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Abstrakt

Bakalarska praca sa zameriava na analyzu rizik suvisiacich so vznikom krizy
v bankovom sektore. Praca je rozdelena na tri hlavné tematické bloky. Prvy, teoreticky,
prezentuje teoretické vychodiska a Vv sti€asnosti pouzivané prostriedky a opatrenia so
snahou 0 zabranenie a monitorovanie vzniku krizy v bankovom sektore. Napliou druhej
Casti prace je analyza pricin vzniku kriz a ich dopad na bankovy sektor. V tretej Casti su

prezentované rizika vyplyvajice z krizy pre bankovy sektor.
Abstract

Bachelor thesis focuses on the analysis of risks associated with the emergence of the
crisis in the banking sector. The thesis is divided into three main thematic blocks. The
first, theoretical, presents the theoretical background and means and measures used to
prevent and monitor the crisis in the banking sector. The second part of the thesis deals
with an analysis of the crisis creation and impact on the banking sector. The third
section presents risks connected with crisis in the banking sector.

KPucové slova

finan¢na kriza, banky, rizika, bankové krizy

Keywords

financial crisis, banks, risks, banks crisis



Bibliograficka citacia

MAGIC, M. Rizika ve financnich krizich v bankovnim sektoru. Brno: Vysoké uceni
technické v Brné, Fakulta podnikatelska, 2013. 48 s. Vedouci bakalarské prace doc. Ing.

Zden¢k Sojka, CSc.



Cestné prehlasenie

Prehlasujem, Ze predloZena bakalarska praca je pdvodna, a ze som ju spracoval
samostatne na zaklade uvedenej literatary a pod vedenim svojho veduaceho.
Prehlasujem, Ze citacia uvedenych pramenov je Gplna, a Ze som Vv praci neporusil
autorské prava (v zmysle zakona ¢. 121/2000 Sb. 0 prave autorskom a o pravach

stivisiacich s autorskym pravom).

V Brne dia 28.5.2013

Matej Magic



Pod’akovanie

Veducemu bakalarskej prace doc. Ing. Zdenku Sojkovi, CSc. dakujem za

cenné rady a pripomienky, ktoré mi pomohli pri vypracovani tejto bakalarskej prace.



UVOD .t 10
1  Ciele prace, metody a pOStUPY SPraCOVANIA......cevvveeriireeirireeerireessiresssieesssieeesseeennns 11
2 Teoretick€ VYChOiSKA PIACE .....vvviiiiiiiiiiiiiiie e 12
2.1 FINANCNE KIIZY .veiiiiiiiiiiiiiiiie ettt e e 12
2.1.1  MeNOVA KITZA ..o 12
2.1.2  BankoVA KIZa .......ccccooiiiiiiici 12
2.1.3  DINOVA KIIZA.....eiiieiiiicieee e 13
2.1.4  SpoloCné Znaky KIiZ........cccooviiiiiiiiiiiiiices s 13

2.2  Zasady podnikania v bankovniCtVe ..........cccoveiiiiiiiiiiisec e 14
221 Rentabilita.........ccoooiiiiiiiii 14
2.2.2 VYNOSNIOSE witiiiiiieiie ittt ettt b e 14
2.2.3  LIKVIIA ..o 14

2.3 Rizikd bankove] KIZy .....cocviiiiiiiiic e 15
2.4 Indikatory financnych Kriz ........ccocviiiiiiiiiiiii 16
2.4.1 . Boom a Krach® efekt ......vvvvviiiiiiiiiiiiiiiiic e 17
2.4.2  Efekt vysoke] INflACIE .......ccovvviiiiiiiiiiici 17
2.4.3  BanKovy TUN.....ccooiiiiiiiiciic e 17
2.4.4  Prepojenie bankoveho SEKIOTa .......cccvirieriieiiiieiise e 18

2.5 Indikatory predikcie KIMzZ ......oooooiiiiiiiiiiiciieee e 19
2.5.1  Signaliza¢ny indikatorovy PriStup ........cccovveriiiieniieiiiienieeseeseee e 19
2.5.2  Kvantitativiny indikatorovy pristup ........cccceeeerveniiiiiieciieeseseee e 20
2.5.3  MikroekonomicKy PriStup........c.ccereeverieiiiiiiiiesieeie e 20
2.5.4  MakroekonomicCKy PriStUp .......ccceiiiiierieriiiiiiieseeicsee e 21

2.6 Historia financnych Kriz.........cooviiiiiiiiii e 21



2.6.1  ReEAKCIE NA KIIZU.eeverne ettt e e e e e e e e et e e e e eeeeeeeennes 22

2.6.2  DOSIEAKY KIZ....oiiiiiiiiiiii e 22
2.6.3  Financné Krizy v MINUIOSEE ......cveieiiiiiiiiiiiieeeeee e 24

3 Analyza ProblemU..........ccooiiiiiiiiiici e 28
3.1  Financnd kriza z roKU 2007 ........cooiiriiiieieiie e 28
3.1.1  Priciny vVZniKu KIZy .....cooveiiiiiiii s 28
3.1.2  Inovécie vo finanénom SEKLOTe ...........ccceeriiiiiiiiiiiere e 29
3.1.3  Daoba splatnosti a likvidita v bankovom sektore.............cccocveveiveieiienen, 30
3.1.4  FinanCna Kriza a riZiKa........ccooiiiiiiiie e 31

4 VIastny NAVIN TIESENIA ....cveiiieiiiieiii et nree s 32
4.1 RIZIKA oo 32
4.2  Riziko nespravneho ohodnotenia aktiv ..........cocervriiriieiinicnienesee e 32
4.2.1  Nespravne ocenenie hypotekarnych derivatov ...........ccovvervriiiiciciiiennnn, 33
4.2.2  Internetova BUDIING .......coeiiiiiiiiiiie e 34
4.2.3  Zakladné znaky nespravneho ohodnotenia aktiv...........ccoovvriiiiiiiiinnnnnnn 34

4.3  Riziko nespravneho zlozenia investicného portfolia............ccevvviiiiviiiiicnnn, 36
4.4  Riziko velkej prepojenosti bankoveého systému ..........cccocevvviiiiiiiiiicnineennene, 37
4.5  Riziko nedOVery v I ... 38
4.6  Riziko nedostatku HKVIAItY ..........cccoovieiiiiiiiciicce e 40
4.7 Riziko nedOVvery VETItelOV .........ccoiiiiiiiiiiiiiiie e 42
ZAVER ..o 44
ZOZNAM POUZITYCH ZDROJOV .....ccoviiviiriiiiiiiseiinsiesseiesesisesessseseessseeesesos 46



UVvOoD

Podnikanie v kazdom odvetvi so sebou prinasa rizika, ktorych analyza do
zna¢nej miery ovplyviluje ekonomicki vykonnost podniku. Spravne povedomie o
riziku zabranuje jeho podceneniu a vytvara moznost’ predikcie, na ktorG nadvizuje
tvorba dlhodobej stratégie. Vznik4 tak potreba systematicky skiimat’ rizikd spojené

s oborom podnikania v ktorom sa firma pohybuje.

Predpokladom pre spravnu analyzu rizika, je nutné detailne poznat
podnikatel'ské prostredie. Neustala zmena, ktora charakterizuje dianie v dneSnom svete,
nati podniky k este va¢sim vykonom, kde by sa podcenenie rizika mohlo ukazat' ako

fatalne.

Prostriedky analyzy vS$ak budi vzdy vychadzat iba z dat minulych. Napriek
tomu, vieme pomocou analyzy Specifikovat’ Siroku Skalu rizik a poukazat’ na chyby,

ktorych sa v minulosti dopustili ini, a ktoré pontukaju prilezitost’ poucenia.

V mojej praci som sa zameral na analyzu rizik spojenych s bankovym sektorom
v Case finan¢nej krizy. V Case ekonomického prepadu mozu okolnosti, ktoré by v ¢ase
ekonomickej konjunktiry nesposobili vaznejSie problémy, vyustit’ do situdcii, kedy je
podnik existenéne ohrozeny. Je preto mimoriadne uzito¢né poznat’ mozné rizika, ktoré
vyplyvaju z okolnosti a vyvoja spojeného s finan¢nou krizou. Poznanie rizik je prvym

krokom k ich elimincii.
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1 Ciele prace, metody a postupy spracovania

V tejto praci poskytnem prehlad rizik bankového sektora pocas financnej krizy.
Na zaciatku teoretickej Casti predstavim ekonomické tedrie pri¢in vzniku finanénych
kriz, ich spojenie s bankovym sektorom a aparat pouzity pri detekcii vzniku krizy.
Nasledne budi prezentované priebehy viacerych finanénych kriz aich spojenie
s bankovym sektorom.

Napliou praktickej Casti bude analyza priebehu kriz a ich dopadov na banky.
Analyza bude vychadzat' z makroekonomickych dat poskytnutych narodnymi alebo
nadnarodnymi instituciami (Eurdpska centralna banka, ekonomické vykazy bank atd’.)
a z vedeckych stadii zaoberajiicimi sa problematikou rizikovosti bankového sektora.
Vystupom praktickej ¢asti bude prehl’ad rizik vznikajucich s priebehom finanénej krizy

v bankovom sektore.

V zavere¢nej Casti zhodnotim zistené rizika a ich dopad na bankovy sektor.

11



2 Teoretické vychodiska prace

Naplnou teoretickych vychodisk prace bude podat’ zakladné poznatky o vzniku
kriz, ich vyvoji, historickych podmienkach vzniku kriz ako aj oich prepojeni

s bankovym sektorom.

2.1 Financné krizy

Pod finan¢nou krizou rozumieme krizu, ktorej pri¢iny vzniku nemaji suvis

s realnymi ekonomickymi problémami, ale vznikaju pri zlyhani finanéného systému.
Rozdel'ujeme niekol'ko druhov finan¢nej krizy [3]:

e menova kriza
e bankova kriza

e dlhova alebo uverova kriza

2.1.1 Menova kriza

Za menovu krizu pokladame situaciu, kedy neo¢akavane nastava vyrazny pokles
kurzu domécej meny, sprevddzany prevodom aktiv postihnutej meny do aktiv inych

zahrani¢nych mien. [1]

Menova kriza sa najcastejSie nastava Vv pripadoch, ked’ je snahou udrzat’ fixny
menovy kurz. V pripade ,,utoku* na menu zasahuje centrdlna banka, ktora sa snazi
udrzat’ fixny kurz pomocou odéerpavania devizovych rezerv [3]. Obvyklym vysledkom
menovej krizy, napriek zdsahom centralnej banky, je vSak devalvacia kurzu a ¢asto aj

nasledny prechod z fixného na flexibilny kurz. [1]

2.1.2 Bankova Kkriza

Bankové kriza je uzko spojend so skutocnym alebo potencialnym runom na
banky, ktory je spdsobeny obavami vkladatel'ov 0 schopnost’ banky splacat’ svoje

zavazky.
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Banka nésledne trpi nedostatkom depozitu, ktory v pripade nemoZnosti
generovat’ likviditu vyusti do problémov so spldcanim zavézkov (nastdva odklad
Vv splacani zavazkov). V pripade systémovo dolezitych bank cCasto nastava vladna

intervencia so snahou o zvysenie likvidity a doveryhodnosti danej institacie. [2]

2.1.3 Dlhova kriza

Dlhova kriza priamo vyplyva zo zlej hospodarskej politiky Statu spojenej
s neschopnost’ou zeme splacat’ zahrani¢ny dlh. Pripady nesplécania zahrani¢né¢ho dlhu
najdeme predovSetkym v rozvojovych Kkrajinach. V pripade vysokého zahrani¢ného

dlhu a nizkej schopnosti splacania Statu je ¢astym rieSenim Statny bankrot. [3]

2.1.4 Spolo¢né znaky kriz

Napriek tomu, Ze kazda kriza vykazuje urcitu jedinecnost’, je mozné n4jst’ spolo¢né rysy

zastipené viac ¢i menej vo vsetkych druhoch kriz [4] :

e Dochéadza k nadmernému prilevu kapitalu, ¢im sa naruSuje vonkajsia rovnovaha
finan¢ného sektoru a nastava jeho oslabenie

e Krizam predchddza financnd dereguldcia azvySend benevolentnost
v nariadeniach

e Menové krizy predchadzaju obdobiu prudko zvySeného pritoku kapitalu

e Existuje suvislost’ medzi bankovymi krizami a nadmernymi p6zickami na urcité
druhy aktiv, ktoré nasledne sposobia Spekulacné cenové bubliny (ako priklad
mozno uviest’ trh s nehnutel'nost’ami)

e Finanénl krizu casto predchadzaji podstatné zmeny makroekonomickej
regulacie okolitych krajin

e Financna kriza vyvolava paniku spojentt s odlevom investicii a odchod
investorov

e V doésledku rastu medzinarodnych urokovych sadzieb nastdva odliv kapitalu

a problémy so splacanim uverov
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2.2 Zasady podnikania v bankovnictve

Pri podnikani v bankovom sektore su v opozicii snahy operujucich subjektov
0 ngjdenie Co najvynosnejSich prilezitosti, s Co najmenSou moznou mierou rizika,

a zaroven dosiahnutie optimalneho hospodarskeho vysledku.
Hlavné zasady ¢innosti banky pritom mézeme rozdelit’ do troch bodov [5]:

e Rentabilita

e Vynosnost’

e Likvidita

2.2.1 Rentabilita

Rentabilitu banky vyjadruje pomer medzi ziskom po zdaneni a vlastnymi

zdrojmi (vacsinou celkova hodnota akcii daného subjektu). [5]

2.2.2 Vynosnost’

Zisk (vynosnost’) banky ur¢ime ako rozdiel medzi hrubymi vynosmi (prijaté
uroky, poplatky. provizie a iné vynosy) a sumou nakladov (platené troky, provizie a
poplatky, prevadzkové néklady a dane). Pri hl'adani moznosti maximalizécie zisku plati

obecne pravidlo, ze so ziskovostou prileZitosti narasta riziko. [6]

2.2.3 Likvidita

Medzi d’alSie dolezité aspekty patri likvidita banky, ktorth chapeme ako zmeny
medzi aktivami a pasivami z ¢asového a kvantitativneho hl'adiska. Banka je povaZzovana
za likvidnu ak je schopna v dobe splatnosti vyplatit’ svojim klientom (vkladatel'om)
vloZené penazné prostriedky vo forme hotovosti.

V pripade nedodrzania tychto podmienok banka straca ddéveryhodnost, o
vyvola paniku v radach vkladatel'ov a spdsobi run na banku, pri ktorom sa vkladatelia

snazia vybrat’ svoje vklady. [5]

14



V pripade likvidity je teda potrebné ndajst spravne rozlozenie aktiv, ktoré
umoznuje disponovat’ dostatocnou peniaznou zéasobou, pripadne mat prostriedky na
flexibilné vytvorenie potrebného kapitalu.

Pri likvidite pritom musime pocitat’ s rizikovostou jednotlivych aktiv, ktorych
rizikovost’ s klesajucou likviditou narasta (a tym stapa ich predpokladana vynosnost’),
pricom za najmenej likvidné aktivum povazujeme uvery s velkou dobou splatnosti

a naopak aktiva s najvacsou likviditou st hotovostné peniaze. [6]

2.3 Rizika bankovej krizy

Podl'a zbornika vydaného Medzinarodnym menovym fondom [7] nastava

bankova kriza v pripade splnenia nasledujucich dvoch podmienok:

1) Bankovy systém sa nachadza vo financnej tiesni (tento stav je spojeny

s vyskytom bankovych runov, finanénych strat a nedostatkom likvidity)

2) Zna¢na Cast opatreni vyvolavajucich zmeny v bankovom systéme sa snaZi

regulaciou dospiet’ K znizeniu strat bankového sektora

Ak sa v priebehu jedného roku splnia obidve kritéria, znamena to vypuknutie
bankovej krizy.
Bankovt krizu povaZzujeme za vazne ohrozenie bankového sektora v pripade, Ze

nastane prijatie minimalne troch z nasledujucich Siestich opatreni [7]:

1) rozsiahla podpora formou likvidity (5 percent z pasiv drzanych bankou)
2) hrubé naklady bankovej restruktualizacie presiahnu 3 percenta HDP

3) znarodnovanie bank vo vel’kom rozsahu

4) stat zacne poskytovat’ zaruky

5) masovy predaj bankovych aktiv (minimalne 5 percent HDP)

6) zmrazenie bankovych depozitov alebo ,,bank holidays*

15



Zakladné pri¢iny - interné Zékladné priciny - externé

(management, vlada, vlastnici) (externé zmeny, vyvoj udalosti, $pecificky stav trhu)
Zlyhanie
internych Nespravne Thnanti
procesov, === ohodnotenie === dbsl s Vznik Skody
Pudi rizika Y
alebo systému
E
: Nespravne
Rozhodnuti I P!
? e ohodnotenie
finanénych
ukazatel'ov

Obrazok 1: ZloZenie rizik bankovej krizy (Vlastna tprava, Zdroj:[8])

Stadia Eurdpskej centralnej banky [9] definuje nasledujuce oblasti v spojeni

s finan¢nou krizou ako rizikové pre bankovy sektor:

1) Nefunkénosti finanéného systému

2) Kapitalova Struktara jednotlivych subjektov
3) Rozlozenie aktiv

4) Struktira financovania

5) Oblasti prijmov

Studia tiez poukazuje na aspekty riadenia bank, kde nejde iba o stav finanénych
ukazovatel'ov a situdciu na trhu, ale aj o faktory, ktoré zahfaji rozhodnutia a kvalitu

managementu jednotlivych subjektov.

2.4 Indikatory finanénych kriz
Podobne ako pri inych odvetviach ekonomie, aj v oblasti finanénych kriz sa na

aproximaciu redlneho stavu pouzivaju teoretické modely. Pod teoretickymi modelmi

rozumieme bud’ matematické koncepcie alebo ¢o najvacsi suhrn detailov, ktori sa snazi
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priblizit’ ku komplexnosti reality (jednym z prvych modelov tohto typu je Krugmamov
model z koncu sedemdesiatych rokov).

Pocas devit'desiatych rokov vzniklo viacero druhov modelov, ktoré sa pokusali
reagovat’ na vtedy prebichajice krizy (napr. krizy vo Finsku, Svédsku, Rusku a d’alsich
krajinach). Tym vznikli nové generacie modelov finanénych kriz, ktoré si kladli za ciel’
vybudovat" varovny mechanizmus schopny predpovedat’ bliziacu sa krizu, ako aj

objasnit’ jej priebeh.

24.1 ,,Boom a krach* efekt

Pocas konjunktiry je c¢asto pri¢inou bankovej krizy podcenovanie rizika
spojeného s asymetrickym rozdelenim informacii v dosledku ¢oho nastava zly odhad pri
nahromadeni tychto investicii spojeného so skoncenim obdobia konjunktiry nastava

ohrozenie solventnosti banky. [10]

2.4.2 Efekt vysokej inflacie

Pri zniZeni realnej urokovej miery sa znizuje objem uspor a zvySeny zaujem
0 p6zicky a narastajuci objem penazi vobehu vyvolava inflaciu. Asymetrické
rozdelenie informacii sposobi niz§iu kvalitu niektorych dlznikov, ktoré moze viest

k vysokym stratam banky a k bankove;j krize.

Vysoka miera inflacie moze viest aj k ekonomickej neistote spojenej s velkymi
cenovymi vykyvmi. Ak su tieto vychylky neimerne velké, tak banky m6zu hospodarit’

so stratou. [10]

2.4.3 Bankovy run

Medzi pri¢iny bankovej insolvencie patri aj risk z nahleho, neocakavaného
vyberu velkého mnozZstva hotovosti z vkladov veritel'ov banky. Ked’ze véacSina bank
drzi vo svojom portfoliu prevazne nizko likvidné polozky je vysledkom tohto vyberu

Casto zniZena solventnost’ banky.
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Bankovy run ¢asto zélezi na dovere veritelov v banku, pricom ak tito dovera
klesne a panuje vseobecné mienka o nizkom zabezpeceni vkladov moze nastat’ masovy
vyber hotovosti. Poistenie vkladov moze do pravdepodobnost’ runu obmedzit, ale len

do vysky rizikovosti bankového portfolia. [10]

2.4.4 Prepojenie bankového sektora

Pri vzniku krizy je treba pocitat’ suzkym prepojenim bankového sektora.
V pripade sucasného uzkeho prepojenia jednotlivych subjektov bankového sektora staci

ak problém nastane v istej Casti.

Tato situdcia nastala napriklad pocas Skandindvskej krizy zaciatkom
devatdesiatych rokov. Velké zmeny v makroekonomickej situacii krajin a prepady
v cenach aktiv, predovSetkym v cenach nehnutelnosti, znamenali Sok pre bankovy
sektor. V dosledku toho vel'a bank ¢elilo nesolventnosti v dosledku ¢oho nasledovala

nevyhnutna vladna intervencia.

Bankovy systém v tychto rozvinutych krajinadch sa pritom skladal z viacerych
navzdjom nezavislych bank a preto v nom malo byt lepSie rozloZenie rizika. Kriza vSak
vyvolala atmosféru hromadnej nedovery v bankovy systém, napriek znacnej
nezavislosti jednotlivych aktérov, ktord vyustila v hromadnu paniku a masivne vybery

hotovosti — bez ohl'adu ma finan¢nt stabilitu konkrétnej instittcie. [11]

S este vicSou pravdepodobnostou moze zlyhanie systému nastat’ ked’ su banky
navzajom uzko prepojené. Ked’ nastane neocakavany vypadok likvidity v pripade jednej
banky, nedévera ostatnych bank navzajom, ovplyvnena tizkym prepojenim bankového
systém, sposobi zmrazenie medzibankového trhu ato aj medzi bankami, ktoré mézu
vykazovat’ dostatoénu mieru solventnosti.

Je to spdsobené tym, Ze v pripade, ze vkladatelia ktori nebudit mdct’ uspokojit’
svoju potrebu likvidity v nesolventnej banke budt vyberat peniaze z dovtedy
solventnych bank s dostatkom kapitalu (¢o opdt umozni previazanost bankového

systému). [11]

18



Za tohto predpokladu tak solventné banky neposkytni podporu v podobe
likvidity nesolventnej banke, nakol’ko sa obavaju, ze by ju sami mohli potrebovat. Tym
vznika bankova kriza v dosledku previazanosti jednotlivych zloziek systému, ktorej
priklad sme mohli pozorovat’ v roku 2007, ked’ v USA na niekol’ko dni prestal fungovat’

inak bezny medzibankovy presun pasiv.

Moznostou ako rozoznat’ rizikové banky od menej rizikovych je sledovat’
zékladné finanéné vykazy, Struktaru a previazanost  bankového  sektoru
a makroekonomicky vyvo;j.

Napriklad makroekonomicky pohlad na vyvoj urokovej miery modze byt

dolezity, kedZe ovplyviluje ochotu bank pozi€iavat’ peniaze. Pri nizkych hodnotach

vvvvv

vvvvv

2.5 Indikatory predikcie kriz

Hlavné indikatory st Statistické modely rieSiace predikciu bankovych kriz,
pouzivané Svetovou bankou a Medzinarodnym menovym fondom. Snahou indikatorov
je poskytnut’ dostato¢ne skoro varovny signal Vv pripade moznosti vyskytu hrozby

bankovej krizy.

2.5.1 Signaliza¢ny indikatorovy pristup

Model signalizaéného pristupu je zaloZzeny na porovnavani informacii v dobach
prosperity s informaciami ziskanymi v dobach krizy pomocou relevantnych indikatorov.
Indikatory pouzivané touto metddou sa vyznacuji zmenou hodnoty v pripade prichodu

krizy.
V praxi predznamenava prichod krizy ak vybrany indikator prekroc¢i ista

prahova hodnotu. Kriticka hodnota je pritom vybrand tak aby sa vV Co najvac¢sej] miere

predislo falosnym poplachom ale zaroven bola zachovana vierohodnost. [12]
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2.5.2 Kvantitativny indikatorovy pristup

Pristup zaloZeny na kvantifikécii zahfila pouzitie regresnych technik na urcenie
vztahov medzi r6znymi potencialnymi indikatormi s vystupom v diskrétnych moznosti

bankovej krizy alebo zlyhanie jednotlivej banky.

Tento pristup si ziada vytvorenie zavislej premennej, ktorej hodnota bude
zavisiet na hodnotach viacerych vstupnych veliCin. Regresna analyza je potom
vyuzivana na zachytenie pohybu zavislej premennej a vyvodenie odpovedajuce]

pravdepodobnosti. [12]

2.5.3 Mikroekonomicky pristup

Rozdielnost’ oboch pristupov vyplyva zo zamerania sa na rozli¢nu velkost
subjektov. Mikroekonomicky pristup hodnoti konkrétny, individualny bankovy subjekt
s dorazom na rozvahu, mozny vyvoj investicii danej banky a celkova predikciu

moznosti krachu danej inStittcie.

Tieto varovné modely byvaji pouzivané na Uucely vytvorenia ratingu
jednotlivych bank. Vysledky uplatnenia mikroekonomického pristupu podlozeni
empirickymi datami poukazuju na suvislost medzi dostatkom likvidity a bankovou

krizou. [12]

Stadia vedend Medzinarodnym menovym fondom zamerana na systémy skorého

varovania priSla s vysledkami, ktoré poukazovali na nahly vyskyt nevyhodnych

vvvvv

vvvvv

vvvvv

banky. Vyssi priemerny vynos z p6zicky pritom redukuje moznost’ zlyhania
e Stupenn dovery v medzibankové financovania hréd déleziti tlohu pri zachovani

bankovej stability
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e Cim vidsie percento aktiv banka uchovava v najlikvidnej$ej forme, tym je niZsie
percento zlyhania. Vyjadruje schopnost’ banky reagovat na hromadné vybery
hotovosti pomocou likvidnych zasob

e Nizsie urokové sadzby vedu k vysSej pravdepodobnosti vyskytu bankového

zlyhania

2.5.4 Makroekonomicky pristup

Makroekonomicky pristup, ktorého vyuzitie sa v poslednych rokoch rozsirilo,
naopak nazerd na banky zpohladu celého sektoru. Zahfhia v sebe vybrané
makroekonomické ukazovatele. Tento typ pristupu Casto zdruzuje velké vzorky dat
z roznych krajin o ktorych je zname, ze v istom $tadiu ich vyvoja v nich prebiehala

bankova kriza.

Stadie skimajiice klasifikaciu makroekonomickych znakov spojenych
s bankovou krizou sa zhoduji na jednom alebo viacerych spolo¢nych faktoroch

identifikujiicimi bankovu krizu [12] :

vvvvv

ANV W

e Néklady na dotacie §kod boli véacsie ako 2 percentd HDP
e Nastali hromadné vybery kapitalu, nidzové zmrazenie pohybu kapitalu alebo

vznikla situacia v ktorej musel za vklady bank rudit’ §tat

2.6 Historia finanénych kriz
Stadia Medzinarodného menového fondu [14] monitoruje 124 systematickych

finan¢nych kriz pocas rokov 1970 az 2007.

V tejto praci su prezentované reakcie na krizu a dosledky jej dopadu.
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2.6.1 Reakcie na krizu

Stadia [14] ukazuje, e prva pomoc dodanim likvidity a garancie vo forme
Statnej zaruky su dve vel'mi roz§irené opatrenia. Externd podpora formou likvidity bola
pouzita v 71 percentach vSetkych kriz. Garancie boli poskytnuté v 29 percentach

krizovych pripadov.

V pripade $tatnych zaruk je priemerna dizka takejto zaruky 53 mesiacov
vV priemere. Statne zaruky predstavujii moznost’ ako ziskat' isty ¢as na rieSenie krizovej
situacie. Stadia poukazuje na fakt, e $tatna zaruka pri poskytnuti dlZnikovi usti do
navratenia dovery veritel'ov.

Priemerna hodnota dodanej likvidity sa pohybuje na tUrovni 28 percent
celkovych vkladov. Pomoc v podobe prisunu likvidity je pritom najcastejSou formou

pOMOCci.

Naproti tomu zmrazenie transakcii ako preventivne opatrenie zabranujlice
hromadnym vyberom hotovosti boli pouzivané iba zriedka (z 42 zdokumentovanych

pripadoch iba v piatich).

Dizka tychto restrikcii dosiahla pritom v priemere az 41 mesiacov. Napriek
zmrazeniu transakcii sa hromadné vybery uskuto¢nili hned” po umozneni opétovnej
manipulécie s prostriedkami, pricom dochadzalo k znaénym stratam.

Zmrazenie transakcii sa teda nepreukdzalo ako uCinny spdsob krizovej reakcie.

[14]

2.6.2 Dosledky kriz

ZlepSenia pomocou krizovych opatreni vicSinou nemaji okamzity dopad (ak
vynechame dopad psychologicky) aich praktické uplatnenie vyzaduje Ccas.
Ciel'om politiky je zacielenie na postupné zlepSovanie stavu bankového systému

a prechod K prisnej$im opatrenim zamedzujiucim opakovanie minulosti.
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Sprisnenie politiky a regulacie

Tento prechod K sprisneniu je beznym sprievodnym javom pokrizovej politiky.
Napriklad v pripade Ekvéadoru bola bankdm dand dvojro¢na prechodnd doba na
prisposobenie sa novym pravidldm obsahujucim nové ru€enia pri poskytovani tiverov,

zvysenie beznych rizikovych fondov a d’alSie. [14]
Krach a rekapitalizacia bank

Dalsim z dosledkov kriz je spojeny s krachom bank. Toto opatrenie je spojené
s pomerne vysokymi fiskalnymi nakladmi. Preto sa vlady snazia, pokial’ mozno tomuto
opatreniu vyhnat a zvolit' iné, menej nakladné, rieSenie. Data [14] ukazuja, Ze
V percentualne zastipenie nevykonnych tverov zatvorenych bank sa pohybuje na

urovni 25 percent.

Medzi dolezité dosledky vznikajuce ako reakcia na krizu je rekapitalizacia bank.
Az pri 33 zo 42 vybranych kriz doslo k forme poskytnutia dodato¢ného kapitalu vladou.
Néklady rekapitalizacie sa radia medzi najvacSie spomedzi fiskalnych nakladov
spdsobenych bankovymi krizami a maji rézne formy.

V dvanastich sledovanych pripadoch kriz sa jednalo o dodanie hotovosti. Strnast’

pripadov znamenalo kapitalizaciu formou poskytnutia vladnych zavazkov splatenia
dlhov.

Dalsie formy externého poskytnutia kapitalu prebehli formou podriadenych
obligacii ¢i vladnou kipou akcii banky. V niektorych pripadoch nastalo pouzitie

viacerych variant financovania. [14]

Monetarna a fiSkalna politika

Pri pohlade na fiSkadlnu a monetdrnu politiku pocas bankovych kriz méZeme
konsStatovat’, Ze kym monetdrna politika ostdva v prevaznej miere neutrdlna, fiSkalna
vaésinou expanduje v prospech podpory postihnutych subjektov. V priemere je vySka

tejto podpory 3,6 percenta HDP pocas ivodnych rokov bankovej krizy.
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Fiskalne néklady spojené s krizou sl zna¢né — Vv priemere priblizne 13,3 percenta
HDP, pricom maximalna hodnota nakladov dosiahla vysku 55,1 percent HDP.
Navratnost’ fisSkalnych vydavkov sa v jednotlivych pripadoch li$i, priemer dosahuje 18,2

percenta vynalozenych fiSkalnych nakladov. [14]

2.6.3 Finan¢né krizy v minulosti

Argentina (2001)

V ma4ji 2001 zacal bankovy run v dosledku zvySujucej nedovery v udrzatel'nost’
hodnoty meny. Silnd opozicia verejnosti vo¢i Gspornym opatreniam, rezignacia $éfa
centralnej banky ako aj zmena konvertibility meny (prechod z naviazanosti k dolaru na
viazanosti ku koSu Euro/dolar) sposobila nahle vybery hotovosti pocas druhej polovice
roku 2001. Tretieho decembra 2001 boli mnohé banky na pokraji zrttenia, ¢o vyvolalo

Ciastocné obmedzenie moznosti vyberov hotovosti.

V roku 2002 nastala dobrovolna vymena vkladov za vladne dlhopisy. Tato
vymena nezaznamenala minimalny zaujem zo strany verejnosti. V decembri roku 2003
bolo zrusené obmedzenie vyberu hotovosti. Nastali masivne vybery.

Do zaciatku augusta 2003 boli tri banky znarodnené, jedna skrachovala a vel'a
d’alSich muselo ako Usporné opatrenia prepustit’ znacnll ¢ast’ zamestnancov a uzavriet’

niektoré pobocky. [15]

Japonsko (1997)

Prudké znizenie cien akciového a realitného trhu malo negativny vplyv na
bankovu stabilitu v Japonsku. Este vroku 1995 boli oficialne odhady objemu
nesplacanych uverov na trovni 470 miliard dolarov (10 percent HDP). Na konci roku
1998 bol odhad uz 725 miliard dolarov (18 percent HDP). V roku 1999 banka Hakkaido
Takushodu kvéli zlej finanénej situdcii zbankrotovala. Dalia banka Long Term Credit

Bank bola znarodnena.

Viacero bank v Japonsko muselo podstupit’ zlucovanie aby boli schopné

prekonat’ krizu sposobent nesplacanim uverov. Statistiky z roku 2002 ukazuju, Ze 35
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percent vSetkych uverov boli nesplacané uvery. Do roku 2002 bolo 7 bank

znarodnenych, 61 bank skrachovalo a 28 podstupilo zlucenie. [14]

Rusko (1998)

Od polovice roku 1997 az do roku 1998 branila ruskd Centralna banka fixny
vymenny kurz meny pomocou zna¢ného spatného odkupovania meny. Rubel’ bol v tom

Case naviazany na dolar a Rusko malo vel'ké zahrani¢né dlhy.

V polovici Jula, ked Duma odmietla zverejnit’ kl'aCové fiskalne ukazatele sa
situdcia dramaticky vyostrila a napriek verejnym vyhlaseniam prezidenta Jelcina viedla
napokon K uvolneniu fixného kurzu rubel’ - dolar na plavajici kurz, ktorym Rusko
znizilo verejny dlh a zaroven pripravilo va¢sinu svojich obyvatel'ov o uspory. Velkost’
devalviacie znamenala zruSenie UCasti na medzinarodnych kapitdlovych trhoch

a masivne straty bankového sektora. [16]

Bankovy systém mal vSak problémy uz pred uvolnenim fixnej meny ato
predovSetkym kvoli nedostatoénému dohladu, slabému reportovaniu ekonomicke;j
situdcia jednotlivych subjektov a nedostatoénym skusenostiam managementu.

Hlavnym dopadom krizy pre banky bolo 90 diiové moratérium na obchodovanie
so zahranicnymi bankovymi aktivami. 720 bank, z ktorych asi polovica existuje aj
V stcasnosti, vyhlasilo insolvenciu. Tieto banky drzali hotovost’ o velkosti 32 percent

vSetkych vkladov. [14]

Vel’ka Britania (2007)

Koncom roku 2007 Northern Rock, piata najvacsia hypotekarna britska banka,
dostala od Bank of England finan¢nua podporu vo forme poskytnutia likvidity. Tato
podpora sa poklada za prvy prejav prechodu financnej krizy zo Spojenych Statov na

uzemie Europy.

Od vypuknutia globalnych problémov na finanénych trhoch sposobenych
zratenim hypotekarneho trhu v USA sa v Europe predpokladalo, ze dosledky krizy,
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ktoré sa naplno prejavia v USA, Eurdpu postihnt iba minimalne. Jednym z argumentov
bol relativne zdravy eur6psky bankovy systém. [14]

14. septembra 2007 vSak banka Northern Rock zazila bankovy run a vlada bola
natena poskytnut’ banke pausalne zaruky. Northern Rock bola neskor, aj vd’aka vladou
zamietnutym ponukdm na odklpenie privatnym sektorom, na zaciatku roku 2008

znarodnena.

Koncom aprila Bank of England prehlasila, Ze bude akceptovat vymenu
hypotekarnych papierov krytych aktivami za formu vladnej pdzi¢ky so splatnostou
jeden rok. Toto opatrenie malo pomdct’ bankam Vv boji s nizkou likviditou. Opatrenie
dovolilo bankam doc¢asne zamenit nelikvidné hypotéky a iné cenné papiere na likviditu.

[14]

USA (2007)

Pocas roku 2007 praskla v Spojenych Statoch americkych hypotekarna bublina,
ktora vyvolala paniku na globalnych finan¢nych trhoch. Dopyt po cennych papieroch
krytych aktivami prudko klesol, ¢o sa vyvolalo stagnaciu ich ceny. Finanéné derivaty
ainé Struktirované finanéné produkty vytvorené pocas konjunktiry zacali byt

povazované pre svoju neprehl'adnost’ za rizikové investicie.

Rastaci pocet hypoték pocas rokov 2005 az 2007 viedol k poklesu cien
nehnutelnosti, ktoré svojou cenou uz nemohli dostato¢ne spiftat’ tilohu zaruky voéi
hypotékam. V polovici augusta 2007 Countrywide Financial postihli problémy
s likviditou sposobené nizkou hodnotou hypotekarnych istin spojeného s hromadnymi

vybermi likvidity veritel'mi. [14]

RieSenim, ktoré poskytla The Federal Reserve Bank bolo zniZenie urokovej
sadzby na hodnotu 0,5% a poskytnutie likvidity formou odktpenia cennych papierov
krytych hypotékami v hodnote 17,2 miliardy dolarov.

Zaciatkom roku 2008 bola Countrywide kipend Bank of America. Bear Stearns,

Vtom Case piata najvdacSia banka investicna americkd banka, pozadovala vladny
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zachranny balicek a nakoniec bola kipena bankou JP Morgan Chase, vd’aka prisIibeniu

vladnych garancii na jej finanéné zavazky. [14]

Zisk americkych bank sa v porovnani z minulym rokom (daje platné pre Stvrty
kvartal roku 2007) prepadol o viac ako 80% z 35,2 miliardy na 5,8 miliardy dolarov.

V polovici roku 2008 dosiahli straty institicii sposobené finan¢nou krizou
hodnotu presahujucu 400 miliard dolarov. Fed (federalny rezervny systém) predstavil
vymenu cennych papierov krytych hypotékami za kratkodobé vladne dlhopisy.

Vsetky opatrenia sa ukazali ako netspesné, ked” 7. Septembra 2008 presli Freddie Mac

a Fannie Mae pod nttenu spravu. [14]
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3 Analyza problému

Pre spravne pochopenie vzniku rizik, je potrebné poznat’ priciny vzniku krizy
s ktorou su tieto rizika spojené. Tie zahfiiaji udaje o tom ¢i na zlyhanie bank pdsobila
nepriaznivd zmena menového kurzu, problémy s platenim Statneho dlhu, pociatocné
makroekonomické podmienky, stav bankového systému, pripadne inStitucionalny

rozvoj krajiny.

Hlavnou néapliiou tejto Casti prace je analyza pric¢in vzniku vybranych finanénych
kriz a ich spojenie s bankovym sektorom. Toho prepojenie medzi vznikom a priebehom
krizy a jej dopadom na bankovy sektor je dolezité pri ndslednom urceni rizik.

Z dovodu aktudlnosti a globalneho dopadu tvori hlavnu cast’ analyzy financna

kriza z roku 2007, ktorej dopady na ekonomicky sektor su viditeI'né aj dnes.

3.1 Finané¢na kriza z roku 2007

V stéasnosti sa bankovy sektor vracia do povodného stavu v akom sa nachadzal
vV obdobi pred vypuknutim globalnej financnej krizy v polovici roku 2007. Dnes uz
mozeme s dostatocne velkym ¢asovym odstupom hodnotit’ pri¢iny vzniku tejto krizy

a teda vyhodnotit’ rizikd, ktoré z nej vyplyvali pre bankovy sektor.

3.1.1 Pri¢iny vzniku krizy

Je zrejmé, Ze v poslednych rokoch prezivame najvacSiu krizu, ktord zasiahla
globalny finan¢ny systém od doby, ked v roku 1929 nastal pad americkej burzy.
V dosledku tejto krizy bankové systémy jednotlivych krajin stracali schopnost” hrat
svoju dolezita ulohu pri poskytovani uverov realnej ekonomike apre sucasné
nastartovanie procesu zvySovania zadlzenosti hrozia zavazné nepriaznivé uéinky vo

forme negativnych ekonomickych vyhliadok.

Kolaps trhu s podradnymi hypotékami v USA v roku 2007 a nasledna

finan¢na nestabilita vyvolali zvySeny zaujem o problematiku vzniku finanénych kriz. Je
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dolezité polozit’ si otdzku ¢o umoznilo vypuknutie danej krizy a skumat’ dovody veduce

k podceneniu rizik, ktoré sa napokon ukazali kI'icové.

Vychadzam z predpokladu, ze stav v akom sa nachadzala americka ekonomika,
resp. bankovy sektor, mal vyznamny dopad na nasledny vznik a priebeh krizy. V tejto
kapitole budi prezentované hlavné aspekty fungovania bankového systému pred

vypuknutim financnej krizy.

3.1.2 Inovacie vo finanénom sektore

Rozdiely v makroekonomickej situacii jednotlivych krajin sveta vyvolali dopyt
po vzniku inovécii vo finanénom sektore, spojenych predovsetkym s fungovanim
atvorbou novych finanénych produktov. Zmeny, ktoré prebehli hlavne v procese
vzniku, distribucii a obchode tverovych produktov.

Vznikol trend zdruzovania viacerych produktov do jedného predajného
produktu, pricom sa predpokladalo, ze takto sa docieli lepSie rozlozenie rizika. Tento
princip bol aplikovatel'ny na vacsSinu finanénych aktiv a spdjanie produktov hralo stale

dolezitejsiu rolu nielen v globalnom finanénom systéme ale aj v tom americkom.

Finan¢ny sektor v poslednych desatrociach uplatnil nasledujice inovacie:

e prudko sa zvySil objem finanénych derivatov v pomere K celkovym
obchodovatel'nym finanénym produktom

e narast komplexnosti jednotlivych produktov

V USA sa systém rozloZenia rizika formou finan¢nych derivatov pouZival uz od
zaloZenia Fannie May v tridsiatych rokoch minulého storocia. UZ vtedy sa poZivalo
spajanie viacerych hypotekarnych uverov do formy zdruzeného finanéného produktu.

Od polovice devitdesiatych rokov minulého storo€ia vSak nastipil novy trend
s dorazom na komplexné rozdelenie rizika zaloZené na matematickej pravdepodobnosti
a Statistike, ktoré vyustilo v komplikovanost’ novo vznikajticich finanénych derivatov.

Tato komplikovanost’ vSak bola pokladana za vyhodu, ked’ze sa verilo, Ze

s komplikovanostou produktu je nepriamo imerné riziku spojeného s produktom. Tato
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dovera v komplexné matematické systémy predpovedania rizika vyustila v boom

obchodovania s finanénymi derivatmi.

Povodnym dovodom vytvorenia finanénych derivatov bola snaha o zaistenie
vacsej likvidity pre koncovych investorov. To by taktiez znamenalo prenesenie vacse)
Casti rizika jednotlivych bank na investorov a zniZenie bankovych nakladov na kapital.

Ako priklad predpokladaného zniZenia rizika a ndkladov mdézeme pouzit
regiondlnu americka banku, ktord vo svojom portfoliu drzi nediverzifikované financné
produkty pochadzajice predovsetkym z regiénu posobenia banky.

V pripade recesie regionalnej ekonomiky by nastala situacia v ktorej by banka
mohla stratit’ nielen Cast’ svojich priamych kapitalovych zasob, ale zaroven by utrpela
straty spojené s poklesom hodnoty finan¢nych aktiv.

Ovela vyhodnejSie sa tak javi situdcia v ktorej sa vytvori financny produkt,
ktory sa nasledne predd investorom, ¢im prenesieme Cast’ rizika na nich. Zlyhania

ekonomiky by tak mali byt’ ovel'a menSou hrozbou pre stabilitu celého systému.

Vsetky tieto zmeny boli spojené s snahou o dosiahnutie ¢o najvyssej miery
profitability. Panovala obecna viera, ze aplikovanim matematickych vzorcov je mozné
produktu dat’ pridant hodnotu formou. Tato viera motivovala niektoré velké investicné
banky vo zvysenej miere pouzivat' financnu paku za ucelom dosiahnutia o najvyssich

ziskov.

3.1.3 Doba splatnosti a likvidita v bankovom sektore

Délezitym faktorom urcujucim kvalitu bankového sektoru je vnimanie likvidity
jednotlivych finanénych aktiv, pricom tato likvidita je prepojena s dobou splatnosti
drzanych aktiv.

Jednou z hlavnych funkcii bankového sektoru je uréovat’ dobu splatnosti formou
drzania cennych papierov s dlhou dobou splatnosti. Toto umoZni nebankovému sektoru
nakup kratkodobych cennych papierov ¢im sa znizi nevyrovnanost v cash flow
domaécnosti a korporacii a sposobi ustdlenie Urokovej miery na hodnote vhodnej pre

dlhodobé¢ investovanie kapitalu.
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S poskytovanim drzanim dlhodobych cennych papierov bankami je vSak spojeny
risk vo forme platobnej neschopnosti.

V pripade, Z7e by vSetci veritelia banky chceli vyplatit’ svoje vklady v istom
uzkom casovom pasme, banka by nedisponovala dostatkom likvidity, ktory by
umozioval priebeh vSetkych transakcii.

Tu nastupuje forma rucenia v podobe prepojenia jednotlivych bank, regulacie
likvidity za G¢elom riadenia a kontroly likvidity ako aj veritel’ poslednej inStancie vo

forme centralnej banky.

Vyvoj udalosti za poslednd desatroCia vSak poukazuje na rasticu cCast’
finan¢nych operacii, ktoré st vedené mimo oficidlnu siivahu banky (a teda nepodliehaju
priamo regulaénym nariadeniam centrdlnej banky) formou vytvorenia mimostvahovych
poloziek a tvorbou dcérskych institicii s cielom minimalizovat' potrebné kapitalové
zasoby vyplyvajuce zo zakona.

Tento trend mal dlhodobo rastiicu tendenciu, ktorej pri¢ina bola mozZnost
d’al$ieho investovania penazi nepodliehajtcich regulacii a nasledné zvySovanie zisku.

Likvidita aktiv drzanych bankou je vSak do zna¢nej miery ur¢ovana aj naladou trhu.

V pripade konjunktiry je predaj vacSiny aktiv na trhu prakticky okamzity (cena
sa samozrejme meni) a je tak predpoklad vysokej likvidity.

Banky sa spoliehaju, ze v pripade potreby je mozné aktiva predat’ a dostat’ za ne
odpovedajicu hodnotu vo forme likvidity. Dovera v likviditu trhu tvorila v poslednych

rokoch ddlezitl cast’ bankovych stratégii na ziskanie dodatocnej likvidity.

3.1.4 Finan¢na kriza a rizika

S pri¢inami vzniku finan¢nej krizy su uzko spojené rizika, ktoré vyplyvaju zo
zmeny ekonomickej situdcie a V pripade stabilného stavu ekonomiky by sa nemuseli
prejavit’. Ich podcenenie v§ak moZe viest’ ku kolapsu banky, pripadne celého bankového
systému.

Ked’Ze riziké suvisia s pri¢inami vzniku krizy, je kazda kriza spojena s vyskytom

inych rizik.
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4 Vlastny navrh rieSenia

Vlastny navrh prace tvori spracovanie ekonomickych udajov narodnych
a nadnarodnych institucii spojené s aplikovanim poznatkov uvedenych Vv teoretickej
Casti prace a zahranicnymi Stadiami. Autor poukazuje na rizikd bankového sektoru

Vv pripade vypuknutia finan¢nej krizy.

Vysledkom navrhu rieSenia bude prehlad hlavnych rizik, ktorym ¢eli bankovy
sektor v pripade prebiehajucej krizy. Praca si kladie za ciel’ podat’ navrh zalozeny na
skimani teoretickych, historickych a empirickych hladisk stavu bankového sektoru

a modelov jeho fungovania.

4.1 Rizika

Rizika prezentované vo vlastnom navrhu som volil s prihliadnutim k moznosti
poukazat’ na straty spojené s ich podcenenim.

Podstatné Cast’ rizik bola spracovana na zdklade Statistickych tidajov amerického
bankového sektora. Vacsina rizik bola odvodena z tdajov prepojenia medzi americkymi
bankami a finan¢nou krizou, ktora ich zna¢ne zasiahla od roku 2007. Rizika takto
ziskané sa vSak dajii generalizovat’ a uplatnit’ v pripade vac¢siny bankovych systémov

Vv pripade vyskytu finan¢nej krizy.

Vsetky uvedené rizika boli ziskané na zdklade historickych Statistickych udajov
a preto dané vystupy ukazuju aj priklady priameho podcenenia rizika a naslednych strat,
pripadne bankrotu.

Vysledky st vo véc¢sej Casti prezentované vo forme grafov, kde je nazorne vidiet

zmena jednotlivych meranych veli¢in v Case.

4.2 Riziko nespravneho ohodnotenia aktiv

Pri rychlom raste cien finanénych aktiv drzanych bankami moéze nastat’ cyklus

v ktorom rast cien zapriCinuje averziu K skutoénému ohodnoteniu rizika aktiv. Toto
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nastava predovsetkym v obdobi konjunktiry a vac¢sinou sa jedna o oblast’ finanéného
trhu, v ktorej sa investicie javia ako mimoriadne lukrativne — vyznacuju sa vysokym
medziroénym rastom a zaroven su vseobecne pokladané za malo rizikové.

V tychto pripadoch nastdva investicna bublina, ktora typicky splasne v pripade
prvych problémov (prudky pokles ceny aktiv, dramatické znizenie vynosov, Krach

niektorej spolo¢nosti emitujiicej popularne aktiva a podobne).

4.2.1 Nespravne ocenenie hypotekarnych derivatov

Prikladom nespravneho ohodnotenia aktiv je precenenie vyvoja hypotekarneho
trhu v USA pocas krizy v roku 2007. Predpoklad trvalého rastu cien nehnutelnosti
(spojeny s nedostatkom nehnutelnosti) ateda nizka rizikovost’ poskytnutia hypotéky
vytvorila bublinu, pocas ktorej bolo mozné ziskat' hypotéku aj pripadoch, kde by to
finan¢na situacia dlznika v minulosti nedovolila.

Argumentom bolo, ze aj v pripade neplatenia zmluvnych urokov je mozné
zabavit’ nehnutel'nost’, ktora pokryje hodnotu hypotekarneho uveru.

Toto sa ukazalo ako zna¢ne kratkozraké a pri prekroceni istého poctu rizikovych
hypotekarnych Gverov sa prudko zvysil pocet neplati¢ov. Ugastnici trhov si uvedomili

vznik bubliny a jej prasknutie vyvolalo vznik finan¢nej krizy.
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Graf 1: Priklady chybného ohodnotenia aktiv vo forme tvorby investi¢énych bublin (Zdroj:
Upravené podl’a Hosfra University)
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Banky tak boli nitené predavat’ zabavené nehnutel'nosti. Ich pocet bol vSak tak
velky, ze prudko znizil ceny na trhu. Banky, ktoré pocitali hypotéky medzi produkty
s nizkym rizikom, v nich mali investovant zna¢nu ¢ast’ prostriedkov.

Pad hypotekarneho trhu ich tak priamo ohrozil a vo vicSine pripadov museli

nasledovat’ vladne dotacie, spdjanie bank a krach jednotlivych subjektov.

4.2.2 Internetova bublina

Daldim pripadom zlého ohodnotenia rizika, ktoré bolo spojené s vypuknutim
krizy bolo napriklad prehnane optimistické hodnotenie vyvoja akcii internetovych
firiem v obdobi okolo roku 2000.

S rastiicou dostupnost’ou internetu stipali ocakdvania investorov vo velké zisky
internetovych spoloc¢nosti, napriek tomu, ze finanéné ukazovatele ziskovosti a rastu
spolo¢nosti ¢asto hovorili o opaku.

Podobne ako pri hypotekarnej krize vznikla bublina (nasledovana finané¢nou
krizou), ktora spdsobila rast akcii vysoko nad ich realnu hodnotu. Potom ako sa tento
rast ukazal neopodstatneny nastal prudky pad cien akcii, ktory mnohym bankam

sposobil znacné straty.

4.2.3 Zakladné znaky nespravneho ohodnotenia aktiv
Zéakladné znaky spojené s rizikom chybného ohodnotenia aktiv by som zhodnotil ako:

e dostupnost’ (resp. mnoZzstvo) aktiva sa stava silne obmedzenym

e cena istého Specificky vymedzeného aktiva v kratkom case prudko vzrastie na
hodnoty, ktoré nezodpovedaji finan¢nej vykonnosti aktiva

e vysokd cena amald dostupnost’ vyvolaji predstavu nizkej vnitorného rizika
aktiva a sposobia tak chybné ohodnotenie aktiva, ktoré vyusti do investi¢nej
bubliny

e chybné ohodnotenie sa vd¢Sinou prejavi az pocas krizy, ktoru sposobi prasknutie

bubliny
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Zhodnotenie

Smart Money Investori Verejnost’

Graf 2: Vyvoj investi¢nej bubliny v ¢ase (Zdroj: Upravené podl'a Hosfra University)

Riziko nespravneho ohodnotenia aktiv je od zaciatku devéit'desiatich rokov
spojené nielen s vyskytom investiénych bublin, ale podielaji sa na nej aj Coraz
komplikovanejsie formy financnych derivatov, pri ktorych je spravne ocenenie Casto
problematické.

Toto bolo silne podcenené, ked’ze vo vSeobecnosti sa pokladalo rozdelenie rizika

pomocou matematickych metdd za jednu z najefektivnej$ich moznosti.

Dokonca ani hlavné regulacné organizacie nepripusStali moZnost’ zlyhania
finanénych matematickych modelov, v Global Financial Stability Report z aprila 2006
sa piSe ,,Rozdelenie uverového rizika zo stramy bank, pomocou vrstvy financnych
inStrumentov, bude vykazovat' vyssiu mieru stability ako ponechanie aktiv v klasickej
forme v suvahdch a poméze zachovat' financny a bankovy sektor stabilnejsim. [17,

str.3, vlastny preklad].

Riziko nespravneho ohodnotenia aktiv znacne zvySuje pravdepodobnost

ekonomickych strat pocas financnej krizy v bankovom sektore.
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4.3 Riziko nedostato¢nej diverzifikacie investicného portfélia

Kazdy bankovy subjekt sa snazi maximalizovat' ziskovost' svojho portfolia
a zaroven udrzat’ investi¢né riziko na €o najnizsej urovni.
To umoznuje pouZitie spravnej miery diverzifikacie aktiv z ktorych je investi¢né

portfolio zlozené. Kvalita diverzifikacie vSak priamo zavisi na kvalite vybranych aktiv.

Podcenenie rizika spojené¢ho so zlozenim portfolia sa pocas financnej krizy
z roku 2007 prejavilo na nedostato¢nom diverzifikovani portfolia, ktoré bolo sposobené
prevazne skutocnostou, ze vicSina cennych papierov (prevazne hypotekarnych

derivatov) vykazovala vysoku mieru investicného rizika.

Prikladom banky, ktora nespravne rozloZila riziko pomocou investi€ného
portfolia je Golman Sach (vid’. Obrazok 3). Pocet papierov s vysokym rizikom v roku
2007 sa oproti roku 2006 viac ako zdvojnasobil. To prakticky znehodnotilo pokus
o0 diverzifikaciu (ked’ze hypotekarne derivaty sa povazovali za nizkorizikovu investiciu

a tvorili zéklad vacsiny bankovych portfolii).
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Graf 3: RozloZenie aktiv Goldman Sachs pocas finanénej krizy (Vlastné spracovanie podl’a dat z
Wells Fargo Securities)
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Po prasknuti a hypotekarnej bubliny sa naplno prejavila toxicita aktiv a banky,

ktoré mali vacsinu prostriedkov ulozenych v derivatoch utrpeli znacné straty.

4.4 Riziko prepojenosti bankového systému

Ako bolo vysvetlené v teoretickej Casti, kvalita bankového systému z Casti zavisi

vvvvv

umoziuju rozlozenie rizika a vznik likvidity.

V pripade niektorych druhov finanénych aktiv vSak mdze naopak nastat’
zvySenie rizika, ktoré sa prejavi v celom previazanom systéme.

Pocas americkej hypotekarnej krizy bola previazanost systému jednym
z hlavnych faktorov, pre¢o vel'ké straty utrpel takmer cely bankovy systém. Obchod

s hypotékami v Amerike fungoval na zaklade vymeny aktiv medzi bankami.

Situaciu popisuje sprava Global Financial Stability Report z aprila roku 2008
[18], ktoru vydava Medzinarodny menovy fond a ktora popisuje prepojenie bankového

sektoru ako riziko z nasledujucich dévodov:

e riziko spojené snakupom aktiv bolo V prevaznej vacSine ponechané na
bankovych institiciach a iba v malej miere prenesené na koncovych investorov

e banky pomocou kombinacie viacerych aktiv vytvarali zloZité finan¢né produkty,
ktoré nasledne ohodnotili a predavali dal$im bankam na zéklade
medzibankovych transakcii — to spdsobilo vel'kt neprehl'adnost’ systému

e vyuZivanie kolaterdlu pri prevode aktiv na zaistenie kratkodobej likvidity

vytvara prepojenost’ systému nielen na zéklade rozlozenia rizika, ale aj likvidity

Prepojenost’ systému vytvara komplexnost’, ktord, ak je spojend so zloZitostou
obchodovanych aktiv (¢o platilo napriklad v pripade derivatov hypoték), znemoziuje
hodnotenie vykonnosti jednotlivych ucastnikov bankového trhu, nakolko ich
previazanost’ neumoziuje pouzit® objektivne prostriedky hodnotenia (o spdsobilo aj

zlyhanie hodnoteni ratingovych agentur).
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Prepojenost’ systému tak znamena riziko, ktoré méze vyustit’ do situacie, kedy

problémy, v ktorych sa ocitne niekol’ko institicii ovplyvnia ekonomiku celého sektoru.

4.5 Riziko nedovery v trh

Ekonomicka teoria casto poukazuje na efektivnu tvorbu cien pomocou vyuzitia
trhového principu uspokojenia dopytu a ponuky. Tento predpoklad je zalozeny na
tvorbe cien, za ktoré st predajcovia ochotny predat’ a kupujtci kupit’.

S platnostou danej tedrie by zaroven platilo, ze fungovanie trhu umoziuje
najlepsiu alokaciu zdrojov a vyraznou mierov sa podiel’a na stabilite ekonomiky, ked’ze
pomocou neho vieme ur¢it' aktualnu cenu predavaného produktu a porovnat’ ju s
jeho vnutornou hodnotou, ¢o nam umoznuje pristupovat’ racionalne ku kupe (vieme

urcit’ riziko spojené s kupou daného produktu).

Riziko nedovery v trh nastdva v situacii, ked predajcovia alebo kupujici
nadobudnll dojem, Ze ceny na trhu nie s rozloZzené efektivne a teda nezodpovedaju
hodnote produktu. Obidve skupiny veria, ze danti komoditu je mozné predat, resp.
kapit za cenu vyhodnej$iu ako je cena, ktora je vytvorena aktudlnou ponukou

a dopytom na trhu.

V pripade nedovery Vv medzibankovom trhu nastdva obmedzenie poctu
transakcii, ktoré spdsobila nedovera bank v efektivne rozdelenie cien na trhu, resp.
nedovera vo velkost rizika spojeného s nakupom aktiv pri danej cene.

Banky nasledne hl'adaji alternativne spdsoby ako by mohli investovat

s dérazom na investicie S nizkou mierou rizika.

Jednym z hlavnych faktorov urcujucich mieru dovery na medzibankovom trhu je
ochota bank pozicat’ likviditu prostrednictvom kratkodobych medzibankovych tverov.
Pocas vyvoja trhu nastavaju obdobia, ked’ ma jedna banka nadbytok kapitalu, ktory
moze investovat azaroveil su tu subjekty, ktoré sa nachadzaju v stave
podkapitalizovania a ponukaju Grok za poskytnutie potrebnych finanénych prostriedkov.

V pripade, ze sa ochota investovania jedného subjektu stretne s potrebou
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kapitalu druhého vznika fungujiici mechanizmus vymeny likvidity, ktory je zalozeny na
dovere Vv spravne ocenenie rizika formou vysky uveru a vysokej pravdepodobnosti

navratu kapitalu.

Prikladom tejto situacie mdze byt vyvoj na medzibankovom trhu v Eurozone
v rokoch 2009 az 2011, kde snaha bank o minimalizovanie rizika vyustila do ukladania
likvidity na ti¢et Europskej centralnej banky (ECB).

Objem ulozenych prostriedkov (vid. Obrazok 6) anizka vyska trokov (iba

0,25%) poukazuje na zna¢ne zvySenu nedoveru v medzibankovy trh.
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Graf 4: Vyvoj vkladov uloZenych v Europskej centralnej banke

(Vlastné spracovanie podl’a dat z Eurépskej centralnej banky)

Hlavné refinanéné operacie su zabezpecCené uvermi, poskytovanymi ECB pre
sektor komer¢nych bank, pricom splatnost’ tychto uverov je 7 dni.

Dlhodobejsie refinancné operécie st formou podobné hlavnym, ich odliSnost’
spo¢iva v rozdielnej dizke splatnosti jednotlivych aktiv. T4 sa pohybuje Vv dizke od
jedného mesiaca az do jedného roku.

Jednodiiové operacie priméarne uklada banka na kratky ¢asovy usek (jeden den)

s moznostou prediZenia tejto periody.
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Ak za znak doévery v trh povazujeme ochotu poskytnutia likvidity, tak prave
jednodinové operacie su indikatorom dovery medzibankového trhu. Ich prudky narast
Vv poslednych Styroch rokoch vyplyva z nedovery bank, ktoré disponuju nadbytoénym
kapitalom. Tieto banky pokladaji riziko, ktoré sa spéaja s poskytnutim likvidity na
medzibankovom trhu za prili§ velké adaju prednost’ niz§im urokom spojenymi
s ulozenim penazi na ucet ECB.

Banky tieto formy vkladu vyuzivaju tiez ako garanciu likvidity v pripade
zamrznutia medzibankového trhu, ¢im sa zaroven dostavame k d’al§iemu riziku — Riziku

nedostatku likvidity.

4.6 Riziko nedostatku likvidity

Dostatok penaznich prostriedkov je jednym z hlavnych predpokladov tspesného
podnikania v bankovom sektore. Situécie, ktoré maju priamy dopad na znizenie objemu
penaznych prostriedkov, predstavuju riziko, ktoré méze v konecnom dosledku vyustit’

az do krachu bankového subjektu.

Otazka likvidity v bankovom sektore je navySe Specifickd, ked'ze sa banky
Vramci snahy 0 maximalizaciu zisku snazia za normalnych okolnosti drzat co
najmensej mnozstvo likvidity aradSej investovat svoje prostriedky do menej
likvidnych, ale ziskovejSich investicii. Okamzita likviditu v pripade bankového sektoru

potom nahradzuje medzibankovy trh.

Riziko spojené s takymto spdsobom ziskavania likvidity je zavislost’ ,,nalady*
trhu (resp. vyvoji cien na trhu) na ekonomickych podmienkach a predpokladoch
ekonomického vyvoja. V pripade vypuknutia finan¢nej krizy nastdva okamzik
zmrazenia objemu obchodov na medzibankovom trhu, ktory modze vyustit do

nedostatku likvidity jednotlivych bankovych subjektov.

Z grafu (vid. Obrazok 7) je zrejmé, ze V Case vypuknutia krizy nastal prepad

objemu prostriedkov obchodovatel'nych na medzibankovom trhu v USA.
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Graf 5: Vyvoj medzibankového trhu v USA (Vlastné spracovanie podPa dat z The Federal
Financial Institutions Examination Council)

Nedostatok likvidity sa vSak neprejavi iba nedostatkom kapitélu, ale aj snahou
o0 doplnenie ubytku kapitalu. Toto sa prejavi na zvySenom ndaraste poctu pohladavok,

ktoré sa vyskytuju v obdobi tesne pred vypuknutim krizy (vid’. Obrazok 8).

Ukazuje to graf, ktory ukazuje narast poctu pohl'adavok v priebehu rokov 1983
az 2010. V obdobi pred vypuknutim .com bubliny a vznikom finan¢nej krizy boli

zaznamenan¢ prudké narasty pohl'adavok.
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International Settlement)
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4.7 Riziko nedovery veritelov

Stabilita bankového systému v dobe vol'ného pristupu k informacidm nezavisi
iba na ekonomickych faktoroch. Psychologické vplyvy su doleZitou sucastou stability
systemu.

V pripade, ze dostato¢ne vel'ké percento veritelov banky veri, ze jej vklady nie
su dostatocne chranené proti priamym stratdm zo strany bankového subjektu, nastdva

hromadny vyber bankovych vkladov v podobe bankového runu.

Situéciu nedavneho ekonomického vyvoja Vv Eurdpskej unii prezentuje graf
vyvoja vyberu vkladov z eurdpskych bank v priebehu posledného roku (resp. objem
prostriedkov na uctoch jednotlivych bank v porovnani k stavu v januari 2011) (vid.
Obrazok 9).

Najvicsie vybery nastali prave v krajinach, ktorych ekonomiky boli najviac
zasiahnuté finan¢nou krizou. V Grécku sa troven bankovych vkladov v roku znizila
dokonca takmer o 20 percent v pomere hodnote v roku 2011, ¢o poukazuje na vel'mi zlu

kapitalovu stabilitu bankového systému sposobent neddverou vkladatel'ov.
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Graf 7: Vyber vkladov v bankach v jednotlivych krajinach (Upravené podla Sky News)
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Riziko nedovery veritelov v bankovu institiciu teda modze spdsobit’ znacné
kapitalové straty bankového systému ako celku, pricom ¢asto mézu Skodu utrpiet’ aj
banky, ktoré sa nenachadzaji v ekonomicky kritickej situacii. To je sposobené prave
obecnou panikou v dosledku strachu o svoje uspory, ktora vedie k vSeobecnej nedovere

V bankovy systém.
Toto riziko sa prejavuje Vv pripadoch vypuknutia finanénej krizy a v§eobecne

v obdobiach, kedy je ekonomika v recesii, ktord vplyva na vykonnost bankového

sektoru.
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ZAVER

Ciel'om mojej bakalarskej prace bolo poskytnit’ prehl’ad rizik bankového sektora
pocas financnej krizy. V prvej cCasti analyzy som najprv skumal pri¢iny vzniku
finanénych kriz a ich spojenie s bankovym sektorom. Z danych pri¢in som nasledne

V spojeni so Statistickymi datami urcil nasledujuce rizika bankového sektoru.

Riziko nespravneho ohodnotenia aktiv spociva v chybnom oceneni cennych
papierov, ktoré tvoria investi¢né portfolio banky. Tie mézu byt v dosledku nadmerne
optimistickych o¢akavani trhu cenovo nadhodnotené. Splasnutie investi¢nej bubliny

vyvolé vznik finan¢nej krizy, ktora v spojeni s padom cien spOsobi straty.

Riziko nedostato¢nej diverzifikacie portfolia spociva vo vysokej miere rizika
spojenej s drzanim cennych papierov, ktoré sa Vv pripade finan¢nej krizy ukazu ako

toxické™.

Riziko prepojenia bankového systému, ktoré moze v pripade podcenenia pocas
finan¢nej krizy, premenit’ krach jednotlivych institicii na systémovy problém. Velkost’

rizika zélezi na miere prepojenia bankovej Struktiry.

Riziko nedovery v trh je spojené s nedoverou Vv efektivitu tvorby cien na trhu
pomocou vyuzitia trhového principu uspokojenia dopytu a ponuky. Predajcovia alebo
kupujiaci nadobudnti dojem, ze ceny na trhu nie st rozlozené efektivne a teda
nezodpovedaji hodnote produktu. Toto typicky nastava v pripade prudkych zmien na

trhu, medzi ktor¢ patri aj panika pocas vypuknutia finan¢nej krizy.

Riziko nedostatku likvidity je spojené so spésobom ziskavania kapitalu, ktory je
zavisly na vyvoji cien na trhu a na ekonomickych podmienkach a predpokladoch
ekonomického vyvoja. V pripade vypuknutia financnej krizy nastdva okamzik
zmrazenia objemu obchodov na medzibankovom trhu, ktory moze vyustit do

nedostatku likvidity jednotlivych bankovych subjektov.
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Riziko nedovery veritelov nastava v pripade, Ze dostato¢ne velké percento
veritel'ov banky veri, ze ich vklady nie st dostatocne chranené proti priamym stratdm zo
strany bankového subjektu. Nastava hromadny vyber bankovych vkladov v podobe

bankového runu.
S danymi rizikami je potrebné pocitat’ a nastavit regulacné a legislativne

procesy, ktoré znizia velkost rizika v bankovom sektore v pripade priebehu finanénych
kriz.
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