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Dopady uvéroveé krize na
ceskou ekonomiku



L
Financni krize a ceska ekonomika

(1)

- Cesky finan&ni systém zUstava od globalnich
turbulenci pomérné izolovan — Ceske financni
instituce nemély pfimé expozice VUG
americkému trhu sub-prime hypotek.

* Domaci banky nejsou zavislé na pujckach od
CNB, naopak nadale u CNB ukladaji velké
mnozstvi svych zdroju.



L
Financni krize a ¢eska ekonomika

(2)

* Na mezibankovnim penéznim trhu vsak
panuje urcita nervozita a omezena likvidita na
delsich splatnostech. Trh s domacimi
viadnimi dluhopisy je | nadale malo likvidni.

* Banky maji v souhrnu dostatek zdroju pro
poskytovani uvéru z primarnich vkladu.
Zejmena velke banky nemusi ve vetsim
rozsahu ziskavat zdroje pro uverovani na
financnim trhu nebo v zahranici.



S
Cesky trh je jiny nez americky

* Cesky trh s hypotéénimi uvéry je jiny nez v USA a
nevytvari rizika podobné krize:

* rust ¢eského hypotécniho trhu byl zalozen na
silném hospodarském rustu ekonomiky,

* Uvérové standardy byly v CR i pfed vznikem
zahranicni financni krize prisné a poté se jestée
zprisnily,

* neexistuje vyraznejsi sekuritizace hypotek a
transfer rizika mimo banky,

* banky maji hypotecCni uvery dobre zajistene -
ukazatel loan-to-value ratio je konzervativni (56 %
v roce 2007),



Klientské vklady tvori vyznamny
polstar ceskych bank

Financovani klientskych uvéru
primarnimi vklady v CR je vice
nez dvojnasobné oproti
pruméru puvodnich ¢lenskych
zemi.

Velky  objem klientskych
vkladi chrani pfed rychlym
vyschnutim likvidity na
finanCnim trhu a zajiStuje
nizké naklady zdroju ve
srovnani s jinymi formami
externiho financovani.

Financovani uvért prostfednictvim klientskych vkladua
(v %)
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S
Ceské banky maji dostatek kapitalu

* Bankovni system je
dObFe kap|tal|zova ny a Kapitalova pfiméfenost a rentabilita

i o, i ) i (%, bankovni sektor)
zustava nadale ziskovy:
¢ kapitalova primérenost .

presahuje stale 12%, 20 |
* rentabilita kapitalu 15
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kapitalu pfesahuje 25
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Podil avéru v selhani naddle nizky

* Podil uvéra v selhani se nadale nachazi na velmi nizkych
hodnotach, | kdyz v podnikovem sektoru pozvolna roste.

Uvéry v selhani
(% celkovych uvéru rezidentim v segmentu)
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Nizka likvidita trhu s Ceskymi

vladnimi dluhopisy

* V fijnu se snizila likvidita na trhu vladnich dluhopisu - zaniklo
obchodovani prostfednictvim market-makeru.

* Trh statnich dluhopisu nicméné funguje jinym zpusobem
(obchoduje se pres brokery) a objem obchodu se pfilis

nezZmeni I . Objemy obchodu se statnimi dluhopisy v roce 2008
(mld. K&, za listopad pouze polovina mésice)
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Nervoznejsi mezibankovni trh

Urokové sazby mezibankovniho trhu se vzdalily od m&nové-politické
sazby CNB.
Na snizeni trzni likvidity reaguje CNB standardnimi m&novymi
opatrenimi:
¢ v fijnu zavedla nastroj na dodavani likvidity bankam, v listopadu
byla rozsSirena splatnost az na 3 meésice,
* moznost pouzit vladni dluhopisy jako kolateral zvysuje potencialni
likviditu trhu vladnich dluhopisu.

VWyvoj ménoveépolitické sazby, 3M a 12M PRIBORu (%)
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e
Rizika pro dalsi obdobi (1)

* Dochazi ke zprisnovani uverovych podminek a
dostupnost uvéru jiz neni tak snadna:

¢ globalni ochlazeni trhu nemovitosti se promitlo do
zpfisnéni uvérovani developeru,

* dochazelo k narustu urokovych sazeb z hypotec€nich
uvéru i pres pokles ménoveé-politickych sazeb,



e
Rizika pro dalsi obdobi (2)

* K vyraznému poklesu tempa rustu doslo u uvéru na
bydleni.

* Uvéry podnikiim v prvnich 3 &tvrtletich 2008 rostly
pomerne rychle, od fijna vsak lze oCekavat zpomaleni.

Meziro¢ni dynamika vyvoje novych korunovych Gveéra
(%, banky celkem, 3mésicni klouzavy prameér)
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Dopady uvéroveé krize na
chovani viad



e
Priciny svétove financni krize:

selhani trhu nebo selhani statu?

* Financni krize maji ve svobodnéem trznim
hospodarstvi vzdy spoleCného jmenovatele —
stridajici se viny vSseobecného optimismu a
pesimismu, se silnym prvkem nakazlivosti.

* Dnesni financni krize méla téz své specificke
priciny:

* uvolnenou menovou politiku FEDu po roce
2001
* vladni podporu hypotek v USA

* finanCni inovace umoznujici rozptyleni rizik



Politické deformovani hypotécniho

trhu v USA

Politika levnych penéz americke centralni banky
vytvorila vysokou poptavku po hypotékach.

K expanzi trhu hypotécCnich uvéru velmi prispély
americke agentury Fannie Mae a Freddie Mac,
pozivajici vladni garance, kterée odkupovaly od
bank kvalitni hypotéky a umoznily jim poskytovat
vice hypoték. Snizily tim averzi bank K riziku a
prispély k rustu cen nemovitosti.

Uvolnéna politika FEDu spolecne s touto viadni
podporou hypoték deformovala americky
hypotécni trh, kde se vytvofila cenova bublina.



Financ¢ni inovace

* Rozvoj ménovych, urokovych a uverovych

derivatu ved
financnich tr
na financnic

* Tyto financn

k prohloubeni globalizace
NU a zvySil konkurenci a efektivnost

N trzich.
| inovace prispely k rychlemu

svétovému rustu.

* V prostredi levnych penez a vladni podpory
hypoték prispély financni inovace k podceneéni

rizik druhora

dych hypoték v USA.

* Je otazkou, zda by finanCni inovace samy o
sobé, v trznim prostredi nedeformovanem
vladnimi politikami, vyvolaly financni krizi.



Neadekvatni reakce viad na

financni krizi

Financni krize nezasahla finan¢ni sektor rovhomeérné.
Vedle bank s velkym podilem ,toxickych" aktiv jsou
banky zasazené mene. Banky s velkymi ztratami
mohou byt kupovany trznimi subjekty financné
zdravejSimi. Prostor pro trzni feseni problému tudiz
existuje.

Vyhlasovani rozsahlé vladni pomoci finannim
institucim vyvolava problemy

* moralniho hazardu

* vybéru prijemcu pomaoci

* financovani pomoci prodejem vladnich dluhopisu
zvySi dlouhodobé urokové sazby, coz prohloubi a
prodlouzi hospodarskou recesi

* Pripadna monetizace vladniho dluhu zaklada zZivnou
pudu pro budouci inflaci.



N
Financni trhy nepotrebuji vice

regulace

* Snaha spoutat financ¢ni trhy novymi regulacemi by
mohla vést ke zhorsSeni jejich fungovani, coz by
vsechny zeme pocitily ve zpomaleni hospodarského
rustu.

* Financni instituce prirozene hledaji cesty, jak viadni
regulace obejit.

* Reakci vlad byva zavadeni dalsich regulaci, ktere
pak vedou k jeste sofistikovangjSim inovacim a
financnim instrumentim umoznujicim se z regulaci
vyvazat. Financni trhy tim stavaji jeste
neprehlednegjsimi.

* Financni trhy nepotrebuji vice regulace, ale
zlepsovani existujicich regulaci. Napriklad odstraneni
procyklickeého charakteru regulace Basel nebo upravu
ucetnich pravidel pro ocenovani aktiv.




e
Problémy regulace BASEL II

* | tato regulace vedla k inovativhnimu obchazeni. Aby
mohly udrzovat nizsi regulatorni kapital, banky
prevadély ¢ast rizikovych obchodu do oddélenych a k
tomu ucelu zakladanych entit (special purpose
vehicles).

* BASEL Il trpi procyklicnosti. V dobrych Casech
umoznuje bankam vytvaret mensi regulatorni kapital,
protoze uvery se zdaji méne rizikové. Ale v dobe
Krize se tytéz uvery zdaji byt vice rizikové a vyzaduji
udrzovat vyssi kapital. To vytvari bankam v dobe
Krize tvrdsi podminky.

* Regulace BASEL Il vedla tudiz k prohloubeni
soucasné financni krize.



e
Proc je ¢eska koruna pro nas

vyhodna?

* Dosavadni diskuse o vyhodnosti eura ziskaly za
financni krize novy rozmer.

* V reakci na krizi evropsti politici ukazali
neschopnost koordinovane reakce. Zeme
Eurozony s relativné zdravejsim finanCnim
sektorem se dostavaji do vleku opatreni
prijimanych zememi, kde je financni krize hlubsi.

* Obrovske castky planované na zachranu bank
ohrozuiji fiskalni disciplinu v Eurozéne. Nasledné
zvyseni dlouhodobych sazeb v Eurozoné zdrazi
uvéry podnikim a domacnostem.



Dékuji za pozornost!



