpisobi dalsi propad soukromé spotieby. Slabsi spotfeba bude mit
dopad na firmy, kterym bude déle trvat, nez za¢nou hledat nové zaméstnance. Tento
cyklus lze s obtizemi prolomit, avSak spole¢na evropska ména je piili§ silnou ménu vuci

hlavnim obchodnim partnerim a tento proces bude zpomalovat.

Zavér
V uvodu prdce byly definoviny tii cile k ovéieni hypotézy. Prvnim cilem bylo provést
teoreticky rozbor a analyzu problematiky bankovnich krizi, zejména identifikace

faktorii, které charakterizuji dosavadni zkuSenosti s vyvojem systémovych krizi

s durazem na ulohu bankovniho sektoru.

Prvnim cilem byl teoreticky rozbor a analyza problematiky bankovnich krizi, zejména
identifikace faktorii, které charakterizuji dosavadni zkuSenosti s vyvojem systémovych

krizi s dirazem na ulohu bankovniho sektoru.

K finan¢nim krizim dochazelo v primyslovych zemich minimélné€ od 19. stoleti. Bankovni
krize je nutno posuzovat jako komplexni problematiku, od prvotnich divodt vzniku krize
az po uplnou konsolidaci a restrukturalizaci bankovniho sektoru. Celym teoreticky
rozborem problematiky financnich krizi se prolind vyznamny vliv dluhovych a bankovnich
krizi na vznik systémovych krizi. Pfi¢iny bankovnich krizi jsem vzhledem ke zvolené
hypotéze byly rozdéleny na tfi zdkladni skupiny — nedostaly vnéj8i kontroly, nedostatky

vnitini kontroly a ostatni faktory.
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Nedostatky vnéjsi kontroly ¢innosti bank spocivaji v naruseni efektivnosti trzniho
mechanizmu prostfednictvim asymetrie informaci, ktery vede k problému principal agent

( problém nezadouciho vybéru a moralniho hazardu).

Nedostatky vnitini kontroly Cinnosti bank spociva v selhani managementu banky v oblasti
fizeni rizik a ucelném vyvadeéni rizikovych aktiv z bankovni rozvahy. Honba za vy$$imi

zisky na tkor bezpecnosti bankovnich obchodu.
Vzhledem Kk vyse uvedenému se domnivdam, Ze prvni cil bakaldi'ské prdace byl splnén.

Druhym cilem bakalaiské prace bylo popsat a analyzovat globdlni financéni krizi
probihajici v soucasnosti, kterou je moZno nazvat ,,americkd hypotecni krize“ — od p¥icin

vzniku krize pies jeji pritbéh, rozsah.

V ramci této Casti jsou posuzovany vyznamné momenty ve vyvoji ,,americké hypotecni
krize* do prvni poloviny roku 2010. Krize je roz¢lenéna do ¢tyf modull, které logicky

objasiiuji vznik a pribéh krize:

» Modul A - makroekonomické a mikroekonomické prostiedi — vyvoj
fundamentélnich ukazatelti vykazuje v tomto obdobi zhorSeni a to zejména rist
statniho zadluZzeni, deficit béZného uctu platebni bilance, korekci cen na realitnim
trhu a rust klasifikovanych avéri.

» Modul B — formulace kritického stavu — jako kriticky stav 1ze povazovat konec
roku 2006, kdy se zakladni Urokova sazba vySplhala na 5,25 procent a zvysila
naklady na splaceni Gvérl na pfedluZzeném trhu.

» Modul C — spoustéci moment — bankrot investi¢ni banky Lehman Brothers.

» Modul D — konkrétni scénaf vzniku a pribéhu finanéni krize — piehled udalosti
od zacatku krize datovaného 15. Zati 2008 padem Lehman Brothers, prozatimnim

dnem krize v ¢ervnu 2009 az do dubna 2010.
Vzhledem K vy$e uvedenému se domnivam, Ze druhy cil bakaldiské prdace byl splnén.

Tietim cilem bakalaiské prdace bylo na zdkladé zZjisténych poznatkit determinovat vitah
vnitini a vnéjsi kontroly bank ke globalni financni krizi s vyhledem budouciho vyvoje

svetové ekonomiky a bankovniho sektoru.

Globalni finan¢ni krize probihajici v obdobi 2008 az 2010, méla mnoho pticin. Ke vzniku

problémti bezesporu pfispéla makroekonomicka nestabilita ve Spojenych statech
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predkrizovém obdobi, pokles cen nemovitosti a dalsi specifika vyplivajici z postaty

amerického trhu s uvéry.

Mezi selhani vnéjsi kontroly ¢innosti bank patii pochybeni amerického regulatora

Vv nasledujicich bodech:

» Prilisné expanzivni politika ohledné uvéru.

» Nedostate¢na kontrola fizeni rizik.

> Spatny piistup k ratingovym agenturam (nevsimavost k jejich nespravnym
postupiim hodnoceni CDO).

» Procykli¢nost regulace - nedostateéné rezervy bank.

Mezi selhani vnitfni kontroly c¢innosti bank patii zejména ndasledujici: selhédni
managementu bank ohledné fizeni rizik a ucelné vyvadeéni rizikovych aktiv z bankovni
rozvahy. Honba za vys$S$imi zisky na ukor bezpecnosti bankovnich operaci. Poskozeni
zakazniki pti doporuc¢ovani Spatnych investic v podobé CDO ohodnocenych neadekvatnim
ratingem.41 Poskozovani zékazniki moralnim hazardem, pii nabizeni rizikovych avérd a
investic s vidinou zachrany bankovniho domu vladnimi institucemi nebo centralni bankou

Vv ptipad¢ problémt v bankovnim sektoru.
Vzhledem Kk vyse uvedenému se domnivam, Ze i téeti cil bakaldi'ské prdce byl splnén.

Domnivam se, Ze po splnéni vSech tii cilii bakaldaiské prdace mohu tvrdit, Ze se mi
podaiilo ovérit platnost hypotézy z uvodu bakaldiské prace. Mohu se ztotoZnit s tvrzenim,
Ze se na vzniku problémii bankovniho sektoru v letech 2007 — 2010, které vyvrcholily
pravé probihajici financni krizi, podilely nespravné uvérové politiky ze strany vnitini

wvev s

kontroly Cinnosti bank a vnéjsich kontrolnich mechanizmii.

* AAA - nejvysii kreditni ohodnoceni - extrémné silna pozice pro splnéni finanénich zavazki. Pro srovnani
Ceska republika ma rating A -silné schopnost dostat zdvazkim, ovSem dluznik je vice nachylny podléhat
negativnim vlivim a ekonomickym udalostem.
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