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Abstrakt

Zavedenie oddlzenia v kontexte Ceského zakona o insolvenciach tvori jednu
z najvyznamnejSich reforiem ¢eského pravneho poriadku v poslednych dekadach. Tento trend
nepozorujeme len v Ceskej republike, ale v poslednych dvoch dekadach sa stal stcastou
pravneho rdmca mnohych eurdpskych Statov. Tak vyznamnd zmena prava so sebou nutne
priniesla reakciu finan¢nych institicii. Empirickou otazkou zostava, ¢i je mozné kvantitativne
skiimat’ tak vyznamnu zmenu legislativy na uverovych trhoch pre ceské domacnosti. Na tato
otazku hladéd autor v diplomovej praci odpoved’ s pomocou dvoch vyznamnych zavislych

premennych — ro¢nej percentualnej miery nédkladov a objemov novych tverov.

KPucéové slova
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Abstract

The introduction of debt relief in the context of the Czech Insolvency Act is one of the most
important legal reforms in the Czech Republic. This trend can not only be observed in the Czech
Republic but has become part of the legal framework of many European countries in the last
two decades. Such a significant change in the law necessarily brought the response of financial
institutions. The empirical question remains whether it is possible to quantitatively examine
such a significant change in legislation on credit markets for Czech households. This question
is sought by the author in the diploma thesis regarding to the two dependent variables - annual

percentage rate and volumes of new loans.
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Zadanie diplomovej prace

Nazev prace:

Vlivy reformy ¢eského insolvencniho prava (zejm. zavedeni oddluzeni) na Ceské retailové
finan¢ni trhy.

Motivace:

Zavedeni oddluzeni v kontextu insolven¢niho prava tvofi jednu z nevyznamnéjSich reforem
¢eského pravniho fadu v poslednich dekadach. Piesah této reformy je pfedevsim socialni, ale také
ekonomicky na makro i mikro urovni, tudiz postihuje i tak velky sektor, jako je ten bankovni. Tento
sanacni zpisob feSeni tpadku vstupuje do nefinancnich rizik finanénich instituci poskytujicich
produkty na retailovych finan¢nich trzich — a to zejména hypotecni uvéry a spotiebitelské uvery.
Finan¢nim i nefinan¢nim rizikim banky uzptisobuji celou fadu procesti — od definovani tolerance
rizika, identifikovani a méfeni, modelovani az po transakce fizeni rizik. Otazkou zlstava, zda se
ve spolecnosti k tomuto feSeni tipadku uchyluje dostatecna ¢ast lidi na to, abychom mohli toto
riziko povazovat za signifikantni a méfitelné. Motivace vychazi pravé ze zjistovani propojenosti
reforem &eského insolvenéniho zakona s bankovnim trhem v Ceské republice, konkrétni velikosti
dopadu na uvérovani retailu a piesahem nefinancnich rizik do finanéni situace banky.

Hypotézy:

1. Zavedeni oddluzeni koreluje s vyvojem promennych LGD a PD na ceskych retailovych
trzich.

2. Vyznamna zména prava ma méritelny dopad na ceské retailové trhy.

3. Nesplacené pujcky (defaulted loans) relativne vzrostly v dusledku zavedeni oddluzeni.

Metodologie:

Pearsontiv korelacni koeficient bude vyuzit ke zjistovani pozitivni a negativni korelace mezi
proménnymi jako jsou LGD (loss given default), definovana jako ztrata v ptipadé selhani,
modelovana rovnéz podle historickych zkusenosti, dale PD (probability of default) definovana jako
pravdépodobnost selhani a poctem selhani pted a po zavedeni oddluzeni do ¢eského insolvencniho
zakona.

Regresni analyza s vyuzitim metody nejmensich ¢tvercii bude vyuzita k zjistovani kauzality mezi
zavedenim oddluzeni a vyvojem vyrazné zvysSeného signifikantniho rizika, které je zpravidla
definovano kreditnimi a underwritingovymi oddélenimi jednotlivych bank. Model bude rovnéz
podroben schopnostem prognézovani. Od roku 2008, kdy bylo oddluzeni zavedeno, mame jiz dost
dlouhou ¢asovou tadu k sestaveni empirického modelu. Pouzita metodologie eliminuje zkresleni
celého setu dat velkou recesi, ktera zaCala prakticky vzapéti po datu Géinnosti insolven¢niho
zékona.

Komparativni analyza bude slouzit k pozorovani relativnich zmén v poctu poskytnutych uveéra vici
selhanym Uvérim s ohledem na ¢asové souvislosti pfed a po zavedeni oddluzeni. Analyza bude
brat ohled na jiné potencialni faktory ovliviiujici relativni mnoZzstvi poskytnutych a selhanych
uveru.

Ocekavany prinos:

Kvantitativni analyza pfinese poznatky ohledné velikosti dopadu tak radikalnich zmén prava na
méfitelné kreditni riziko tuzemskych bank. Prace bude piinosem jak na poli ¢eského insolvencniho
prava s ohledem na jeho pfinosy, nedostatky a potencialni upravy, tak na poli bankovniho sektoru
v oblasti fizeni rizik.
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1. Uvod

Zavedenie oddlzenia v kontexte zdkona o insolvenciach tvori jednu z najvyznamnejsich
reforiem ¢eského pravneho poriadku od vzniku samostatnej Ceskej republiky. Presah tejto
reformy je nespochybnitel'ne socidlny, pomahajic sa ob¢anom vymanit’ z dlhovej pasce, no
zarovenn mozno intuitivne predpokladat’ i dopad ekonomicky. Ten mozno predpokladat’ od
mikro Grovne osobnych financii dlznikov a veritel'ov, po narodohospodarsku trovein prijmov
Statnej pokladne z dani a jej zat'aZenia pomocou socialnych vydavkov. Ceska republika patri
ku krajindm, kde siln poziciu institucionalizovanych veritelov predstavuji prave banky. Nie
je teda prekvapenim, ze vel'ku Cast’ ekonomickej i pravnej obce zaujima ich prepojenie. Prave
poznanie tohto prepojenia by predstavovalo prinos ako na poli ¢eského prava, tak na poli
bankového sektoru. Motivécia tak z vel'kej ¢asti vychadza zo zistovania prepojenosti reforiem
eského insolvenéného zakona s bankovym trhom v Ceskej republike, konkrétnej velkosti

dopadu na Gverovanie retailu a presahom nefinan¢nych rizik do finan¢nej situdcie banky.

Dopad legislativnych zmien na tuverové trhy v Ceskej republike nebol doposial
v akademickej obci predmetom kvantitativneho skiimania. Prave z toho vychadza vel’ka cast’
autorovej motivacie . Predmetom diplomovej prace je tak skimanie vplyvov reformy ¢eského
zakona o insolvenciach (predovsetkym zavedenie oddlzenia) na ceské uverové trhy pre
domadcnosti. Ciel'om prace je identifikovat’ Statistické premenné, na ktorych by bolo mozné
kvantitativne skumat’ vplyv tak zasadnej legislativnej zmeny v Ceskej republike a pomocou

vhodnej metodoldgie takyto dopad empiricky skumat.

2. ZadlZenie, zakon o insolvencidch a jeho vyznamné novely

2.1.  Uvod do zékona o insolvenciach v Ceskej republike a zahraniéi

Insolvenény zakon, ¢ize zdkon z 30. marca 2006, ¢. 182/2006 Zb. o upadku a jeho
rieSeniach, je ¢esky zakon, ktory upravuje rieSenie upadku a hroziaceho upadku dlznika sidnym
konanim niektorym zo stanovenych spdsobov. Spdsoby su stanovené tak, aby doSlo k
usporiadaniu  majetkovych vztahov k osobdm dotknutym dlZznikovym tpadkom alebo
hroziacim bankrotom. Celkom z4sadnym aspektom je ¢o najvyraznejSie pomerné uspokojenie
dlZznikovych veritel'ov. Zakon o insolvenciach nadobudol Gc¢innost’ 1. januara 2008 a nahradil

doterajsi zakon €. 328/1991 Zb. o konkurze



a vyrovnani.

Zavedenie oddlZenia v kontexte insolven¢ného prava tvori jednu z najvyznamnejSich
reforiem ¢eského pravneho poriadku v poslednych dekadach. Institat oddlzenia predstavuje
jeden znajmladSich pravnych instittov, ktory za pomerne kratku dobu presiel radou
novelizacii a do ¢eského pravneho poriadku bol zavedeny prijatim zakona ¢. 182/2006 Zb. o
upadku a spdsoboch jeho riesenia, d’alej upraveny v ustanoveni § 389 a nasledujucich tohto
zakona. V ramci zatriedenia radime oddIZzenie medzi sana¢né sposoby riesenia upadku, ktorych
cielom je opdtovny navrat osoby do spolo¢nosti a vyhnutie sa tplnej likvidacii'. Je nutné
podotknut, ze dovodova sprava uvadza moznost’ oddlZenia len pre nepodnikatel'ské subjekty,
a to ako fyzické, tak pravnické. K vyhlaseniu tohto zakona doslo v roku 2006 s u¢innostou od
1.1.2008 ato s moznostou oddlZzenia jednorazovym vyrovnanim, alebo oddlzenim formou

splatkového kalendara, ur€enym najma pre fyzické osoby s pravidelnym priznanym prijmom.

Pre fyzické osoby v spolo¢nosti zacal institit oddlzenia predstavovat’ novl nadej na
vymanenia sa z dlhovej pasce, teda moznosti ako predist’ upadnutiu do tzv. zony tiefiovej
ekonomiky a prijimaniu nelegélnych pracovnych ponuk. Vyznamny celospoloc¢ensky problém
totizto nepochybne tvoria exekucie a sucasny vysoky pocet beziacich exekuénych pripadov,
ktorych je aktualne v Ceskej republike asi 4,4 miliona®. Hoci poslednou dobou dochadza k
vyraznému poklesu poctu novo zacatych exekucii, stale je tu velké mnozstvo obCanov, ktori si
nesu svoje dlhy z minulosti. Tie im kvoli nastavenym zakonom v mnohych pripadoch narastli
do netimernej vysky a dané exekiicie sa tak stali prakticky nezaplatitelnymi. Predizenost’ ma
zavazné negativne dosledky ako na Urovni postihnutého jedinca, tak pre celt spolocnost. U
dlZznika casto vytvara ekonomicky i spoloCensky ochromujucu situaciu. Exekucie ho moézu
nielen pripravit’ o va¢Sinu finan¢nych zdrojov a majetku, ale aj Uplne paralyzovat’ a vytvorit
takzvané sekundarne zadlZenie®. Nalepka dlznika méze zéaroven dotyéného odstrihntit’ od

pristupu k solidnym a preverenym finanénym produktom. To mdze zadlzenych nasmerovat’ k

! Sana¢nym spdsobom rieenia upadku diznika je rovnako aj reorganizacia, kedy cielom je zachovanie prevadzky
dlznikovho podniku pomocou realizacii ozdravnych opatreni. Reorganizacia je urcena pre fyzické i pravnické
osoby, ktoré vSak musia byt’ podnikate'mi. Naopak konkurz predstavuje likvidacny spdsob riesenia upadku a jeho
cielom je maximalne uspokojenie veritel'ov.

2 Cislo uvadza zaokrahleny celkovy poéet pravoplatnych exekucii fyzickych osob k 11.11.2020 v ramci projektu
"Otvorené data o exekuciach", ktoré poskytuju verejnosti pravidelne zakladné data o exekuciach pod zastitou
Exekutorskej komory Ceskej republiky.

3 Sekundérne zadlZenie je efekt, ktory spo¢iva v naraste dlhu dlznika v dosledku neplnenia primarneho zavizku.
Najcastej$im sekundarnym dlhom sit odmeny pre exekutora, uroky z omeskania ¢i penale.



ponukam menej preverenych spolocnosti, ktoré nezriedka pouzivaju predatorské praktiky

zalozené prave na profitovani na osobach vo financnej tiesni.

Podstatna je dovodova sprava k zdkonu o insolvenciach, ktord poukazuje na prospesny
dopad na veritelov na zdklade zahrani¢nych skusenosti. Nielenze méa dlznikov motivovat
oslobodenie od zvysku dlhov k usiliu o ¢o najvicsSie uspokojenie veritel'ov, zaroven je pre
veritel'ov vyhodnejsie v kratkom ¢asovom horizonte prijatie splatenia aspon Casti pohl'adavky,
nez v dlhodobej perspektive vymdahanie celej pohl'adavky spojené mnohokrat s vysokymi
nakladmi na realizaciu. Pre bankové inebankové subjekty st tieto pohladavky v ramci
medzinarodnych uUctovnych Standardov vedené ako nedobytné aich uctovna hodnota je
spravidla po 90 diioch od splatnosti po stopercentnom odpise nulova. V ramci optimalizacie
nakladov a z vyssie uvedenych dovodov pozorujeme za posledné roky na bankovych trhoch
trend predaja expozicii v zlyhani. Expozicie zlyhanych Gverov sa tak presuvaju z bankového

sektoru do oblasti firiem zameranych na problémové dlhy a vymahanie pohl'adavok.

Zvysena prediZzenosti fyzickych 0sob sa v priebehu poslednych $tyridsiatich rokov stala
tvrdou realitou pre radu modernych zapadnych $tatov. Statny rozpoéet trati na prijmoch z dani
a poplatkov za poistenie, ktoré by od zadlzenych, ak by zamestnanie nestratili, ziskaval.
Zaroven Statnej pokladnici narastaju vydavky na zdravotnl starostlivost, vyplaty socialnych
davok a prevenciu a riesenie kriminality. Je teda zrejmé, Zze so vzrastajucim mnozstvom
zadlZenych jedincov v spolo¢nosti narasta aj cena, ktorl za nu vSetci solidarne platia. Z tohto
dovodu sa v poslednych tridsiatich rokoch zacali naprie¢ Eurdpou postupne objavovat’ pravne
inStitaty snaZiace sa otvorit’ zadlzenym osobam cestu k oddlzeniu a dat’ im tak Sancu k reStartu
a navratu do ekonomicky aktivneho Zivota. Kazdy z europskych $tatov si vybral svoju vlastni
cestu, spravidla zalozenl na vlastnych historickych skiisenostiach, kultirnom a spolo¢enskom

dedicstve.

Hoci si kazdy z eurdpskych Statov s ohl'adom na oddlZovanie fyzickych osdb vytvara
svoju vlastn pravnu Upravu, pri blizSom pohl'ade na doteraj$i vyvoj a sucasnu situdciu mozno
jasne zachytit’ urcité spolocné trendy, ktoré sa naprie¢ Europou postupne Siria. Ich hlavnym
rysom je pozvol'né spristupiiovanie oddlzenia ¢oraz vacSiemu spektru zadlzenych a kladenie
vécsieho dorazu na efektivitu celého procesu. OddlZenie tak postupne prestava byt onym t'azko
pristupnym a prisnymi narokmi podmienenym institaitom. Vo vSetkych Statoch Eurdpy su
pravne ramce oddlZenia spdjané dvomi zdkladnymi podmienkami, a to dlZznikova neschopnost’

plnit’ svoje zavizky a bezvychodiskovost jeho situacie.
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Naprie¢ Eurépou bolo prvotnym impulzom na ceste k pravnym reformédm v ramci
oddlzenia prenesenie Casti zodpovednosti za uzatvorenie zmluvy z dlznika aj na samotného
veritel’a. Doslo tak v laickej i odbornej verejnosti k uznaniu myslienky, ze zodpovednost’ nelezi
len na dlznikovi, ktory si pozical finan¢ny obnos nad ramec svojich moznosti, ale aj na osobe,

ktora mu takuto sumu bez ohl'adu na jeho finanénu situdciu a schopnost™

dany zévizok plnit
pozicala. Boli to najmé predatorské techniky, ktoré tito zmenu pohl'adu ovplyvnili. Niektoré
menej solidne spolo¢nosti nachaddzajice sa primarne mimo bankovy sektor v rozsirenej miere
profitovali na neprimerane vysokych urokoch a zmluvnych pokutach. Jednotlivé europske Staty
zalozené na solidarnych politickych principoch si d’alej postupne zacali uvedomovat’ fakt, ze
za dlhodobou platobnou neschopnostou niektorych dlznikov vzdy nestoji len nezodpovedny
pristup k financidm, ale Casto su to aj neCakané a nepldnované Zivotné udalosti — strata
zamestnania v dosledku ekonomickej krizy, dlhodobé ochorenie, ¢i imrtia jedného z hlavnych

zivitel'ov rodiny. To viedlo k postupnému prepojeniu pravnej fundamentélnej oblasti — zasadou

ctenia uzatvorenych zmlav® so snahou predlzenému opitovnému zacleneniu do spolo¢nosti.

V Eurépe pozorujeme tri hlavné pridy oddlZenia. Niemi (2009) ich rozdelil na
nordicky, germénsky aromdnsky, kedy sa kazdy ztychto modelov vyznacuje svojimi
Specifikami. Ako prvé zaviedli oddlzenie do svojho pravneho rdmca severské krajiny. Tie
zalozili tento inStitut na principe dobrej viery, a teda vylaceni su ti, u ktorych je podozrenie, ze

sa v dobrej viere nespravali — napr. ak neprejavili dostatocntl snahu svoje dlhy splatit’ ¢i ked’ si

vvvvv

......

dlZnika. Tento platobny plan je zaloZeny na striktnych pravidlach, cteni zmluvnych povinnosti
dlZnika v najvysSej moZnej miere a malych pravomociach sudcu sa od tychto podmienok
odchylit. Na rozdiel od toho Francuzsko, predstavujiic romansky model, nechava Siroké
pravomoci sidom spolu s prisnymi platobnym planmi pre dlznika. Francuzsky model je
zaroven voci dlZznikom najmiernejsi a najnaklonenej$i naprie¢ eurépskymi $tatmi. Pri splneni

pevne danych podmienok umoziiuje okamzité a tiplné zmazanie dlhu aj l'ud’om, ktori nie su

4 Schopnost’ potencialneho dlZznika splacat’ svoj buduci dlh je astejSie v praxi nazyvana ako bonita klienta.

5 Pacta sunt servanda (z lat.) je jedna z najznamejsich a zarovei najzakladnej$ich zdsad zmluvného prava. Ponima
o tom, Ze zmluvy sa maju dodrziavat’ a zmluvné strany su povinné splnit’ zavazky, ktoré im z nich vyplyvaja. Je
nutné si vSak uvedomit’, Ze oddlZenie spravidla vedie za urcitych podmienok k odpusteniu Casti dlhov dlznika, a
teda dochadza k prelomeniu zasady pacta sunt servanda a k zruSeniu jeho zmluvnych povinnosti voci veritel'om,
velakrat aj proti ich voli.
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schopni splatit’ ani malu ¢ast’ zo svojej dlznej Ciastky. Je dolezité upriamit’ pozornost’ na fakt,
ze mnoho mechanizmov oddlZenia v roznych eurdpskych Statoch nie je Cistym odrazom toho
¢i onoho modelu. Spravidla sa jedna o ich kombinaciu — obzvlast’ systémov ohl'aduplnejSich

vo¢i dlznikom.

Ak pozorujeme oddlZovanie naprieé krajinami susednymi s Ceskou republikou —najmé
Slovenska republika so spolo¢nym kultirno historickym pozadim, Nemecko s vyznamnou
ekonomickou spolupracou a zvysné krajiny V4 spolocenstva, sme svedkami niekolkych
spolo¢nych ¢rt 1 odlisnosti. Jednou z nich je napriklad opdtovny pristup k oddlzeniu osobam,
ktoré procesom uZ presli alebo ktoré zlyhali v jeho dokonéeni. V Ceskej republike nie je
stanovené ziadne obmedzenie pre takéto osoby, zatial' ¢o Slovensko ¢i Pol'sko jasne definuje,
ze osoby, ktoré uz raz procesom oddlzenia presli, nemdézu o povolenie ziadat po dobu
nadchadzajtcich desiatich rokov. Spolo¢ny trend moZzno pozorovat’ v znizovani nakladov a
sudnych poplatkov. Na Slovensku dlhodobo vysoké poplatky a trovy konania st'azovali pristup
k vyhlaseniu osobného bankrotu. Novela z roku 2017 ¢iasto¢ne tieto naklady znizila — odmena
povinne vyplacana spravcovi insolvencie dlznikom poklesla z 650 na 550 euro. Na zaplatenie
tejto sumy si moze po novelizacii ziadatel’ o osobny bankrot pozicat’, Centrum pravnej pomoci
tuto ¢iastku pokryje s tym, Ze doty¢ny mu ju do troch rokov od zaciatku splati. Inak tomu nebolo
ani v susednom Nemecku a situdcia tam ukézala, ako vel'mi je zdsadny dopad znizenia sidnych
poplatkov a nakladov na oddlzenie. Do roku 2001 bola Ziadost’ podana predizenym, ktory
nemal na uhradu trov konania, okamzite zamietnuta. Po zmene zakona, ktora umoznila odklad
tejto povinnosti, vyletel pocet podanych ziadosti o oddlZenie doslova raketovou rychlostou —
70 6 886 v roku 2001 na 19 875 v roku 2002. Zaroven poklesol pocet odmietnutych Ziadosti z
2 449 v roku 2000 na 489 v roku 2002. Odklon naprie¢ susednymi krajinami pozorujeme pri
povinnosti mimosudnych dohdd — v Nemecku od dlznika vyZaduju, aby sa predtym, neZ poda
ziadost' o oddlZenie, pokusil o0 mimostudnu dohodu s veritePmi. Ceské pravne ramce takiito
poZiadavku nemaju, zdkonodarcovia a odborna verejnost’ zastavaju nazor neefektivnosti tohto
usmernenia. Vo vacsine europskych Statov existuju ur€ité typy dlhov, ktoré sa v ramci procesu
oddlZenia neodpustaju — bez ohl'adu na to, ako dlho dlznik plnil platobny plan a ako velku ¢ast’
z celkového dlhu doposial’ splatil. NajcastejSie medzi takéto druhy dlhov patria dlhy z
vyzivného na detoch (¢i inych zavislych osobach) a dlhy sposobené umyselnym konanim

dlZnika, ako su napriklad pokuty.

Pre nasledné empirické skiimanie metédou rozdielov v rozdieloch bolo zasadné urcit’

vhodni kontrolnti skupinu. Ako vhodny kandidati sa javili susedné krajiny Ceskej republiky
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a krajiny V4 spolo¢enstva. Napokon sa kvoli ekonomickému a spolo¢enskému prepojeniu,
spolo¢nej historii, kultirnym prenikom a legislativnym konvergenciam stala najidealnejSou
kontrolnou skupinou Slovenska republika. Hlavny predpoklad vhodne zvolenej referenéne;j
skupiny je ten, ze v skimanych obdobiach nedoslo u tejto skupiny k Ziadnym vyznamnym
neocakdvanym vykyvom ani k podstipeniu inych vyznamnych zmien. Aby bolo mozné
vylucit’ skreslenie, je nevyhnutné porozumiet’ konvergenciam a divergenciadm pravneho ramca

insolvenéného zakona v Ceskej republike a na Slovensku.

Slovensky zdkon o insolvenciach, Cize zdkon z 9. decembra 2004 o konkurze a
reStrukturalizacii a o zmene a doplneni niektorych zdkonov, je zdkon, ktory upravuje rieSenie
upadku dlznika speniazenim majetku dlznika a kolektivnym uspokojenim jeho veritel'ov alebo
postupnym uspokojenim veritel'ov dlznika spésobom dohodnutym v restrukturalizaénom plane;
zakon upravuje aj rieSenie hroziaceho ipadku dlznika a oddlZenie fyzickej osoby. Podobne ako
v Ceskej republike, je slovensky zakon uréeny pre fyzické osoby, nepodnikatelov, ktori st
dlznikmi v ipadku®. Na Slovensku ziroveii plati, Ze osobny bankrot sa moze vyhlasit’ len raz
za 10 rokov. Podobne ako v Ceskej republike, dlznik — fyzicka osoba — sa moze dlhov zbavit
konkurzom alebo splatkovym kalendarom, v pripade konkurzu musi byt na fyzicka osobu
podana exekucia, fyzickd osoba nasledne odovzdé na spefiaZzenie svoj majetok a sud rozhodne
o oddlzeni. V pripade splatkového kalendéra urcuje sud vysku splatok, fyzicka osoba si svoj
majetok ponechdva. Rovnako 1 na Slovensku sa ned4d osobnym bankrotom zbavit' vSetkych

dlhov, medzi také patri napriklad vyZzivné na diet’a.

Medzi najvyznamnejSie mil'niky slovenského zdkona o insolvenciach patri novela
zakona o konkurze a reStrukturalizacii, ktord ul'ahcuje vyhlasenie osobnych bankrotov, platna
od 1. marca 2017. Moznost’ osobného bankrotu bola na Slovensku moznéa od roku 2005. Do
spomenutej novelizacie bolo vSak nutné disponovat’ majetkom aspoii vo vyske 1 660 eur, ¢o
pre mnohych dlZnikov bolo nedosiahnutel'nym kritériom. Podl'a novely to uZ dnes nie je nutné
a spolu so zniZenou odmenou pre spravcu insolvencie nastal na Slovensku vyrazny narast
zédujemcov o oddlZenie. Len za prvy polrok od platnosti tejto novely vyhlasilo osobny bankrot
2 390 oso6b, zatial' ¢o za cely rok 2016 osobny bankrot vyhlasilo presne 841 T'udi. Ochrana
dlZnika sa zaroven zvys$ila nariadenim vlady, ktora urcila nepostihnute'nit hodnotu obydlia

dlZnika na 10 000 eur.

¢ DIznik je v upadku, ak je platobne neschopny alebo prediZeny. Fyzicka osoba je platobne neschopna, ak
nemoze plnit’ 180 dni po lehote splatnosti asponl jeden penazny zavizok. Predlzeny je ten, kto ma viac ako
jedného veritel’a a hodnota jeho zaviazkov prevysuje hodnotu jeho majetku.
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Pre obe krajiny mozno skonstatovat’, ze pristup k bezplatnému a kvalitnému dlhovému
poradenstvo je jednym z absolitne zakladnych predpokladov pre zniZenie prediZenosti
populdcie. Dlhovd, financnd a pravna gramotnost’ eurdpskej populdcie, najmd v post
sovietskych Statoch, bohuzial’ stale nie je na idedlnej irovni — hoci je tejto téme v poslednych
rokoch venovand Coraz vicSia pozornost. Téma financnej gramotnosti v oblasti osobnych
financii sa stava Coraz ddlezitejSou témou s ohl'adom na rastiuce celkové zadlzenie ¢eskych
domacnosti’. Tam, kde spolo¢nost’ v tychto zaleZitostiach nie je dostadujuca, je tak pristup k
bezplatnému a kvalitnému poradenstvu o to dblezitejsi. Nie vo vSetkych Statoch Europskej tinie
tomu tak vSak skuto¢ne je. Zatial’ o v niektorych europskych statoch je dlhové poradenstvo
poskytované Staitom a bezplatne, v inych je tato rola prenechana neziskovym organizacidm ci
napriklad spotrebitel'skym zdruzenim — s tym, Ze $tat ich ¢innost’ viac ¢i menej financne
podporuje. Existuju vSak aj krajiny, kde mozno n4jst’ profesionalne a kvalitné poradenstvo iba
v stkromnom sektore. Vécsina zadlzenych vSak nema dostatok finanénych prostriedkov na to,
aby si taktito pomoc zaplatili. Prevazne neziskovymi organizaciami je tak dlhové poradenstvo
poskytované v Ceskej republike®, Franctzsku, Nemecku a Velkej Britanii. Dlhové poradenstva
pomdhaju dlznikom zmapovat’ dlhy a kontaktovat’ ich veritelov, komunikovat’ s exekitormi

a sdmi, riadit’ svoje osobn¢ financie a v neposlednom rade pomdct s procesom oddlZovania.

2.2. Zikon o insolvenciach ajeho vyznamné novely v Casovych

suvislostiach

Casové suvislosti predstavujui neopomenutelné premenné v naslednom skimani
a kvantitativnom vyskume. Tymi najvyznamnej$imi ¢asovymi milnikmi st vyhlasenie
zavedenia oddlzenia 30.3.2006, nadobudnutd uc¢innost’ od 1.1.2008, zavedenie pravidla
obmedzeného postihu (z angl. limited recourse) zdkonom 217/2009 s Gi¢innost'ou k 20.7.2009°

a tiez vyznamna novela o insolvenciach vstupujuca v u¢innost’ 1.6.2019.

Novela zakona o insolvencidch, ktora vstipila v u¢innost’ 1.6.2019 vyznamne zmiernila
podmienky pre vstup do oddlZenia. Zasadnii zmenu predstavuje upustenie od podmienky

preukazovat’, ze dlznik splati minimalne 30% vsSetkych pohladavok, zaroven vSak musi byt

7 Zadlzeniu domdacnosti je venovana druh4 kapitola. Graf v druhej kapitole poskytuje prehl'ad celkového zadlZenia
¢eskych domacnosti medzi rokmi 2004 az 2022.

8 Dlhové poradenstvo poskytuje aj najvi¢sia neziskova organizacia v Ceskej republike Clovek v tiesni.

9 Obmedzenia postihu, z angl. limited recourse, bolo zavedené § 398, odstavcom (3) a prinieslo to vyznamnii
zmenu pre veritelov. Znamenalo to, ze zaisteni veritelia sa m6zu uspokojit’ len z vytazku spefiaZenia zaistenia,
takzvaného kolateralu; pri tomto speniazeni sa postupuje obdobne podla ustanoveni o spenazeni zaistenia v
konkurze.
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dlznik schopny po celt dobu oddlZenia hradit’ veritel'om c¢iastku na pokrytie hotovych vydajov
veritelov a odmenu spravcovi insolvencie'?. Dal§im vyznamnym bodom novelizacie si nové
formy sposobu oddlzenia — spenazenim majetkovej podstaty alebo plnenim splatkového
kalendara so spefiazenim majetkovej podstaty dlznika'!. OddlZenie podl'a novely bude uspesne
splnené za situacie, ked’ dlznik v rdmci plnenia splatkového kalenddra so spenazenim
majetkovej podstaty splati svojim nezabezpecenym veritelom ich pohl'adavky v plnej vyske,
dalej ak splati tymto veritelom v case troch rokov od schvélenia oddlzenia aspont 60%
pohladavok, a nakoniec vtedy, ak dlznikovi nebude pocas piatich rokov od schvélenia
oddlzenia toto rozhodnutie zrusené a dlznik v priebehu oddlZenia neporusi svoju povinnost’
vynalozit' vSetko usilie, ktoré po fiom bolo mozné spravodlivo pozadovat, k plnému
uspokojenie pohl'adavok svojich veritel'ov. Podl'a ust. § 412 ods. 1 pism. ¢) ins. zék. sa potom
uplatni vyvratiteI'nad domnienka, podl'a ktorej sa mé za to, Zze dlznik povinnost’ neporusil, ak v
tomto Case splatil nezabezpecenym veritel'om aspont 30% ich pohl'adavok. Tato novelizacia
viedla k rozSireniu okruhu Tudi, ktori na proces oddlzenia dosiahli a zaroven zvysila
medziroény podet osobnych bankrotov. V ramci Eurdpy patri Ceska republika ku krajinam

s najkonkrétnejSimi podmienkami vstupu do procesu oddlZenia.

Dopad novelizacie zakona o insolvenciach platného od 1.6.2019 na veritelov mozno
delit’ podl'a zaistenia ¢i nezaistenia danych veritelov. Zaistovacie prostriedky si pravnymi
inStrumentami, ktoré posiliiuji postavenie veritel'a voc¢i dlZnikovi. Je vel'mi Casté, Ze strany
hlavného zavizku uzatvéaraji eSte d’al§i zavézok, tzv. akcesoricky, ktorym zaistuji hlavny
zavdzok a posiliuju tak istotu veritel’a, Ze dojde k plneniu riadne a v¢as. Niektoré zaistovacie
prostriedky moZzu plnit’ popri funkcie zabezpecenia hlavného zavizku este funkciu d’alSiu, a to
uhradzovaciu — v tomto pripade dochadza k uspokojeniu veritel'ovej pohl'adavky priamo zo

zabezpecovacieho prostriedku akondhle ned6jde k plneniu hlavného zavézku.

Zabezpeceného veritel'a definuje § 2 pism. g) insolvenéného zdkona tak, Ze sa nimi
rozumeju veritelia, ktorych pohladavka je zaistena majetkom, ktory patri do majetkove;j
podstaty, a to len ziloznym pravom alebo zddrznym pravom, obmedzenim prevodu

nehnutel'nosti, zaistovacim prevodom prava alebo postipenim pohl'adavky. Nezabezpeenym

10V slovenskom pravnom poriadku sa stretdvame s pojmom spravca konkurznej podstaty, v Seskom pravnom
systéme pozndme tento pojem ako ,,insolven¢ni spravce®.

' Spetiazenim majetkovej podstaty sa rozumie prevedenie vietkého majetku, ktory do nej patri, na peniaze za
ucelom uspokojenia veritel'ov. Za spefiazenie sa na tento ucel povazuje i vyuzitie bankovych kont dlznika a jeho
penaznej hotovosti. Spenazenim majetkovej podstaty sa rozumie aj odplatny prevod dlznikovych pohladévok;
dojednaniami, ktoré tomu brania, nie su pre spravcu insolvencie obmedzenim.

15



veritel'om je ten veritel', ktory nemé svoju pohl'addvku za dlznikom zaistenu nie¢im z majetku
dlznika, a to niektorym z vysSie uvedenych spdosobov zabezpecCenia. Treba podotknut, ze
zabezpeceny veritel ma pravo prihlasit’ sa do oddlZenia aj ako nezaisteny veritel’, a to napriklad
v momente ak posudi, Ze jeho zabezpeCenie nie je dostatocné. Zabezpeceny verite] ma
v oddlZeni pravo na uspokojenie svojej pohladavky len z predmetu zaistenia — ktoré tvoria
najmé nehnutel'né veci, hnutel'né veci, pripadne postipené pohladavky. Zabezpeceny veritel
nedostdva ziadnu c¢ast' z vytazku z oddlzenia urCeného pre nezabezpecené¢ho veritela.
Pohl'adavky nezabezpeCenych veritelov su pri oddlzeni spenazenim majetkovej podstaty

uspokojované z vytazku predaja majetku dlznika, ktory nie je predmetom zaistenia.

Moznost’ zaroven na zaver tejto kapitoly konstatovat’, ze na Slovensku v obdobi, ktoré
bude empiricky skiumané, a teda rok vyhlasenia oddlzenia, nadobudnutd G¢innost’ a novela
z roku 2019, k Ziadnym vyznamnym udalostiam a zmenam neprislo. Plati teda konzistentnost’

a nemennost’ referenénej-kontrolnej skupiny vo¢i Ceskej republike.
2.3. Insolvencie v Cislach

Otvorené data ceskej justicie poskytuju centralne datové sady v rozmedzi od roku 2008
az do roku 2021. Statistické listy insolvenénych konani obsahuju detailné informacie na trovni
jednotlivych konani pod anonymizovanym identifikdtorom, stdajmi ako st hodnota
majetkovej podstaty, celkova vyska pohl'adavok, celkovy vytazok majetkovej podstaty, Ciastka
uréend k uspokojeniu zabezpecenych i nezabezpecenych veritelov, druh dlznika, sposob
rieSenia Upadku a spdsob oddlzenia. Z dat je zrejmé, Ze dominantnym spdsobom rieSenia
upadku podla poctu konani sa stalo oddlzenie, ktoré tvori 84,2% vSetkych insolvencnych
konani. ZvySnych 15,7% insolvenénych konani je rieSenych konkurzom, zanedbatelnych
0,08% nasledne reorganizéaciou. Je nutné dodat, Zze v ramci celkovej vysky prihlasovanych
pohl'adavok tvoria zo 70% majoritu insolvenénych konani konkurzy, z 15% su to konania
rieSené reorganizaciou a zvySnych 15% tvoria oddlzenia. Celkova vyska prihlasovanych
pohl'adavok naprie¢ obdobim dosiahla 676 miliard Ceskych kortin, z ktorych 101 milidrd
Ceskych korun tvoria prihldsené pohladdvky v konaniach rieSenych oddlZzenim. Az 97%
oddlZeni je rieSenych plnenim splatkového kalendara, zvy$né 3% oddlZzovacich konani je
rieSenych spefiazenim majetkovej podstaty dlznika. Toto percentudlne rozloZenie spdsobu
oddlZenia indikuje pozadie samotnych dlZnikov. Data indikuji dlznikov v zmysle fyzickych

nepodnikatel'skych osob skor s pravidelnym mesaénym prijmom zo zavislej ¢innosti. Nizky
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podiel 0s6b uchyl'ujucim sa k rieSeniu oddlzenia pomocou speitiazenia majetkovej podstaty

indikuje nizko—prijmovu skupinu obyvatel'stva s nizkou hodnotou kapitalu vratane majetku.

Pocet konani v obdobi 2007 - 2021 [%]

= Konkurz = Reorganizacia = OddlZzenie

Zdroj: Statistické listy insolvencniho rizeni 2008 — 2021. Viastna uprava.

Celkovo je sucastou S$tatistickych insolven¢nych listov v obdobi pozorovania 143 331
insolvenénych konani rieSenych konkurzom, reorganizaciou alebo procesom oddlzenia. Z grafu
mozno pozorovat rastuci trend az do roku 2020, ktory bol vyznamne poznaceny celosvetovou

pandémiou koronavirusu. Naprie¢ pozorovanym obdobim nemozno konStatovat’ vyznamné

vykyvy.

Pocet insolvenénych konani v rokoch 2008 — 2021 v CR
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Zdroj: Statistické listy insolvencniho rizeni 2008 — 2021. Viastna uprava.

Pre lepsie uchopenie empirickej otazky je nevyhnutné uchopenie dat insolvencnych
konani kontrolnej skupiny, a teda Slovenskej republiky. Institit osobného bankrotu sa v praxi
vyuziva od roku 2007. V Cesku bolo v 1. $tvrtroku 2013 vyhlasenych 51-nsobne viac
osobnych bankrotov ako na Slovensku. Pocas prvého polroka 2013 bolo v SR vyhlasenych 174
osobnych bankrotov, najviac na strednom Slovensku. V 1. Stvrtroku 2014 pocet osobnych
bankrotov medziro¢ne klesol o jeden — na 89 bankrotov. Najvyssi pocet bankrotov bol opat
zaznamenany v Banskobystrickom kraji (15 bankrotov), d’alej v Trenéianskom a Zilinskom
kraji (v oboch 14 bankrotov). Zatial' co na Slovensku v tomto obdobi pripadali na 100 000
obyvatel'ov necelé 2 bankroty, v Ceskej republike ich bolo takmer 50.

Zmenou legislativy od roku 2017 sa situacia dramaticky zmenila. Pocas prvych
deviatich mesiacov novej legislativy (od marca do novembra 2017) bolo priznanych vyse 6 000
narokov na konkurz. To je viac ako 20-nasobny narast oproti roku 2014. Zdalo, Ze ocakavany
ciel zmien v osobnom bankrote sa zacal plnit, daval primerant Sancu dlznikom na zaciatok

nového Zivota.
3. Ceske retailové financné trhy a ich vyvoj v Case

Bankovnictvo zastdva vyznamné miesto vo vSetkych vyspelych trznych ekonomikach,
najma z hl'adiska jeho podielu na HDP a z hl'adiska makroekonomickej funkcie bankovnictva
spo¢ivajiicej v prerozdelovani finanénych prostriedkov. Inak tomu nie je ani v Ceskej
republike. Pozicia bankovych institacii na ¢eskom trhu je vel'mi silna. K 31. 12. 2020 posobilo
v CR 49 bank, ktoré poskytovali Siroku $kélu produktov, od beznych a vkladovych Giétov, cez
hypotecné a preklenovacie uvery, az po spotrebitel'ské tivery. Spotrebitel'ské uvery sa stali v
poslednych rokoch velmi obl'ibenym produktom a za dobu samostatnej Ceskej republiky
zaznamenali vyznamny rozmach. Ci uz sa jedna o pdzi¢ky drobné, v radoch tisicok koruan, ktoré
'udia ¢erpaji u nebankovych finan¢nych institticiach, ¢i tvery masivnejsie, na rekonstrukciu ¢i
kon$trukciu byvania, ktoré poskytuji banky. V ramci celkového uverového trhu pre
nepodnikatel'ské subjekty predstavovali tvery na spotrebu k 31.5.2021 dovedna 7%.
Dominantnym produktom retailovych trhov bol k tomuto datumu zo 41% uver na byvanie.
Skusenost’ s nakupom na tver ma tak v Ceskej republike 59% ludi, §tvrtina z nich ma uz vietko

splatené. Necela pitina 'udi mé pdzicku do 20 tisic CZK (19%), 26% l'udi medzi 20 az 100
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tisicmi CZK, nad 100 tisic CZK mé pozi¢ané takmer polovica (48%). Pre poZic¢ky si Ceski
spotrebitelia chodia do banky (65%), ak idd inam, tak predovsSetkym kvoli rychlosti a

jednoduchosti vybavenia.

Klientské uvery podl'a druhového hl'adiska (celkom v mil.) 5/2021

1%

4%

= kontokorentné a debetné zostatky
na BU celkom

m pohladavky z kariet celkom

B spotrebné Gvery (bez KTK, BU a
pohl.z kariet) celkom

H (very na byvanie celkom

B hypotekarne Gvery na nebytové
nehnutel'nosti celkom

B ostatné uvery celkom

Zdroj: ARAD, system casovych rad. Klientské uvery podla druhového hladiska (celkom v mil.) 5/2021. Viastnd uprava.

Obzvlast zaujimavé st vysledky vyskumov Ceskej bankovej asociacie. Tie prisli
v prvej polovici roku 2021 so zaujimavymi zavermi ohl'adom zadlZenia ¢eskych obyvatelov. Z
T'udi, ktori maju sktisenost’ s pdzickou je 27% rizikovych!?. Pri prepoéte na dospelt populaciu
je index rizikového zadlzenia za rok 2020 13% (cca 1,1 mil. osob), ktory porovnavajic
s minulym obdobim zaznamenal pokles v podobe 7 percentudlnych bodov, index rizikového
zadlzenia za rok 2019 bol pri prepocte na dospelt populaciu 20% (cca 1,58 mil. osob). V ramci
behavioralnych vyskumov, 27% Il'udi so skisenostou nakupovania na uver vykazuje rizikové
spravanie'’. Medzi charakteristické &rty rizikovych dlznikov patri nizsi vek v rozmedzi 18 — 24

rokov, nizSie vzdelanie (najmi ukoncené zdkladné vzdelanie, pripadne vyucny list), vacsie

vvvvv

vvvvv

12 7a nerizikové je u vacsiny Cechov (70%) povazované, ak vyska splatok nepresiahne 20% ich &istych mesaénych
prijmov.

13 Metodika vypoctu skore rizikového spravania je vysledkom kvalitativneho vyskumu. Medzi kritéria
vyhodnocovania rizikovosti chovania spotrebitela patri ochota kryt splatky dalSou podzickou, rieSenie
neschopnosti splacat’ d’alSou pdzickou, platenia troch a viac pdziciek naraz, pozi¢anie finan¢nych prostriedkov pri
dlhodobej nepriaznivej financnej situacii, pozicanie finanénych prostriedkov na beznu spotrebu alebo zébavu,

pozicanie finan¢nych prostriedkov u nebankovej spolo¢nosti, uistenia o licenciu od CNB.
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vynimkou, a od roku 2000 zadlzenost domacnosti kazdoro¢ne stupala. V ceskych
domécnostiach jednoznac¢ne dominuje zadlZenie z dovodu potreby byvania v zastipeni
produktov ako su klasické hypote¢né uvery, uvery zo stavebného sporenia ¢i preklenovacie
uvery. Nizsie uvedeny graf poskytuje prehl’ad celkového zadlzenia ¢eskych domacnosti medzi

rokmi 2004 az 2022 v miliénoch ¢eskych korun.

Celkové zadlZenie domacnosti: 2005 — 2021 v mil. CZK
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Zdroj: ARAD, system casovych rad. Celkové zadlzenie domdcnosti (v mil. CZK). Vlastna uprava.

Prave z tohto dovodu boli pre nasledné empirické skiimanie v tejto praci pozorované
a kvantitativne skimané uvery na spotrebu atvery na byvanie poskytnuté ceskym
nepodnikatel'skym subjektom. Tieto dva druhy klientskych uverov predstavuju spolo¢ne 48—

percentny podiel na trhu tverov pre domécnosti.

Doplnujuci pohlad na €eské uverové trhy poskytuje grat objemov novych obchodov
uzatvorenych domacnostami na spotrebu a na byvanie. Linearne trendy naznacuju od roku
2004 rychlejsie tempo rastu novych tiverov uzatvorenych na byvanie v porovnani s tvermi na

spotrebu. Korelacny koeficient tychto dvoch druhov tiverov je na urovni 90%.

> x—xy-»)

Correl(X. V)= — —
V- T -3

Correl (X, Y) = 0,9

14 Kde x a y st stredné hodnoty vyberu priemeru matice jeden a priemeru matice dva.
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Objem novych obchodov: 2004 — 2022 v mil. CZK
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Zdroj: ARAD, system casovych Fad. Urokové sazby korunovych vérii poskytutych bankami domdcnostem v CR — nové

obchody (v mil. CZK). Viastna uprava

Z grafu objemov novych obchodov mozno zaroven konstatovat’ vyssie objemy novych
Giverov poskytnutych na byvanie porovnani s tvermi na spotrebu. Uvery na byvanie zaroveii
charakterizuji strmSie vykyvy, predstavené prudkymi néarastmi objemov novych uverov
v polovici rokov 2007, 2020, 2021 a koncom roku 2016. Oproti tomu nové very na spotrebu
zaznamenali v sledovanom obdobi len jeden vyraznej$i narast, a to v polovici roku 2020. Na
zaklade linearnej trendovej krivky oboch skiimanych druhov tverov mozno konstatovat, ze
priemerny medzimesacny prirastok je v skimanom obdobi vyssi u Gverov na byvanie, a teda

5,4883 percentualnych bodov. Priemerny medzimesacny prirastok uverov na spotrebu je 1,4047

percentualnych bodov.

Ak pozorujeme samostatne vyvoj zadlzenia domdcnosti, typickym sa stal pokles
zadlZenia na spotrebu v obdobi bezprostredne po celosvetovej financénej krize v rokoch 2009 a
2010. Do roku 2015 zadlzenie ¢eskych domdacnosti na spotrebu stagnovalo, od roku 2016
pozorujeme opit’ mierny ndrast, ktory v roku 2019 prekonal maxima z rokov 2008 a 2009.

Celkovo na zaklade linearnej trendovej krivky mozno v pozorovanom obdobi konstatovat
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priemerny medzimesacny prirastok zadlzenia domacnosti na spotrebu 12,224 percentudlnych

bodov.

Zadlzenie domacnosti v CR na spotrebu: 2005 — 2021 v mil. CZK
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Zdroj: ARAD, systém casovych fad. ZadlZenie domdcnosti v CR na spotrebu 2005 — 2020 (v mil.). Vlastnd iiprava.

U zadlZenia domécnosti na byvanie tomu tak nebolo. Trend sa liSil vyrazne najmi
v obdobi bezprostredne po celosvetovej finan¢nej krize, kde zadlzenie domacnosti na byvanie
nezaznamenali ziadny klesajuci trend. Od roku 2016 vSak podobne pozorujeme zrychlené
tempo rastu zadlzenia Ceskych domacnosti. Na zéklade linedrnej trendovej krivky mozno
doplnit’, Ze priemerny medzimesacny prirastok zadlZenia domécnosti na byvanie bol vyssi ako

na spotrebu, a teda 189,51 percentualnych bodov.
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Zadlzenie domacnosti v CR na byvanie: 2005 — 2021 v mil. CZK
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Zdroj: ARAD, systém casovych fad. Zadlzenie domdcnosti v CR na byvanie 2005 — 2020 (v mil.). Vlastna viprava.

Spolu so zadlzenostou neoddelitelne stvisi samotnd cena dlhu. T4 sa v laickej i
odbornej bankovej spolo¢nosti zvicsa skryva pod pojmom RPMN — ro¢né percentudlna miera
nakladov. VSeobecne plati, Ze ¢cim je RPMN niZsi, tym je financny produkt vyhodnejsi. Tato
premenna obsahuje dve zakladné zlozky — urok'® a poplatky stuvisiace s poskytnutim tveru.
Samotny urok je zavisly od velkej vac¢Siny premennych — monetarnej politiky narodnych
bank'®, medzibankovych sadzieb ako PRIBOR, EURIBOR, tirokovych mier 10-roénych
Statnych dlhopisov a inych.

Od 1. januara 2011 maju vsetci poskytovatelia spotrebitel'skych iverov v Ceskej
republike povinnost” uvadzat RPMN v ramci marketingovych ponuk. RPMN umoziuje
kazdému potencidlnemu ziadatelovi o uver jednoducho a rychlo porovnat vyhodnost ¢i
nevyhodnost’ pontk jednotlivych bank na trhu. RPMN sa vyjadruje v percentach. Toto
percentualne vyjadrenie ukazuje, akll vel'ka ¢ast’ veru spolu so vSetkymi d’al§imi poplatkami

musi spotrebitel’ uhradit’ v priebehu jedného roka.

15 S urokom bezpodmieneéne suvisi fixdcia urokovej sadzby, a teda jej zmrazenie na ur¢iti dobu. V priebehu tohto
obdobia sa urokova sadzba a s flou aj spojena splatka tiveru zafixuje na urcité percento a pocas zafixovaného ¢asu
sa nesmie menit. To mdze a nemusi byt vyhodou. DiZka fixacie spolu s celkovou dobou splacania Giveru a
samozrejme jeho vyskou zasadne ovplyvni vysku splatok, a teda aj koncovii cenu averu ako takého. Urokovii
fixaciu je v §tandardnej bankovej praxi v CR mozné zafixovat na jeden az pétnast’ rokov.

'® Hlavnym nastrojom menovej politiky CNB st trokové sadzby. O ich nastaveni rozhoduje bankova rada na
svojich pravidelnych rokovaniach. Nastavenie sadzieb centrdlnej banky sa premieta do trhovych urokovych
sadzieb a ekonomickych veli¢in, akymi su napriklad menovy kurz, vydavky na spotrebu a investicie, uspory, objem
vyroby, ceny tovaru a sluzieb ¢i ceny aktiv.
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Najnizsi urok neznamend vzdy najlacnejSiu pdzicku. Vd’aka porovnaniu RPMN je
mozné zistit’, Ze prva banka sice ponuka samotny urok lakavo nizky, ale nakoniec zaplati
ziadatel’ o uver na d’alSich poplatkoch netimerne viac. Iné, na prvy pohlad nie tak atraktivne
ponuky, potom z porovnania mézu vyjst’ ovela lacnejSie. Celkové naklady spotrebitel'ského

uveru totiz zahfiaju aj cely rad d’alSich moznych poplatkov.

Klient banky zaplati poplatok za samotné uzavretie zmluvy, teda za poskytnutie uveru.
Dalej byva zvicsa spoplatnené aj vedenie Gétu, na ktory je uver vyplacany. Bezne je nutné
pravidelne hradit’ poplatok za spravu nového uveru. Nijako neobvyklé nie s ani poplatky za
kazdu jednotlivi transakciu, teda za pohyb penazi na ucte. K tomu vsetkému treba pripocitat’ aj
poistenie schopnosti splacat’ — to je na Ceskych bankovych trhoch uz viac menej pravidlom,
obzvlast’ pri vel'kych a dlhodobych uveroch ako su hypotéky. Klient tak musi preukazat’ nielen
svoju bonitu a schopnost’ splacat’ samotny tver, ale k tomu sa eSte komercne poistit’. Financné
inStitucie si tak posiliiujii poziciu v pripade upadku klienta a zabezpecuju si ¢o najmensiu

moznu stratu v nepriaznivom vyvoji v priebehu splacania iveru dlznikom.

Hoci zakladnym principom ro¢nej percentualnej miery nakladov je zhrnutie vsetkych
potrebnych vydavkov spojenych s Giverom, existuji poplatky, ktoré do vypoctu zahrnuté byt
nemusia. Medzi také patri napriklad pri hypotekarnych tiveroch kolok, ktory sa plati zvlast’ na
katastralnom trade. Tiez odmena odbornému odhadcovi ceny nehnutel'nosti ¢asto nebyva do
RPMN zahrnuta. V neposlednom rade je potreba brat na zretel’ aj to, ¢i do vyhliadnutého
vypoctu RPMN bola zahrnutd cena poistenia Gveru. MoZe sa stat, Ze tento tdaj nebude

stcastou vypoctu.
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Finanéné trhy na Slovensku, ako kontrolnej skupiny voéi Ceskej republike, boli
vyznamne ovplyvnené vstupom Slovenska do eurozony k 1.1.2009. Pomerne zaujimavé su
udaje zverejiované Eurdpskou centralnou bankou ohl'adom ro¢nej miery rastu tverovi17
domadcnostiam v eurozéne (jednotlivych Statoch eurozony) a tirokova sadzba tiverov na kapu
nehnutel’nosti na byvanie. Miera rastu uverov domacnostiam sa v celej eurozone v poslednych
rokoch postupne zvy$ovala a v auguste 2021 kulminovala na 4,2 %. Urokova sadzba bankovych
uverov na kiipu nehnutel'nosti na byvanie v eurozone sa medzitym neustale znizovala, z 3,9 %
v auguste 2011 na 1,3 % v auguste 2021. (ECB, 2022) Na grafe mozno pozorovat’ rastice
1 klesajuce obdobia miery rastu uverov domacnostiam. Obdobia poklesu a stagnéacie boli
typické pre roky 2011 az 2014. Nésledny dopyt ku koncu roku 2014, ktory dosiahol vrchol
ro¢nej miery rastu na hodnote 13,8% pokracoval az do roku 2017. Od tohto roku az po rok

pandémie 2021 rocna miera rastu tiverov domacnostiam klesala.

Roc¢na miera rastu uverov domacnostiam na Slovensku a v eurozone, v
obdobi 2011 - 2021 [%]
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Zdroj: Statistika eurozény. Rast iiverov domdcnostiam (v %) 2011 — 2021. Vlastna tiprava

Co je vSak vporovnani s eurozénou pozoruhodné, st krivky linearnych trendov.
Linearna trendova krivka nam hovori, ze zatial' ¢o na Slovensku bol priemerny medzirocny

ubytok za pozorované obdobie 0,0009 percentualnych bodov, v eurozone naopak mozno

17V ramci stivahove;j $tatistiky ECB sa miery rastu namiesto jednoduchého porovndvania zostatkov na konci
obdobia pocitaju na zaklade transakcii. Vylu¢enim zmien nestvisiacich s transakciami by mali tieto miery rastu
vyjadrovat’ len vyvoj zostatkov na zaklade transakcii. (ECB, 2022)
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pozorovat’ priemerny medziro¢ny prirastok 0,0012 percentualnych bodov. Rastuci trend ro¢ne;j
miery rastu tverov v rokoch 2014 az 2017 mozno taktiez pozorovat’ na sledovanom datovom

sete zadlzenia domécnosti v CR na spotrebu. V Cesku takyto rast pokradoval az do roku 2020.

Neoddelitelnou sucastou vyvoju popularity bankovych produktov st pre bankové
1 nebankové institacie riziko a nasledné naklady, ktorym prisposobuju finan¢né institicie radu

procesov a manazérskych rozhodnuti. Bankovym rizikam je venovana nasledujuca kapitola.
4. Bankové rizika a ich ndklady

Institicie vo finan¢nom sektore podnikaju s cielom dosahovania vynosu pod ochotou
znasania rizika. Finanénym i nefinanénym rizikdm banky prispdsobuju celu radu procesov — od
definovania tolerancie rizika, identifikovanie a meranie, modelovanie az po transakcie riadenia
rizik. Medzi finan¢né rizikd bankovych institicii patri najmé kreditné, arokové, likvidné, ¢i
kurzové riziko. Pravne, regulacné, danové, ¢i Gétovné rizikd su takzvanymi nefinanénymi
rizikami a nepredstavuju pre banky menej doleziti oblast’ zaujmu. Celt tito mnozinu
nazyvame nakladmi na riadenie rizik a vznik strat (z angl. cost of risk). Celkové naklady na
riziko su sictom vSetkych aspektov Cinnosti organizicie, ktoré sa tykaju rizika, vratane
nerozdelenych (nepoistenych) strat a stvisiacich nakladov, nékladov na kontrolu rizika,

nakladov na prevod a administrativnych nakladov.

Je to vSak najmé pravne a nasledne iverové riziko, ktoré moZno davat’ do suvislosti so
zavedenim oddlZenia. Pre bankovu institiciu totiz tieto rizikd predstavuji néklady, ktoré
vznikaji nedodrzanim zmluvnych podmienok na mikro irovni, ale aj zmenou pravneho radmca
a s tym spojenych nakladov. Ak je uver mozné¢ definovat’ ako ocakéavané prijatie pefiaznych
prostriedkov, potom uverové riziko je pravdepodobnost’, Ze sa jeho ocakévania nesplnia.
Hlavné uverové riziko banky je riziko zlyhania dlznika (z angl. default), ktoré je zadefinované
v medzinarodnych uétovnych Standardoch'®. Akonéhle je ktordkol'vek z uverovych liniek
dlZnika 90 dni po splatnosti, dochadza u dlZnika k G¢tovnému zlyhaniu. K zlyhaniu dochadza
zéaroven vtedy, ak st naplnené kvalitativne podmienky, a to najmé vstup dlznika do insolvencie.
Nesplatené uvery (z angl. non—performing loans, d’alej len ,,NPL*) predstavuju problém pre
mnoho eurdpskych bank, Eurdpska centralna banka (ECB) tak v nadvédznosti na tdto
problematiku vydala pokyny, ktoré maju poskytnit’ komerénym bankdm navod, ako riesit

problémy spojené s vel'kym mnoZstvom nesplatenych tverov (v Stage 3). Je vSeobecne zname,

18 Spravidla su tieto Givery vykazované ako Non—Performing Loans, taktieZ oznadované ako Stage 3.
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ze europsky bankovy sektor dlhodobo zapasi s vysokym podielom nespldcanych uverov.
Vysledky zatazového testu EBA!'® uverejneného v juli 2016 opakovane upozornili na problém
v rdmci NPL portfolii, ktoré v absolutnom objeme dosiahli uroven priblizne 1,1 bilibna EUR,
pricom priemerny podiel NPL na celkovom portféliu tiverov dosiahol 5,7%. Tieto udaje su eSte
zaujimavejSie pri porovnani s inymi krajinami mimo Eur6pskej Unie, je to takmer trikrat vacsi
podiel v porovnani s USA alebo Japonskom. Uroveii NPL sa zna¢ne 1idi naprie¢ jednotlivymi

krajinami EU:

GR CY PFT T sl [E BG HU HR RO PL ES AT MT SK LT FR BE DK LV DE N €Z GB NO FI

M-
Zdroj: EBA Risk dashboard. Podiel NPL v jednotlivych krajindch ku koncu marca 2017.

Ceska republika sa nachadza pod priemerom krajin EU, v désledku ¢oho je mozno
konstatovat’, Ze je menej ohrozenou krajinou v oblasti vysokého podielu NPL. To vnima ECB
ako vyznamnu hrozbu pre bankovy sektor, pretoze NPL viazu bankovy kapital a likviditu bez
zaistenia navratnosti, znizuju ziskovost’ bank a ohrozuji fungovanie ich modelov. Uvedené
dopady negativne ovplyviuju bankovy sektor a oslabuju jeho schopnost’ financovat’ eurépske
hospodarstvo?®. Vseobecne mozno skonstatovat, ze usilie ECB vramci harmonizicie
problematiky NPL viedlo naprie¢ krajinami EU k iniciative zlepSovania bankovych bilancii,
prisnejSiemu dohl'adu nad stratégiami, procesmi a nastrojmi v oblasti riadenia a znizovania
NPL portfolii. To nasledne viedlo k prisnejSiemu uctovnému odpisovaniu aktiv, ¢o vyustilo

v stratégiu drzby o najniz§ich NPL portfolii naprie¢ ¢eskym bankovym trhom. Pre bankové

19 Eurépsky orgéan pre bankovnictvo (European Banking Authority).
20 Nesplacené uvéry a jak na né dle pokynt ECB. Deloitte. 2017.
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i nebankové finan¢né institacie sa vSak stdva pomerne nakladnym i stupen predchadzajici
Stage 3, a to troven vyrazného zvysenia iverového rizika (z angl. significant increase in credit
risk, oznaCované aj ako SICR). Do tohto $tadia sa dostavaji uverové linky dlznika akonahle je
zaznamenanych viac ako tridsat’ dni po splatnosti. Naklady na riziko, v zdsade ukazuju, kol'ko
sa celkovo strati na uverovych operaciach banky, v dosledku toho, ze niektoré po6zicky nebudu
splatené plne. Podl'a IFRS 9 je to zmena ocakavanej kreditnej straty medzi dvoma datumami

suvahy.

Pre nasledné skimanie st najvyznamnejsimi ukazatel'mi kreditného (averového) rizika
pravdepodobnost’ zlyhania (z angl. probability of default, d’alej len ,,PD*), strata pri zlyhani (z
angl. loss given default, d’alej len ,,LGD*), pravdepodobnost’ vylie¢enia (z angl. cure rate, d’alej
len,,CR*), miera zotavenia (z angl. recovery rate, d’alej len ,,RR*) a expozicia v zlyhani (z angl.
exposure at default, d’alej len ,,EAD*). Expozicia v zlyhani je vratane nezaplatenej istiny a
urokov alebo poplatkov, ktoré sa nahromadili a ktoré nie s po lehote splatnosti viac ako 90
dni. Potom, ¢o sa zastavi akumulovanie urokov a poplatkov sa urokové vynosy stale vykazuju
v uctovnej hodnote zniZzenej o ocakévanu stratu. Pravdepodobnost’ vylieenia predstavuje
pravdepodobnost’, Ze klient zvrati zlyhanie. LGD predstavuje vySku straty, ktorti utrpi veritel

v pripade dlznikovho zlyhania.
PD =1 => Stage 3
RR=1-LGD

5. Predchadzajuce vyskumy v oblasti vplyvu zavedenia oddlZenia na retailové

trhy

Vtejto oblasti doSlo v akademickych kruhoch krade kvalitnych empirickych
vyskumov. Jeden z najaktualnejSich vyskumov je s ndzvom The Economic Consequences of
Bankruptcy Reform (2020). Hlavnou myslienkou vyskumnikov z University of Michigan je, ze
velkorysejsi systém oddlZenia poskytuje lepSie poistenie proti finanénym rizikdm, ale moze
v kone¢nom désledku tiez zvysit ndklady na aver®!. Inak povedané, ako zdkon BAPCPA
ovplyvnil pocet bankrotov, urokové sadzby ponukané spotrebitelom na nezabezpecenych
uverovych trhoch a pravdepodobnost’, ze jednotlivec ziska ulavu od bankrotu v dosledku

nepriaznivého zdravotného Soku. Najskor autori vytvorili Stylizovany model bankrotu

21 Pravny ramec predstavuje tzv. Bankruptcy Abuse Prevention and Consumer Protection Act (BAPCPA).
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spotrebitela, ¢o ul'ah¢ilo Studovanie vzt'ahov medzi mierou bankrotu a nakladmi na tver. Tento
model pouzili na kalibraciu porovnavacej mierky pre dopady reformy bankrotu na urokové
sadzby a najdenie priechodu urokovej sadzby vo vyske 80-113 bazickych bodov za kazda
zmenu urokovej sadzby o jeden percentualny bod. Nasledne odhadovali premietnutie zmeny v
upadkoch do urokovych sadzieb vyuzitim variacii v U¢inku reformy na upadky naprie
uverovymi skore. Za tymto ucelom najprv odhadli vplyv BAPCPA na mieru bankrotu v kazdom
segmente uverového skére pomocou tdajov z tverovych sprav pre vel’ku vzorku jednotlivcov.
Kombinovali tak zmenu rizika vstupu s vlastnickymi tdajmi o urokovych sadzbach ponuk
kreditnych kariet pre rovnaké segmenty. Nasledne pokracovali odhadom stadie udalosti a
modelu regresie rozdielu v rozdiele, ktory porovnava zmenu priemernej urokovej sadzby
kreditnej karty so zmenou rizika pre kazdy segment uverového skore pred a po reforme.
KIiacovym identifikaénym predpokladom je, aby sa irokové sadzby vyvijali podobne naprie¢

segmentmi uverového skore, bez ohl'adu na to, ¢i by reforma prebehla.

V Ceskej republike sa dopadom zavedenia oddlZenia zaobera Centrum restrukturalizace a
insolvence Harryho Pollaka pri Vysokej skole ekonomickej, kde doslo k rade vyznamnych
kvalitativnych pozorovani. Medzi tie aktudlne patri projekt s ndzvom Vyvoj preventivnych
predinsolve¢nych a konkurznych reStrukturalizacii podnikov vo finan¢nych tazkostiach,
moznosti zvysenia vyuzivania a uspesnosti takychto postupov stanovenim systému vcasného
varovania a stanovenie postupov pre preventivnu reStrukturalizacie. Cielom vyskumného
projektu je najmd identifikdcia signdlov v€asného varovania a podpora implementacie
navrhovanej smernice do narodnej pravnej upravy tak, aby bola pre zainteresované strany
maximalne motivacnd, nezvySovala transakéné naklady v ekonomike a prispela k zniZeniu
narodohospodarskych $kod spojenych najmi so zanikom pracovnych miest a neefektivnou

alokéaciou aktiv v postihnutych podnikoch.
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6. Metodologia kvantitativneho vyskumu

Velky pocet insolvencii a oddlzovacich konani na urovni jednotlivcov, homogénnost’
pripadov (garantovanych zakonom zadefinovanych postupov a povinnosti), dostupnost
Statistickych dat (zabezpecenych najma Statistickymi listami insolven¢nych konani, bankovou
Statistikou narodnej banky) a proporcionalita intervencii vytvaraju prostredie pre kvantitativny
vyskum dopadu zavedenia oddlZzenia do ¢eského pravneho ramca na uverovanie hypotecnych

a spotrebnych uverov.

V poslednych rokoch rastie potreba merat’ vysledky a dosah réznych intervencii pomocou
kontrafaktualnich dopadovych evaluacii®? (Potluka, Spa¢ek, 2013). Kontrafaktualne dopadové
evaluacie vychadzaju z ponatie vplyvu, ktory vyjadruje rozdiel medzi situéciou pozorovanou
po intervencii a situdciou, ktord by nastala, ak by k intervencii nedoslo. Cielom evaluacie
dopadu je rigoroznym spoésobom zmerat’ efekt, ktory je mozné pripisat’ samotnej intervencii.
S ohl'adom na problematiku, model a problematika sa nezaobera zistovanim socidlnej
komplexnosti, ale vzdy sa zameriava na priame hypotézy, kde bol jasne definovany jeden

ocakavany vysledok v kauzalnom spojeni na jednu intervenciu.

Metoda difference-in-differences je kvazi experimentdlna metdda, ktord vyuziva dlhodobé
udaje z skimanych a kontrolnych skupin na ziskanie vhodného kontrafaktudlneho odhadu
kauzalneho u¢inku. DID? sa zvy&ajne pouziva na odhadnutie u¢inku konkrétneho zasahu alebo
liecby ako je prijatie zakona, prijatie politiky alebo implementicia rozsiahleho programu
porovnanim zmien vysledkov v priebehu ¢asu medzi populéciou, v ktorej prebehla intervencia

(intervencna skupina) a populéciou, ktora bola bez zmien (kontrolna skupina).

Kolektiv ekonémov okolo D. Arkhangelskeho v praci Syntetické rozdiely zmien** (2019)
predstavili novy odhad kauzalnych ucinkov s panelovymi tdajmi, ktoré st zaloZené na
poznatkoch o Siroko pouzivanych rozdieloch zmien a syntetickych metddach kontroly. Vo
vzt'ahu k tymto metédam teoreticky aj empiricky zistili, Ze tento odhad ,,syntetického rozdielu
v rozdieloch* mé pozadované robustné vlastnosti a Ze funguje dobre v prostrediach, kde sa v

praxi bezne pouzivaji konvencné odhady. Vo vSeobecnosti sa metody DID aplikuja v

22 (CIE - Counterfactual impact evaluation). Na trovni Eurdpskej Unie sa zmienka o potrebe vyuzitia
kontrafaktualnich dopadovych hodnotenim objavuje napriklad v Piatej sprave o hospodarskej, socialnej a izemnej
sudrznosti (Europska komisia, 2010) alebo tzv. Barcova sprave (Barca, 2009).

23 7 angl. difference in differences.

24 Originalny nazov préce je Synthetic Difference In Differences.
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pripadoch, ked’ existuje znacny pocet jednotiek, ktoré su vystavené zmene, a vyskumnici su
ochotni urobit’ predpoklad ,,paralelnych trendov, ¢o znamend, ze je mozné primerane
kontrolovat selekéné efekty zohl'adnenim pridanych premennych a fixné efekty Specifické pre

jednotku a cas.

Aby bolo mozné odhadnut” akykol'vek kauzalny u¢inok, musia byt’ splnené tri predpoklady:
zamenitelnost’, pozitivita a predpoklad hodnoty stabilnej jednotky. Odhad DID tiez vyzaduje,
aby intervencia nesuvisela s vysledkom na zaciatku (aby pridelenie intervencie nebolo uréené
vysledkom), aby intervenéné a kontrolné skupiny mali paralelné trendy vo vysledkoch, aby
zloZenie intervencnych a porovnavacich skupin bolo stabilné pre opakovany prierezovy dizajn

a aby sa nevyskytli ziadne vedl'ajSie G¢inky. (Bertrand, 2004)

Predpoklad paralelného trendu je najkritickejsi z vysSie uvedenych predpokladov na
zabezpecenie vnutornej platnosti modelov DID a je najtazsie ho splnit. VyZzaduje, aby pred
intervenciu a po intervencii bol rozdiel medzi skimanou a kontrolnou skupinou v priebehu casu
konstantny. Hoci pre tento predpoklad neexistuje ziadny Statisticky test, vizualna kontrola je
uzitoéna. Cim je testované Gasové obdobie mensie, tym je pravdepodobnejie, Ze dany
predpoklad bude platit. PoruSenie predpokladu paralelného trendu povedie k skreslenému
odhadu kauzalneho ucinku. Metdéda DID méa mnohé silné stranky, ale i obmedzenia. Medzi
plusové stranky patri intuitivny vyklad, ziskanie kauzalneho uc¢inku pomocou pozorovacich
udajov, ak st splnené predpoklady, pouzivanie udajov na Grovni jednotlivca aj skupiny, ¢i
zameriavanie sa na zmenu, nie na absolutnej trovni. Medzi obmedzenia moZno zaradit’ potrebu
neintervenénej skupiny. Dalej DID nemozno pouzit, ak je pridelenie intervencie uréené
vychodiskovym vysledkom a ak porovnavacie skupiny maju odlisny trend vysledkov. Rovnako

nemozno DID pouZit,, ak zloZenie skupin pred a po zmene nie je stabilné. (Cao, 2011)

Kontrolnu skupinu v ramci pouzitia metédy rozdielov zmien tvori susedny stat Ceskej
republiky — Slovensko. Analyza vhodnosti zvolenia Slovenskej republiky ako kontrolnej
skupiny bola predmetom kapitoly ¢islo jedna. Niz§ie na grafe vyvoju rocnej priemernej miery
nakladov mozno pozorovat tri vyznamné udalosti v obdobi od roku 2005 po rok 2020, a sice
vyhlasenie zavedenia oddlzenia 30.3.2006, G€innost’ oddlzenia 1.1.2008 a novelizacie zékona
o insolvenciach 1.6.2019. Pravnemu ramcu a zadefinovaniu vyznamnosti tychto udalosti bola
venovana kapitola 1.2. Tieto tri ¢asové milniky tak predstavujii empiricky skimané obdobia.
Empirickd otdzka teda znie, ¢i tak vyznamné reformy Ceského pravneho poriadku maja

kvantitativne meratel'ny dopad na Givery na byvanie a spotrebu v Ceskej republike. Ako zavislé,
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vysvetl'ované, premenné boli zvolené premenné RPMN a objemy novych korunovych, resp.

eurovych tverov.

Ako uz bolo naértnuté v kapitole tri, ivery na spotrebu a na byvanie predstavuju z pohl'adu
objemov gro ¢eskych bankovych trhov pre retailovych klientov. Prave z tohto dévodu boli
zvolené ako zavislé premenné RPMN?® a objemy novych obchodov pre uvery na byvanie
a uvery na spotrebu (Statisticky skimané v kapitole dva). Celkovo boli vytvorené Styri modely
pre kazdy vyznamny mil'nik na ¢asovej ose — na dvoch typoch tverov pre domacnosti (byvanie
a spotreba) a dvoch rozliénych zavislych premennych (RPMN, objemy novych tiverov). Praca
tak celkovo obsahuje 12 regresnych modelov metdédou najmensich Stvorcov, u ktorych doslo k

testovaniu rozdielov zmien (metddou difference in differences).

Vyvoj ukazatel'a RPMN v Ceskej republike a na Slovensku
v obdobi 2005 — 2020, uvery na byvanie a na spotrebu spolu
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Zdroj: ARAD, systém casovych rad. NBS. Domacnosti: RPMN uverov domdcnostiam - sadzba (% p. a.) 2005 — 2020 (v mil.).

Viastna uprava.

23 Ro¢na percentudlna miera nakladov (z angl. annual percentage rate).
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7. Vysledky kvantitativneho skiimania

Samotnému kvantitativnemu modelovaniu linedrneho regresného modelu predchadza
zékladna Statisticka analyza jednotlivych vysvetl'ujucich premennych. Analyza zakladnych
Statistickych charakteristik zahrfiuje minima, maximd, aritmeticky priemer, median,
smerodajnu odchylku a linedrnu trendova funkciu. Vysvetlované premenné Ako vysvetl'ujuca
premennd sa v modeloch objavuje zakladna urokové sadzba Ceskej narodnej banky a Narodnej
banky Slovensko (respektive Eurdpskej centralnej banky), miera nezamestnanosti, vynos
Statneho dlhopisu so splatnostou 10 rokov a ro¢na percentualna miera nakladov v modeloch,

kde zavislou premennou st objemy novych tverov (v modeloch ako TOKY).

Prvou Statisticky skimanou premenou je rocné percentudlna miera ndkladov u tiverov

na byvanie, nasledne u iverov na spotrebu.

Vyvoj ukazatela RPMN v Ceskej republike a na Slovensku
v obdobi 2005 — 2020 - tvery na byvanie
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Zdroj: ARAD, systém casovych rad. NBS. Domacnosti: RPMN uverov domdcnostiam - sadzba (% p. a.) 2005 — 2020 (v mil.).

Vlastnd uprava.

Medidn ro¢nej percentudlnej miery nakladov pre Gvery na byvanie oboch sledovanych
krajin presiahol hodnotu 3%, na Slovensku je hodnota medidnu 3,28%, v Cesku 3,51%.

Aritmeticky priemer na Slovensku bol v sledovanom obdobi na hodnote 3,7%, zatial' ¢o
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v Cesku 3,84%. Smerodajna odchylka je na Slovensku 1,72%, v Cesku niZ8ia na Grovni 1,18%.
Na Slovensku mozno pozorovat’ minimalnu hodnotu 1,61%, maximalnu 7,15%. V Ceskej
republike minimalna hodnota dosiahla Groven 2,21%, maximalna hodnota je na tirovni 5,88%.
Linearna trendova krivka ndm hovori, Ze priemerny medzimesa¢ny ubytok je na Slovensku
0,0009 percentualnych bodov, v Cesku je ubytok 0,0006 percentualnych bodov. Na grafe
mozno pozorovat’ vyznamny pokles premennej SK RPMN zaciatkom roku 2009, ¢o suvisi so
vstupom Slovenska do eurozoény. V Cesku bol v tomto obdobi opa¢ny trend, pre ktory bolo
typické zdrazovanie Uverov na byvanie bezprostredne po celosvetovej financnej krize.

V modeloch tto premenni mozno najst’ pod pojmom RPMN.

Vyvoj ukazatela RPMN v Ceskej republike a na Slovensku
v obdobi 2005 — 2020 — tvery na spotrebu
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Zdroj: ARAD, systém casovych rad. NBS. Domdcnosti: RPMN uverov domacnostiam - sadzba (% p. a.) 2005 — 2020.. Viastna

uprava.

Median ro¢nej percentualnej miery nakladov pre Gvery na spotrebu presiahol u oboch
sledovanych krajin hodnotu 12%, na Slovensku je hodnota medidnu 13,32%, v Cesku 12,8%.
Aritmeticky priemer na Slovensku bol v sledovanom obdobi na hodnote 12,82%, zatial' ¢o
v Cesku 11,85%. Smerodajna odchylka je na Slovensku 2,93%, v Cesku niZ$ia na arovni
2,49%. Na Slovensku mozno pozorovat minimalnu hodnotu 8,02%, maximalnu 17,21%.

A% Ceskej republike minimalna hodnota dosiahla troven tesne pod 7%, a to 6,97%, maximalna
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hodnota je na tUrovni 15,11%. Linedrna trendovd krivka ndm hovori, Ze priemerny
medzimesa¢ny Gbytok je na Slovensku a v Cesku u Giverov na spotrebu takmer totozny, na
Slovensku 0,0012 percentudlnych bodov, v Cesku je tbytok 0,0011 percentualnych bodov.
V oboch krajinach az na malé vykyvy uvery na spotrebu od roku 2014 do roku 2019 vyrazne
klesali, dopad celosvetove] finan¢nej krizy na tvery na spotrebu nemozno z grafu nijak

Specificky zadefinovat'.

Druhou S$tatisticky skimanou premenou je analyza 10-ro¢ného Statneho dlhopisu
v Ceskej republike a na Slovensku, respektive v eurozone. Vynos kosa dlhopisov s prislusnou
priemernou zostatkovou splatnostou je pocitany na zaklade definovanej skupiny
reprezentativnych dlhopisov s vhodnym rozpéatim zostatkovej doby splatnosti dlhopisov. Pre
klasifikacie reprezentativnych dlhopisov su pouzité kritéria. Medzi tieto kritéria patria —
emitentom dlhopisu je Ministerstvo financii CR, emisia dlhopisov je denominovana v &eskych
korunach, nejednd sa o emisiu sporiacich statnych dlhopisov, vynos dlhopisov je ur€eny pevnou
urokovou sadzbou, dlhopis je obchodovany v dostatoénom mnozstve a kotacia prebicha na

Burzy cennych papierov Praha. (Ceskéa narodni banka, 2022)

Vyvoj ukazatela vynos 10-roéného §tatneho dlhopisu v Ceskej republike a na
Slovensku, v obdobi 2005 — 2022
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Zdroj: ARAD, systém casovych rad. Vynos dlhopisov 10R — CR, Eurozéna 2005 — 2022 (%). Vlastna tiprava.
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Median oboch sledovanych krajin presiahol hodnotu 2%, na Slovensku je hodnota
medianu 2,89%, v Cesku 2,22%. Aritmeticky priemer na Slovensku bol v sledovanom obdobi
na hodnote 2,48%, zatial’ ¢o v Cesku 2,56%. Smerodajna odchylka je na Slovensku 1,54%,
v Cesku niz§ia na urovni 1,46%. Na Slovensku mozZno pozorovat’ minimalnu hodnotu 0,09%,
maximalnu 4,81%. V Ceskej republike minimalna hodnota nedosiahla taktiez zipornej
hodnoty, ale zastavila sa na trovni 0,25%, maximalna hodnota je na Grovni 5,45%. Priemerny
medzimesaény tbytok je na Slovensku 0,0008 percentualnych bodov, v Cesku je ubytok 0,0006

percentualnych bodov. V modeloch tito premenntt mozno najst’ pod pojmom bond.

Dalou $tatisticky skimanou premenou je analyza nezamestnanosti v Ceskej republike
a na Slovensku. Miera nezamestnanosti predstavuje podiel nezamestnanych osob na pracovne;j
sile. Pracovna sila je celkovy pocet zamestnanych a nezamestnanych l'udi. Nezamestnanymi
osobami s osoby vo veku 15 az 74 rokov, ktoré boli: a. bez prace pocas referencného tyzdna,
b. v stcasnosti k dispozicii na pracu, t. j. boli k dispozicii na platené zamestnanie alebo
samostatnu zarobkovl ¢innost’ pred koncom dvoch tyzdnov nasledujucich po referen¢nom
tyzdni, c. aktivne si hl'adali pracu, t. j. v obdobi Styroch tyzdnov konciacom referenénym
tyZdilom podnikli konkrétne kroky na hl'adanie plateného zamestnania alebo samostatnej
zarobkovej Cinnosti, alebo ktori si nasli pracu, aby mohli zacat’ neskor, t. j. v obdobi najviac
troch mesiacov. Tato tabul'ka neuvadza len mieru nezamestnanosti, ale aj nezamestnanych v

roku 1000 a ako % z celkového poctu obyvatelov.
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Celkova miera nezamestnanosti v Ceskej republike a na Slovensku,
v obdobi 2005 — 2021 (%).
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Zdroj: EUROSTAT, Celkovad miera nezamestnanosti 2005 — 2021 (%). Vlastna uprava.

Median nezamestnanosti oboch sledovanych krajin je ve'mi odlisny, na Slovensku na
trovni 11,6%, v Cesku na arovni 6,2%. Aritmeticky priemer na Slovensku bol v sledovanom
obdobi na hodnote 10,57%, zatial’ ¢o v Cesku 5,65%. Smerodajna odchylka je na Slovensku
3,08%, v Cesku niz$ia na trovni 2,19%. Na Slovensku mozno pozorovat’ minimalnu hodnotu
5,1%, maximalnu 16,9%. V Ceskej republike je miniméalna hodnota na trovni 1,7%, maximalna
hodnota je na urovni 9,3%. Priemerny medzimesany ubytok je na Slovensku 0,0014
percentualnych bodov, v Cesku je ubytok 0,001 percentualnych bodov. V modeloch tuto

premenntl mozno najst’ pod pojmom unempl.

Zaverecnou premenou v ramci zékladnej Statistickej analyzy je zakladna Urokova
sadzba v Ceskej republike a na Slovensku, respektive v eurozone. KIi¢ovou urokovou sadzbou
CNB je dvojtyzdiiova (v bankovej terminologii ¢asto pouzivana skratka 2T) repo sadzba. Tua
centralna banka pouziva ako limitni Urokovl sadzbu pre svoje repo operacie, ktorymi
ovplyviiuje kratkodobé trhové urokové sadzby. Vzhl'adom na to, ze v Ceskej ekonomike je z
historickych dovodov dlhodobo prebytok likvidity, CNB ju pri repo operaciach stahuje a
bankam ako kolateral poskytuje cenné papiere. Pri dojednani obchodu obe strany uzatvaraji

dohodu o spitnom nakupe, ¢o znamena, Ze po uplynuti doby splatnosti CNB vrati veritel'skej
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banke zapozic¢anu istinu zvySenil o dohodnuty rok a veritel'ska banka vrati spat’ poskytnuty

kolateral.

Repo operacie vykonava CNB obvykle trikrat tyzdenne formou tendrov s variabilnou
sadzbou. Vyhlasena 2T repo sadzba slizi ako maximéalna sadzba, za ktordh mézu byt banky v
tendri uspokojované. Ponuky bank su vysporiadané podl'a americkej aukénej procedury, v
predikovaného prebytku likvidity na dany den. Zakladna doba trvania tychto operacii je 14 dni.
(Ceska narodni banka, 2022)

Eurépska centralna banka sleduje rovnaky ciel, ako CNB. A tieZ pouziva trokové
sadzby: vkladovu facilitu (pre jednodenné vklady od komercnych bank), hlavnt (pre tyzdennu

pozicku komerénym bankdm) a margindlnu zapozicant facilitu (pre jednodennti pdzicku

komerénym bankam).

Zéakladna urokové sadzba v Ceskej republike a na Slovensku,
v obdobi 2005 — 2021 (%).
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Zdroj: ARAD, systém casovych rad. Zakladné vrokové sadzby (ku koncu mesiaca) 2005 — 2022 (%). Vlastna vuprava.
Median zakladnej sadzby oboch sledovanych krajin je totozny na trovni 0,75%.
Aritmeticky priemer na Slovensku bol v sledovanom obdobi na hodnote 1,28%, zatial' ¢o

v Cesku 1,14%. Smerodajna odchylka je na Slovensku 1,58%, v Cesku niZ§ia na Grovni 1,09%.

Na Slovensku mozno pozorovat’ miniméalnu hodnotu 0, maximélnu 4,5. V Ceskej republike
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minimalna hodnota nedosiahla urovne 0, ale zastavila sa na arovni 0,05%, maximalna hodnota
je na urovni 3,75%. Priemerny medzimesa¢ny ubytok je na Slovensku, respektive v eurozone
0,0008 percentualnych bodov, v Cesku je ubytok 0,0004 percentualnych bodov. V modeloch
tuto premenni mozno najst’ pod pojmom repo. Koncom roku 2008 mozno v oboch krajinach
pozorovat’ dramaticky pokles zakladnej urokovej sadzby, ktory bol ovplyvneny vstupom
Slovenska do eurozény a dopadmi celosvetovej finanénej krizy. Od druhej polovice roku 2017
zadala v Cesku zékladna urokovéa sadzba opit’ rast, ¢o sa zmenilo pri prepuknuti pandémie

koronavirusu zac¢iatkom roku 2020.

Neopomenutel'nou sucast'ou linedrnych regresnych modelov a odhadov metodou DID
st dummy premenné. Intervenovana (Cesko) i kontrolna skupina (Slovensko) maju obvykle
odlisné konstanty, ztohto dovodu jedna dummy premennd reprezentuje konStantu pre
kontrolni skupinu (v modeli ako C SK) adruha reprezentuje konStantu pre skupinu
intervenovana (C_CZ). Dalej st v modeloch dve premenné, ktoré zachytavaju obdobie po
skumanych zmenach (vyhlésenie, zavedenie a novelizacia oddlzenia). Prvd dummy premenna
zachytava zmenu pre kontrolnu skupinu (delta SK) a druha pre skupinu skimant (delta_CZ).
Pre ucely zamedzenia problému paralelnych trendov je pri modelovani vyuzivana graficka
analyza a zaroveil st v modeloch prevedené pokusy o pridanie ¢asového vektoru, v pripade, ze
by sa paralelné trendy v datach vyskytovali Statisticky vyznamné. V pripadoch, kedy st
parametre Casového vektoru nevyznamné, sa trend nevyskytuje ateda nenastiva problém
paralelnych trendov. V tychto pripadoch st ¢asové vektory z modelov vylucené. V pripadoch

vyznamnych paralelnych trendov su ¢asové vektory v modeloch ponechané.
7.1.  Sktimanie dopadu vyhlasenia zavedenia oddlZenia 30.3.2006.

V rédmci pred-testovania datového setu st vykonané korelaéné matice z vyssie opisanych
premennych, ktoré vzdy predchadzaju testovaniu a vytvoreniu linedrneho regresného modelu.
Ciel'om pred-testovania je vyhodnotit’ vhodnost’ jednotlivych vysvetl'ujucich premennych tak,
aby nevznikal problém multikolinearity. Korelacna matica prezradza len parovu kolinearitu,
ktora neprispieva k vyznamnosti jednotlivych vysvetlujlicich premennych. Testy
heteroskedasticity, normality a autokorelacie su sucastou prilohy. VSetky modely splnili

predpoklady linedrneho regresného modelu.

Korelacna matica 7.1. — tivery na byvanie, obdobie 2006.
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Korela¢né koeficienty, za pouzitia pozorovania 1:01 - 2:24, 5% kriticka hodnota (obojstrannd) = 0,2845

pre n = 48.
RPMN C Cz C SK Zmena delta CZ
1,0000 -0,9598 0,9598 -0,1509 -0,5589 RPMN
1,0000 -1,0000 0,0000 0,5774 C Cz
1,0000 0,0000 -0,5774 C SK
1,0000 0,5774 Zmena
1,0000 delta CZ
delta SK Bond IR REPO Unempl
0,3846 0,2709 0,3322 0,7032 0,9607 RPMN
-0,5774 -0,0693 -0,4784 -0,8230 -0,9298 C Cz
0,5774 0,0693 0,4784 0,8230 0,9298 C SK
0,5774 -0,1733 0,6665 0,4316 -0,2966 Zmena
-0,3333 0,3166 -0,0452 -0,3489 -0,6405 delta CZ
1,0000 -0,5167 0,8148 0,8473 0,2980 delta SK
1,0000 -0,3078 -0,1952 0,2402 Bond
1,0000 0,8620 0,1467 IR
1,0000 0,5722 REPO
1,0000 Unempl

VysSie uvedend koreland matica indikuje pravdepodobnost’ vzniku multikolinearity.

S ohl'adom na korela¢nii maticu boli ako nezavislé premenné zvolené konstanty, delty a vynos

Statneho dlhopisu. Nezamestnanost’ a RPMN sa nejavili ako vhodné premenné, ked’ze medzi

nimi mozZno pozorovat’ vysoku korelaciu.

Model 7.1. — tivery na byvanie, obdobie 2006. Hromadné OLS, za pouZitia 34 pozorovani.

Zahrnuté 2 prierezové jednotky. DiZka ¢asovej rady = 17. Zavisla premenna: RPMN

koeficient ~ smer. chyba t—podiel p—hodnota
delta SK  —0.134419  0.0637221  —2.109 0.0437 **
delta CZ  —0.239607  0.0719020  —3.332 0.0024  **x*
Bond 0.364685 0.0875509  4.165 0.0003  ***
C SK 3.36488 0.302704 11.12 5.68e—12 *#*
C Cz 5.16149 0.350400 14.73 5.36e—15 ***

40



Vysoky adjustovany koeficient determinacie indikuje velkti zhodu modelu s datami.
Vplyvy vynosu statneho dlhopisu so splatnostou 10 rokov, konsStanty aj delty na RPMN boli
v sledovanom obdobi Statisticky vyznamné. ZvySenie vynosu Statneho dlhopisu o1
percentudlny bod zvysi RPMN o 0,36 percentudlneho bodu ceteris paribus. V sledovanom
obdobi doslo k poklesu RPMN na Slovensku o 0,13 percentualneho bodu, v Ceskej republike
doslo taktiez k poklesu, konkrétne o 0,23 percentudlneho bodu. Nizsie metdédou difference-in-

differences doslo k skiimaniu S$tatistickej preukazatel'nosti rozdielov medzi zmenami.

Stredna hodnota zévislej premennej 5.516150
Sm. odchylka zavislej premenne;j 0.919349
Stcet Stvorcov rezidui 0.302150
Sm. chyba regresie 0.102073
Koeficient determinacie 0.989167
Adjustovany koeficient determinacie 0.987673
F(4, 29) 662.0033
P—hodnota(F) 4.89¢-28
Logaritmus vierohodnosti 32.05038
Akaikovo kritérium —54.10076
Schwarzovo kritérium —46.46896
Hannan—Quinnovo kritérium —51.49810
rho (koeficient autokorelacie) 0.550692
Durbin—Watsonova Statistika 0.699357

Metoda difference in differences 7.1. — uvery na byvanie, obdobie 2006.

Obmedzenie:
b[delta SK]—b[delta CZ]=0
Testovacia Statistika: F(1, 29) = 0.826001, s p—hodnotou = 0.370923

Odhady modelu s obmedzenim:

koeficient smer. chyba t—podiel p—hodnota
delta SK —0.182657 0.0351587 —=5.195 1.34e-05 ***
delta CZ —0.182657 0.0351587 =5.195 1.34e-05 ***

Bond 0.427978 0.0529058 8.089 4.97e—09 ***
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C SK
C Cz

3.15653
4.90029

0.197096
0.199866

16.02
24.52

3.04e—-16 ***
2.11e-21 ***

Standardna chyba regresie = 0.101777

Na zéklade vyssie uvedeného odhadu modelu s obmedzenim nemozno zamietnut’ nulova

hypotézu — jedna sa tak o nevyznamny rozdiel zmien. Dopad vplyvu vyhlasenia zavedenia

oddlZenia 30.3.2006 na uvery na byvanie mozno konstatovat’ ako Statisticky nepreukazatel'ny.

Korelacna matica 7.2. — ivery na spotrebu, obdobie 2006.

Korelacné koeficienty, za pouzitia pozorovania 1:01 - 2:24, 5% kritick4d hodnota (obojstrannd) =

0,2845 pre n = 48.

RPMN
1,0000

delta SK
0,6005
-0,5774
0,5774
0,5774
-0,3333
1,0000

C Cz
-0,4075
1,0000

Bond
-0,5804
-0,0693
0,0693
-0,1733
0,3166
-0,5167
1,0000

C SK
0,4075
-1,0000
1,0000

IR
0,2499
-0,4456
0,4456
0,2477
-0,2571
0,5432
-0,3183
1,0000

Zmena
0,2674
0,0000
0,0000
1,0000

REPO
0,6252
-0,8230
0,8230
0,4316
-0,3489
0,8473
-0,1952
0,4076
1,0000

delta CZ
-0,2917
0,5774
-0,5774
0,5774
1,0000

Unempl
0,1636
-0,9298
0,9298
-0,2966
-0,6405
0,2980
0,2402
0,3617
0,5722
1,0000

RPMN

C Cz

C SK
Zmena
delta CZ

RPMN

C Cz

C SK
Zmena
delta CZ
delta SK
Bond

IR
REPO
Unempl

Vyssie uvedena korelacna matica opat’ indikuje pravdepodobnost’ vzniku multikolinearity.

S ohl'adom na korela¢nti maticu boli ako nezéavislé premenné zvolené konStanty, delty, vynos

Statneho dlhopisu a nezamestnanost’. Repo sadzba sa nejavila ako vhodna premenna, ked’ze

mozno pozorovat’ medzi konstantami a deltou vysoku korelaciu.
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Model 7.2. — tvery na spotrebu, obdobie 2006. Hromadné OLS, za pouzitia 48 pozorovani.
Zahrnuté 2 prierezové jednotky. Dizka ¢asovej rady = 24. Zavisla premenna: RPMN

koeficient smer. chyba t—podiel p—hodnota
C Cz 25.9897 1.73950 14.94 2.07e—18 ***
C SK 31.9410 2.48210 12.87 3.64e—16 ***
delta CZ  —0.253151  0.364056 —0.6954 0.4907
delta SK  —1.78094 0.466866 —3.815 0.0004 ***
Unempl —0.730121  0.148798 —4.907 1.44e—05 ***
Bond —1.92491 0.453031 —4.249 0.0001  ***

U modelu 7.2. opat’ mozno konstatovat’ zhodu s datami. Vplyvy vynosu Statneho dlhopisu
so splatnostou 10 rokov, nezamestnanost, konStanty a delta Slovensko na RPMN boli
v sledovanom obdobi Statisticky vyznamné. ZvySenie vynosu Stitneho dlhopisu o1
percentualny bod znizi RPMN o 1,93 percentudlneho bodu ceteris paribus. Zvysenie
nezamestnanosti o 1 percentudlny bod znizi RPMN o 0,73 percentualneho bodu ceteris paribus.
V sledovanom obdobi doslo k poklesu RPMN na Slovensku o 1,78 percentudlneho bodu,
v Ceskej republike doslo taktiez k poklesu, konkrétne o 0,25 percentudlneho bodu. Nizsie
metddou difference-in-differences doslo k skimaniu Statistickej preukdzatelnosti rozdielov

medzi zmenami.

Stredna hodnota zavislej premennegj 13.13307
Sm. odchylka zavisle premenne;j 1.051240
Sucet §tvorcov rezidui 13.49586
Sm. chyba regresie 0.566860
Koeficient determinacie 0.740164

Adjustovany koeficient determinacie  0.709231

F(5, 42) 23.92811
P—hodnota(F) 2.63e-11
Logaritmus vierohodnosti —37.65743
Akaikovo kritérium 87.31485
Schwarzovo kritérium 98.54206
Hannan—Quinnovo kritérium 91.55763

rho (koeficient autokorelacia) 0.097043
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Durbin—Watsonova S$tatistika 1.754238

Model 7.2. — Givery na spotrebu, obdobie 2006. Metoda difference in differences..

Obmedzenie:
b[delta CZ]—b[delta SK]=0
Testovacia Statistika: F(1, 42) = 7.50501, s p—hodnotou = 0.00899208

Odhady modelu s obmedzenim:

koeficient smer. chyba t—podiel p—hodnota
C Cz 22.4935 1.26829 17.74 2.15e-21 ***
C SK 27.2974 1.94555 14.03 1.19e—17 ***
delta CZ —0.807222  0.324798 —2.485 0.0169 **
delta SK —0.807222  0.324798 —2.485 0.0169 **
Unempl —0.671176  0.157978 —4.249 0.0001 ***
Bond —1.03351 0.338220 —-3.056 0.0038  ***

Standardna chyba regresie = 0.608228

Na zéklade vyssie uvedené¢ho odhadu modelu s obmedzenim mozno zamietnut’ nulova
hypotézu — jedna sa tak o Statisticky vyznamny rozdiel zmien. Dopad vplyvu vyhlasenia
zavedenia oddlZenia 30.3.2006 na Uvery na spotrebu mozno konStatovat’ ako Statisticky

preukéazatelny.

Korela¢na matica 7.3. — Givery na byvanie, obdobie 2006.

Korelacné koeficienty, za pouzitia pozorovani 1:01 - 2:24 5% kritickd hodnota (obojstranna) = 0,2845

pre n =48.
TOKY C Cz C SK Zmena delta CZ
1,0000 0,9457 -0,9457 0,1737 0,7283 TOKY
1,0000 -1,0000 0,0000 0,5774 Cc Cz
1,0000 0,0000 -0,5774 C SK
1,0000 0,5774 Zmena

1,0000  delta CZ
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delta SK Bond IR REPO Unempl
-0,5278 0,0320 -0,3949 -0,7452 -0,9105 TOKY
-0,5774 -0,0693 -0,4784 -0,8230 -0,9298 C Cz
0,5774 0,0693 0,4784 0,8230 0,9298 C SK
0,5774 -0,1733 0,6665 0,4316 -0,2966 Zmena
-0,3333 0,3166 -0,0452 -0,3489 -0,6405 delta CZ
1,0000 -0,5167 0,8148 0,8473 0,2980 delta SK
1,0000 -0,3078 -0,1952 0,2402 Bond
1,0000 0,8620 0,1467 IR
1,0000 0,5722 REPO
1,0000 Unempl
RPMN
-0,9225 TOKY
-0,9598 Cc Cz
0,9598 C SK
-0,1509 Zmena
-0,5589 delta CZ
0,3846 delta SK
0,2709 Bond
0,3322 IR
0,7032 REPO
0,9607 Unempl
1,0000 RPMN

Na zéklade korelacnej matice boli do linearneho regresného modelu so zavislou
premennou — objemy novych iverov na byvanie, zvolené delty, konStanta a RPMN tverov na

byvanie.

Model 7.3. — tivery na byvanie, obdobie 2006. Hromadné OLS, za pouZitia 48 pozorovani.
Zahrnuté 2 prierezové jednotky. Dizka ¢asovej rady = 24. Zavisla premenna: TOKY (objemy

novych averov).

koeficient smer. chyba t—podiel p—hodnota
const 2.63999¢+10 1.33739¢+09 19.74 1.73e-23 ***
delta CZ 2.95059e+09 4.76193e+08 6.196 1.74e-07 ***
delta SK —1.71994e+09 4.27800e+08 —4.020 0.0002  *#*
RPMN —3.48480e+09 2.30002e+08 —-15.15 4.52e—19 ***
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U modelu 7.3. mozno konStatovat’ vysoky adjustovany koeficient determinacie a teda
vysoku zhodu modelu s datami. VSetky pouzité nezavislé premenné boli v sledovanom obdobi
Statisticky vyznamné. ZvySenie RPMN na byvanie o 1 percentudlny bod znizi objemy novych
uverov o 3,48 percentualneho bodu ceteris paribus. V sledovanom obdobi doslo k poklesu
objemu novych uverov na Slovensku o 1,71 percentualneho bodu, v Ceskej republike dolo
naopak k ndrastu, konkrétne o 2,95 percentudlneho bodu. NizSie metédou difference-in-

differences doslo k skiimaniu S$tatistickej preukazatel'nosti rozdielov medzi zmenami.

Stredna hodnota zévislej premenne;j 7.25e+09
Sm. odchylka zavislej premenne;j 4.59e+09
Stcet Stvorcov rezidui 6.03e+19
Sm. chyba regresie 1.17e+09
Koeficient determinacie 0.939174
Adjustovany koeficient determinacie 0.935026
F(3, 44) 226.4564
P—hodnota(F) 9.29e-27
Logaritmus vierohodnosti —1068.291
Akaikovo kritérium 2144.581
Schwarzovo kritérium 1836.547
Hannan—Quinnovo kritérium 1829.942
rho (koeficient autokorelacie) 0.291129
Durbin—Watsonova Statistika 1.400342

Model 7.3. - Givery na byvanie, obdobie 2006. Metoda difference in differences.

Obmedzenie:
b[delta CZ] - b[delta SK] =0
Testovacia Statistika: F(1, 44) = 62.9068, s p-hodnotou = 5.06242¢-10

Odhady modelu s obmedzenim:

koeficient smer. chyba t-podil p-hodnota
const 3.24997e+10 1.68643e+09 19.27 2.27e-23 ***
delta CZ 3.20716e+08 5.26801e+08 0.6088 0.5457

delta SK 3.20716e+08 5.26801e+08 0.6088 0.5457
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RPMN —4.55100e+09 2.87657¢+08 -15.82 5.29e-20 ***

Standardna chyba regresie = 1.804e+09

Na zaklade vyssie uvedeného odhadu modelu s obmedzenim mozno zamietnut’ nulova
hypotézu b/delta CZ] - b[delta SK] — jedna sa tak o Statisticky vyznamny rozdiel zmien.
Dopad vplyvu vyhlasenia zavedenia oddlzenia 30.3.2006 na Uvery na byvanie moZzZno

konstatovat” ako Statisticky preukazatel'ny.

Korelacna matica 7.4. — Givery na spotrebu, obdobie 2006.

Korela¢né koeficienty, za pouzitia pozorovani 1:01 - 2:24 5% kritickd hodnota (obojstrannd) = 0,2845
pre n =48

TOKY C Cz C SK Zmena delta CZ
1,0000 0,9059 -0,9059 0,1675 0,6715 TOKY
1,0000 -1,0000 0,0000 0,5774 Cc Ccz
1,0000 0,0000 -0,5774 C SK
1,0000 0,5774 Zmena

1,0000  delta CZ

delta SK Bond IR REPO Unempl
-0,4781 0,0502 -0,4155 -0,6849 -0,8839 TOKY
-0,5774 -0,0693 -0,4456 -0,8230 -0,9298 C Cz
0,5774 0,0693 0,4456 0,8230 0,9298 C SK
0,5774 -0,1733 0,2477 0,4316 -0,2966 Zmena
-0,3333 0,3166 -0,2571 -0,3489 -0,6405 delta CZ
1,0000 -0,5167 0,5432 0,8473 0,2980 delta SK
1,0000 -0,3183 -0,1952 0,2402 Bond
1,0000 0,4076 0,3617 IR
1,0000 0,5722 REPO

1,0000 Unempl

RPMN RPMN 1
-0,4372 -0,5054 TOKY
-0,4075 0,0000 C Cz
0,4075 0,0000 C SK
0,2674 -0,2048 Zmena
-0,2917 -0,2048 delta CZ
0,6005 0,0000 delta SK
-0,5804 -0,3845 Bond
0,2499 -0,1825 IR
0,6252 -0,0697 REPO

0,1636 0,0618 Unempl
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1,0000

1,0000
1,0000

RPMN
RPMN _1

Na zaklade korelacnej matice boli do linearneho regresného modelu so zavislou premennou

— objemy novych uverov na byvanie, zvolené delty, konstanty, RPMN tuverov na spotrebu

a nezamestnanost’.

Model 7.4. - Givery na spotrebu, obdobie 2006. Hromadné OLS, za pouzitia 42 pozorovani.

Zahrnuté 2 prierezové jednotky. Dizka ¢asovej rady = 21. Zavisla premenna: TOKY (objemy

novych tverov).

koeficient smer. chyba t-podil p-hodnota
C Cz 1.25138e+10 3.52345e+09 3.552 0.0011 ***
C SK 1.28681e+10 4.91859¢+09 2.616 0.0129 **
delta CZ  3.23273e+08 3.81105e+08 0.8483 0.4019
delta SK  —3.62534e+08 5.22403e+08 —0.6940 0.4922
Unempl —4.48306e+08 2.27802¢+08 —1.968 0.0568 *
RPMN —3.78631e+08 1.46134e+08 -2.591 0.0137 **

U modelu 7.4. moZzno pozorovat Statistickii bezvyznamnost’ u premennych delta CZ a

delta SK. ZvySenie RPMN na spotrebu o 1 percentualny bod zniZi objemy novych Gverov na

spotrebu o 3,78 percentualneho bodu ceteris paribus a zaroven zvysSenie nezamestnanosti znizi

tieto objemy o 4,48 percentualnych bodov. NiZzSie metddou difference-in-differences doslo

k skiimaniu Statistickej preukazatel'nosti rozdielov medzi zmenami.

Stredna hodnota zavislej premenne
Sm. odchylka zavislej premennej
Sucet Stvorcov rezidui

Sm. chyba regresie

Koeficient determinacie

Adjustovany koeficient determinacie
F(5, 36)
P-hodnota(F)
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2.65e+09
1.64e+09
1.41e+19
6.26e+08
0.871411
0.853551

48.79237
4.83e-15



Logaritmus vierohodnosti —907.0603

Akaikovo kritérium 1826.121
Schwarzovo kritérium 1836.547
Hannan-Quinnovo kritérium 1829.942
rho (koeficient autokorelacie) 0.291129
Durbin-Watsonova Statistika 1.400342

Model 7.4. — tivery na spotrebu, obdobie 2006. Metdda difference in differences.

Obmedzenie:
b[delta CZ]—b[delta SK]=0
Testovacia Statistika: F(1, 37) =2.67631, s p~hodnotou = 0.110331

Odhady modelu s obmedzenim:

koeficient smer. chyba t—podiel p—hodnota
const 1.33080e+10 1.26268¢+09 10.54 7.77e—13 ***
delta CZ  3.80892¢+07 2.12693e+08 0.1791 0.8588
delta SK  3.80892e+07 2.12693e+08 0.1791 0.8588
Unempl —4.32068¢+08 3.39168¢+07 —12.74 2.74e—15 ***
RPMN —4.41752e+08 1.01131e+08 —4.368 9.34e-05 ***

Standardna chyba regresie = 6.31408e+08

Na zaklade vysSie uvedeného odhadu modelu s obmedzenim nemozno zamietnut’ nulova
hypotézu — jedna sa tak o nevyznamny rozdiel zmien. Dopad vplyvu vyhlasenia zavedenia

oddlzenia 30.3.2006 na Givery na spotrebu mozZno konstatovat’ ako Statisticky nepreukazatelny.
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7.2.  Skimanie dopadu tc¢innosti oddlzenia 1.1.2008.

Korelacna matica 7.5. — iivery na byvanie, obdobie 2008.

Korelaéné koeficienty, za pouzitia pozorovani 1 — 36, 5% kriticka hodnota (obojstrannd) = 0,3291 pre

n = 36.

RPMN C Cz C SK Zmena delta CZ
1,0000 -0,8904 0,8904 0,1782 -0,2167 RPMN
1,0000 -1,0000 0,0000 0,5774 Cc Cz
1,0000 0,0000 -0,5774 C SK
1,0000 0,5774 Zmena

1,0000 delta CZ

delta SK Bond IR REPO Unempl

0,4224 -0,0645 0,8705 0,9687 0,8370 RPMN

-0,5774 0,3120 -0,7541 -0,8375 -0,9612 Cc Ccz

0,5774 -0,3120 0,7541 0,8375 0,9612 C SK

0,5774 0,2724 0,4274 0,2879 -0,1918 Zmena

-0,3333 0,4920 -0,0980 -0,1511 -0,6394 delta CZ

1,0000 -0,1774 0,5915 0,4835 0,4179 delta SK

1,0000 0,1543 0,0598 -0,4033 Bond
1,0000 0,9253 0,6010 IR

1,0000 0,7542 REPO

1,0000 Unempl

Korelatna matica indikuje potencial vzniku multikolinearity pri sucasnom pouziti
premennych repo sadzby, RPMN anezamestnanosti. Ztohto dovodu sa Statisticky
najvierohodnejsi javil model s pouZitim vysvetlujicich premennych — delty, konStanty a 2-

tyzdenné repo sadzby.

Model 7.5. — tivery na byvanie, obdobie 2008. Hromadné OLS, za pouZitia 26 pozorovani.

Zahrnuté 2 prierezové jednotky. DiZka ¢asovej rady = 13. Zavisla premenna: RPMN

koeficient smer. chyba t—podiel p—hodnota

C CZ 2.78864 0.288857 9.654 3.58e—09 ***
C_SK 3.34577 0.381393 8.772 1.82e—08 ***
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delta CZ 0.0761610  0.0561407 1.357 0.1893
delta SK —0.160620  0.0345481 —4.649 0.0001 %
REPO 0.753313 0.0895695 8.410 3.66e—08 ***

Model 7.5. disponuje velmi vysokym adjustovanym koeficientom determinacie.
Vplyvy konstanty, delty SK a repo sadzby na RPMN boli v sledovanom obdobi Statisticky
vyznamné. Zvysenie repo sadzby o 1 percentualny bod zvysi RPMN o 0,75 percentudlneho
bodu ceteris paribus. V sledovanom obdobi doslo k poklesu RPMN na Slovensku o 0,16
percentualneho bodu, v Ceskej republike bol pokles $tatisticky nevyznamny. NiZsie metodou
difference-in-differences doslo k skumaniu Statistickej preukédzatelnosti rozdielov medzi

zmenami.

Stredna hodnota zavislej premenne;j 5.945069

Sm. odchylka zavislej premenne;j 0.577542
Sucet §tvorcov rezidui 0.080979
Sm. chyba regresie 0.062098
Koeficient determinacie 0.990289

Adjustovany koeficient determindcie ~ 0.988439

F@4,21) 535.3725
P-hodnota(F) 8.38e-21
Logaritmus vierohodnosti 38.13919
Akaikovo kritérium —66.27837
Schwarzovo kritérium —59.98789
Hannan—Quinnovo kritérium —64.46694
rho (koeficient autokorelace) 0.111179
Durbin—Watsonova statistika 1.695717

Model 7.5. — tivery na byvanie, obdobie 2008. Metoda difference in differences.
Obmedzenie:

b[delta CZ]—Db[delta SK]=0
Testovacia Statistika: F(1, 21) = 12.9024, s p—hodnotou = 0.00171581
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Odhady modelu s obmedzenim:

koeficient smer. chyba t—podiel p—hodnota
C Cz 2.12444 0.275479 7.712 1.08e—07 ***
C SK 2.39784 0.341812 7.015 4.86e—07 ***
delta CZ —0.0955814  0.0365252 —2.617 0.0157 **
delta SK —0.0955814  0.0365252 —2.617 0.0157 **
REPO 0.969292 0.0824120 11.76 5.84e—11 ***

Standardna chyba regresie = 0.0770869

Na zéklade vyssie uvedené¢ho odhadu modelu s obmedzenim mozno zamietnut’ nulova
hypotézu b/delta CZ] - b[delta SK] — jedna sa tak o Statisticky vyznamny rozdiel zmien.
Dopad vplyvu dopadu ucinnosti oddlzenia 1.1.2008 na tivery na byvanie mozno konstatovat’

ako Statisticky preukazatel'ny.

Korela¢na matica 7.6. — Givery na spotrebu, obdobie 2008

Korela¢né koeficienty, za pouziti pozorovani 1:01 - 2:18, 5% kritickd hodnota (obojstranna) = 0,3291

pre n = 36.
RPMN C Cz C SK Zmena delta CZ
1,0000 -0,8732 0,8732 0,2006 -0,2349 RPMN
1,0000 -1,0000 0,0000 0,5774 Cc Cz
1,0000 0,0000 -0,5774 C SK
1,0000 0,5774 Zmena
1,0000 delta CZ
delta SK Bond IR REPO Unempl
0,4665 -0,1579 0,8714 0,9341 0,7970 RPMN
-0,5774 0,3120 -0,7541 -0,8375 -0,9612 Cc Cz
0,5774 -0,3120 0,7541 0,8375 0,9612 C SK
0,5774 0,2724 0,4274 0,2879 -0,1918 Zmena
-0,3333 0,4920 -0,0980 -0,1511 -0,6394 delta CZ
1,0000 -0,1774 0,5915 0,4835 0,4179 delta SK
1,0000 0,1543 0,0598 -0,4033 Bond
1,0000 0,9253 0,6010 IR
1,0000 0,7542 REPO
1,0000 Unempl
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Korelatna matica predostiera
a konstantami, repo sadzbou a RPMN tverov na spotrebu. Do linearneho regresného modelu

boli ako vysvetlujice premenné zvolené konstanty, delty, 2-tyzdenna repo sadzba

a nezamestnanost’.

Model 7.6. — uvery na spotrebu, obdobie 2008. Hromadné OLS, za pouzitia 36

pozorovani. Zahrnuté 2 prierezové jednotky. Dizka ¢asovej rady = 18. Zavisla premenna:

vysoku

korelaciu

medzi

RPMN

koeficient smer. chyba t—podiel p—hodnota
C Cz 13.9067 1.49790 9.284 3.46e—10 ***
C SK 15.9127 1.97585 8.054 7.00e—09 ***
delta CZ  0.121260 0.223343 0.5429 0.5913
delta SK  —0.478040  0.192911 —2.478 0.0193  **
REPO 1.57572 0.302471 5.209 1.42e-05 ***
Unempl —0.253946  0.0993278 —2.557 0.0161 **

Pouzité vysvetlujiice premenné okrem delta CZ v regresnom modeli 6.6. preukazujii
Statisticky vyznamnost’ a adjustovany koeficient determinacie na urovni 92%. ZvySenie 2-
tyzdennej repo sadzby o 1 percentualny bod zvysi RPMN o 1,57 percentudlneho bodu ceteris
paribus a zvySenie nezamestnanosti znizi RPMN o 0,25 percentudlneho bodu. V sledovanom
obdobi doslo k poklesu RPMN na Slovensku o 0,47 percentualneho bodu, v Ceskej republike

bol pohyb Statisticky nevyznamny. Nizsie metddou difference-in-differences doslo k skimaniu

Statistickej preukazatel'nosti rozdielov medzi zmenami.

Stredna hodnota zavislej premenne;j
Sm. odchylka zavislej premenne;j
Sucet stvorcov rezidui

Sm. chyba regresie

Koeficient determinacie
Adjustovany koeficient determinacie
F(6, 29)

P—hodnota(F)

Logaritmus vierohodnosti
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13.80860
1.101697
2.576152
0.298048
0.939357
0.926810
74.86841
2.55e-16
—3.611788

nezamestnanost'ou



Akaikovo kritérium 21.22358

Schwarzovo kritérium 32.30821
Hannan—Quinnovo kritérium 25.09241
rho (koeficient autokorelace) 0.046017
Durbin—Watsonova statistika 1.781540

Model 7.6. — Gvery na spotrebu, obdobie 2008. Metoda difference in differences.

Obmedzenie:
b[delta CZ]—b[delta SK]=0
Testovacia Statistika: F(1, 29) = 5.2415, s p—hodnotou = 0.0295216

Odhady modelu s obmedzenim:

koeficient smer. chyba t—podiel p—hodnota
Cc Ccz 12.5295 1.46557 8.549 1.54e—09 ***
C SK 13.6167 1.81878 7.487 2.41e—08 ***
delta CZ  —0.233785  0.171711 —1.362 0.1835
delta SK  —0.233785  0.171711 —1.362 0.1835
REPO 1.94616 0.273021 7.128 6.27e—08 ***
Unempl —0.200243  0.103116 —1.942 0.0616 *

Standardna chyba regresie = 0.318422

Na zaklade vyssie uvedeného odhadu modelu s obmedzenim moZno zamietnut’ nulova
hypotézu b/delta CZ] - b[delta SK] — jedna sa tak o Statisticky vyznamny rozdiel zmien.
Dopad vplyvu dopadu uc€innosti oddlZenia 1.1.2008 na Gvery na spotrebu mozno konStatovat’

ako Statisticky preukazatel'ny.
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Korelacna matica 7.7. — ivery na byvanie, obdobie 2008.

Korela¢né koeficienty, za pouziti pozorovani 1:01 - 2:18, 5% kritickéd hodnota (obojstrannd) = 0,3291

pre n = 36.
TOKY C Cz C SK Zmena delta CZ
1,0000 0,9633 -0,9633 -0,0497 0,4597 TOKY
1,0000 -1,0000 0,0000 0,5774 C Cz
1,0000 0,0000 -0,5774 C SK
1,0000 0,5774 Zmena
1,0000 delta CZ
delta SK Bond IR REPO Unempl
-0,5171 0,3314 -0,7443 -0,8554 -0,9341 TOKY
-0,5774 0,3120 -0,7541 -0,8375 -0,9612 Cc Cz
0,5774 -0,3120 0,7541 0,8375 0,9612 C SK
0,5774 0,2724 0,4274 0,2879 -0,1918 Zmena
-0,3333 0,4920 -0,0980 -0,1511 -0,6394 delta CZ
1,0000 -0,1774 0,5915 0,4835 0,4179 delta SK
1,0000 0,1543 0,0598 -0,4033 Bond
1,0000 0,9253 0,6010 IR
1,0000 0,7542 REPO

1,0000 Unempl

RPMN
-0,9056 TOKY
-0,8904 C Cz
0,8904 C SK
0,1782 Zmena
-0,2167 delta CZ
0,4224 delta SK
-0,0645 Bond
0,8705 IR
0,9687 REPO
0,8370 Unempl
1,0000 RPMN

Korelacnd matica predostiera vysoku korelaciu medzi RPMN uverov na byvanie
a objemami novych obchodov, medzi RPMN a konsStantami, nezamestnanost'ou a objemami
novych tverov a konStantami. Do linedrneho regresného modelu boli ako vysvetlujuce

premenné zvolené delty, konStanta, nezamestnanost' a RPMN tverov na byvanie.
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Model 7.7. — tvery na byvanie, obdobie 2008. Hromadné OLS, za pouzitia 36 pozorovani.
Zahrnuté 2 prierezové jednotky. Dizka ¢asovej rady = 18. Zavisla premenna: TOKY (objemy

novych tverov).

koeficient smer. chyba t—podiel p—hodnota
const 4.26613e+10 5.38530e+09 7.922 6.08e—09 ***
delta CZ  —1.46148e+09 1.35131e+09 —1.082 0.2878
delta SK  —1.97679e+09 7.55361e+08 —2.617 0.0136 **
Unempl —1.58007¢+09 3.60483e+08 —4.383 0.0001  ***
RPMN —2.88050e+09 1.41258e+09 —2.039 0.0500 *

Vysoky adjustovany koeficient determinécie indikuje velkil zhodu modelu s datami.
Nezamestnanost’, RPMN uverov na byvanie, konstanty a delta SK boli v sledovanom obdobi
Statisticky vyznamné vysvetlujuce premenné. ZvySenie nezamestnanosti o 1 percentualny bod
znizi objemy novych tverov o 1,58 percentudlneho bodu ceteris paribus. ZvySenie
RPMN uverov na byvanie o 1 percentudlny bod znizi objemy novych tuverov o 2,88
percentualneho bodu ceteris paribus. V sledovanom obdobi doslo k poklesu objemov novych
Giverov na byvanie na Slovensku o 1,97 percentualneho bodu, v Ceskej republike bol pohyb
Statisticky nevyznamny. NizSie metédou difference-in-differences doslo k skimaniu $tatisticke;j

preukdzatel'nosti rozdielov medzi zmenami.

Stredna hodnota zavislej premenne;j 1.14e+10
Sm. odchylka zavislej premenne;j 6.30e+09
Sucet §tvorcov rezidui 8.67e+19
Sm. chyba regresie 1.67e+09
Koeficient determinacie 0.937598

Adjustovany koeficient determinacie ~ 0.929546

F(4,31) 116.4446
P-hodnota(F) 3.29¢-18
Logaritmus vierohodnosti —812.9436
Akaikovo kritérium 1635.887
Schwarzovo kritérium 1643.805
Hannan—Quinnovo kritérium 1638.651
rho (koeficient autokorelacia) —0.031224

Durbin—Watsonova S$tatistika 1.735495
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Model 7.7. — Gvery na byvanie, obdobie 2008. Metoda difference in differences.

Obmedzenie:
b[delta CZ]—Db[delta SK]=0
Testovacia Statistika: F(1, 31) =0.151879, s p—hodnotou = 0.69941

Odhady modelu s obmedzenim:

koeficient smer. chyba t—podiel p—hodnota
const 4.16654e+10 4.67712e+09 8.908 3.54e—10 ***
delta CZ —1.90414¢+09 7.22231e+08 —2.636 0.0128 **
delta SK —1.90414¢+09 7.22231e+08 —2.636 0.0128 **
Unempl —1.68685¢+09 2.31141e+08 —7.298 2.70e—08 ***
RPMN —2.54543e+09 1.10583e+09 —2.302 0.0280 **

Standardna chyba regresie = 1.6502¢+09

Na zaklade vyssie uvedeného odhadu modelu s obmedzenim nemozno zamietnut’

nulovl hypotézu — jedn4 sa tak o nevyznamny rozdiel zmien. Dopad vplyvu u€innosti

oddlZenia oddlZenia 1.1.2008 na ivery na byvanie mozno konstatovat’ ako $tatisticky

nepreukazatel'ny.

Korela¢na matica 6.8. — Givery na spotrebu, obdobie 2008.

Korelacné koeficienty, za pouziti pozorovani 1:01 - 2:18, 5% kritickd hodnota (obojstrannd) = 0,3291

pre n = 36.
TOKY C Cz C SK Zmena delta CZ
1,0000 0,9647 -0,9647 0,0678 0,6203 TOKY
1,0000 -1,0000 0,0000 0,5774 C Cz
1,0000 0,0000 -0,5774 C SK
1,0000 0,5774 Zmena
1,0000 delta CZ
delta SK Bond IR REPO Unempl
-0,5420 0,3674 -0,6829 -0,7747 -0,9546 TOKY
-0,5774 0,3120 -0,7541 -0,8375 -0,9612 C Cz
0,5774 -0,3120 0,7541 0,8375 0,9612 C SK
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0,5774 0,2724 0,4274 0,2879 -0,1918 Zmena

-0,3333 0,4920 -0,0980 -0,1511 -0,6394 delta CZ
1,0000 -0,1774 0,5915 0,4835 0,4179 delta SK
1,0000 0,1543 0,0598 -0,4033 Bond
1,0000 0,9253 0,6010 IR
1,0000 0,7542 REPO

1,0000 Unempl

RPMN
-0,8228 TOKY
-0,8732 C Cz
0,8732 C SK
0,2006 Zmena
-0,2349 delta CZ
0,4665 delta SK
-0,1579 Bond
0,8714 IR
0,9341 REPO
0,7970 Unempl
1,0000 RPMN

VysSie uvedena korelacnd matica indikuje vysoku korelaciu medzi nezamestnanostou a
objemami novych uverov na spotrebu. RPMN uverov na spotrebu a repo sadzby zaznamenali

korelaciu 93%.

Model 7.8. —uvery na spotrebu, obdobie 2008. Hromadné OLS, za pouzitia 36 pozorovani.
Zahrnuté 2 prierezové jednotky. Dizka ¢asovej rady = 18. Zavisla premenna: TOKY (objemy

novych averov).

koeficient smer. chyba t—podiel p—hodnota
const 1.39327e+10 2.00333e+09 6.955 8.39e—08 ***
delta CZ 4.55473e+08 3.73893e+08 1.218 0.2323
delta SK —7.01361e+08 2.63025e+08 —2.667 0.0121 **
RPMN —3.83831e+08 1.94696e+08 -1.971 0.0577 *
Unempl —5.50089¢+08 8.98852¢+07 —6.120 8.73e—07 ***

Vplyvy RPMN, nezamestnanosti, konStanty a delty SK na objemy novych Giverov boli
v sledovanom obdobi Statisticky vyznamné. ZvySenie RPMN o 1 percentudlny bod znizi

objemy novych uverov o 3,83 percentudlneho bodu ceteris paribus. Zaroven, zvysenie
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nezamestnanosti o 1 p.b. znizi objemy novych uverov 05,5 percentualnych bodov. V
sledovanom obdobi doslo k poklesu objemov novych uverov na Slovensku o 7,01
percentudlneho bodu, v Ceskej republike bol pohyb itatisticky nevyznamny. Nizsie metodou

difference-in-differences doslo k skimaniu Statistickej preukédzatelnosti rozdielov medzi

zmenami.

Stredna hodnota zévislej premenne;j 3.94e+09
Sm. odchylka zavislej premenne;j 2.26e+09
Sucet Stvorcov rezidui 1.02e+19
Sm. chyba regresie 5.74e+08
Koeficient determinacie 0.943143
Adjustovany koeficient determinacie ~ 0.935806
F(4,31) 128.5559
P—hodnota(F) 7.81e-19
Logaritmus vierohodnosti —774.4133
Akaikovo kritérium 1558.827
Schwarzovo kritérium 1566.744
Hannan—Quinnovo kritérium 1561.590
rho (koeficient autokorelacia) 0.252099
Durbin—Watsonova $tatistika 1.438240

Model 7.8. — tivery na spotrebu, obdobie 2008. Metdda difference in differences.

Obmedzenie:

b[delta_CZ] — b[delta SK] =0

Testovacia Statistika: F(1, 31) = 8.98108, s p—hodnotou = 0.0053312

Odhady modelu s obmedzenim:

koeficient smer. chyba t—podiel p—hodnota
const 1.25691e+10 2.18073e+09 5.764 2.15e-06 ***
delta CZ  —3.97049e+08 2.71208e+08 —1.464 0.1529
delta SK = —3.97049e+08 2.71208e+08 —1.464 0.1529
RPMN —1.72327e+08 2.02823e+08 —0.8496 0.4018
Unempl —7.18904e+08 7.82932e+07 -9.182 1.75e—-10 ***
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Standardna chyba regresie = 6.41066e+08

Na zéklade vyssie uvedeného odhadu modelu s obmedzenim mozno zamietnut' nulova
hypotézu b/delta CZ] - b[delta SK] — jedna sa tak o Statisticky vyznamny rozdiel zmien.
Dopad vplyvu zavedenia oddlzenia 1.1.2008 na uvery na spotrebu mozno konstatovat’ ako

Statisticky preukéazatelny.

7.3. Sktmanie dopadu novelizacie zakona o insolvenciach 1.6.2019.

Korelacna matica 7.9. — tivery na byvanie, obdobie 2019.

Korela¢né koeficienty, za pouziti pozorovani 1:01 - 2:24, 5% kritick4 hodnota (obojstrannd) = 0,2845

pre n =48.

RPMN C Cz C SK Zmena delta CZ
1,0000 0,9592 -0,9592 -0,2048 0,4216 RPMN
1,0000 -1,0000 0,0000 0,5774 C Cz
1,0000 0,0000 -0,5774 C SK
1,0000 0,5774 Zmena
1,0000 delta CZ
delta SK Bond IR REPO Unempl
-0,6580 0,8030 0,9361 0,9112 -0,9228 RPMN
-0,5774 0,7228 0,9540 0,9255 -0,9747 C Cz
0,5774 -0,7228 -0,9540 -0,9255 0,9747 C SK
0,5774 -0,6198 0,0219 0,0413 -0,0957 Zmena
-0,3333 0,1154 0,5907 0,5820 -0,5991 delta CZ
1,0000 -0,8311 -0,5654 -0,5344 0,4887 delta SK
1,0000 0,6929 0,6658 -0,6212 Bond
1,0000 0,9880 -0,9434 IR
1,0000 -0,9168 REPO
1,0000 Unempl

Vyssie uvedend korela¢na matica zo sledovaného obdobia indikuje vysoku korelaciu medzi

premennymi nezamestnanost' a RPMN tverov na byvanie. S ohl'adom na korelacnu maticu boli

ako nezavislé premenné zvolené konstanty, delty, vynos Statneho dlhopisu a trendy.
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Model 7.9. — tvery na byvanie, obdobie 2019. Hromadné OLS, za pouzitia 48 pozorovani.

Zahrnuté 2 prierezové jednotky. Dizka Easovej rady = 24. Zavisla premenna: RPMN.,

koeficient smer. chyba t—podiel p—hodnota
TrendCZ —0.0323399  0.00589865 —5.483 2.35e-06 ***
TrendSK ~ —0.0165250 0.00589510 —2.803 0.0077  ***
Bond —0.157825  0.0568278 —2.777 0.0082  #*
delta CZ  —0.113474  0.0573365 -1.979 0.0545 *
delta SK  —0.207705  0.0731337 —2.840 0.0070  ***
C Cz 3.32131 0.114782 28.94 6.61e-29 ***
C SK 2.24994 0.0715735 31.44 2.55e-30 ***

Model 7.9. sa definuje vysokym adjustovanym koeficientom determinécie, ¢o indikuje

vel'ki zhodu modelu s datami. Vplyvy vynosu §tatneho dlhopisu so splatnostou 10 rokov,

konStanty aj delty boli v sledovanom obdobi Statisticky vyznamné. ZvySenie vynosu Statneho

dlhopisu o 1 percentudlny bod znizi RPMN u uverov na byvanie o 0,15 p. b. V sledovanom

obdobi doslo k poklesu RPMN na Slovensku o 0,2 percentudlneho bodu, v Ceskej republike

doslo taktiez k poklesu, konkrétne o 0,11 percentudlneho bodu. Na grafe bolo mozné

zaznamenat linedrne trendy (Casovy vektor), z tohto dovodu doslo k ich modelovaniu v rdmci

linedrneho regresného modelu. NiZSie metddou difference-in-differences doslo k skumaniu

Statistickej preukazatel'nosti rozdiel'ov medzi zmenami.

Stredna hodnota zavislej premennej
Sm. odchylka zavislej premennej
Sucet §tvorcov rezidui

Sm. chyba regresie

Koeficient determinacie
Adjustovany koeficient determinacie
F(6, 41)

P—hodnota(F)

Logaritmus vierohodnosti
Akaikovo kritérium

Schwarzovo kritérium

Hannan—Quinnovo kritérium
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2.434629
0.487245
0.200549
0.069939
0.982027
0.979396
373.3604
3.88e-34
63.36054
—112.7211
—99.62267
—107.7712



rho (koeficient autokorelace) 0.716068
Durbin—-Watsonova statistika 0.446082

Model 7.9. — Gvery na byvanie, obdobie 2019. Metoda difference in differences.

Obmedzenie:
b[delta CZ] —b[delta SK]=0
Testovaci Statistika: F(1, 41) = 1.74996, s p—hodnotou = 0.193213

Odhady modelu s obmedzenim:

koeficient smer. chyba t—podiel p—hodnota

TrendCZ —0.0278759  0.00488104 -5.711 1.03e—06 ***
TrendSK —0.0209769  0.00488313 —4.296 0.0001 ***
Bond —0.133000 0.0541166 —2.458 0.0182 **

delta CZ —0.141452 0.0537668 —2.631 0.0119 **

delta SK —0.141452 0.0537668 —2.631 0.0119 **

C Cz 3.27952 0.111330 29.46 1.12e-29 ***

C SK 2.21238 0.0662826 33.38 7.26e-32 #**

Standardna chyba regresie = 0.0705604

Na zéklade vysSie uvedeného odhadu modelu s obmedzenim nemozno zamietnut
nulovl hypotézu — jedna sa tak o nevyznamny rozdiel zmien. Dopad vplyvu novelizacie zékona
o insolvenciach 1.6.2019 na uvery na byvanie moZno konS$tatovat ako Statisticky

nepreukazatel'ny.

7.10. — Korelana matica — ivery na spotrebu, obdobie 2019.

Korela¢né koeficienty, za pouziti pozorovani 1:01 - 2:24, 5% kritick4 hodnota (obojstrannd) = 0,2845
pro n =48.

RPMN Cc Cz C SK Zmena delta CZ
1,0000 -0,5547 0,5547 -0,4696 -0,5672 RPMN
1,0000 -1,0000 0,0000 0,5774 Cc Cz
1,0000 0,0000 -0,5774 C SK
1,0000 0,5774 Zmena

1,0000 delta CZ
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delta SK Bond IR REPO Unempl
0,0250 -0,0430 -0,4647 -0,4282 0,6316 RPMN
-0,5774 0,7228 0,9540 0,9255 -0,9747 C Cz
0,5774 -0,7228 -0,9540 -0,9255 0,9747 C SK
0,5774 -0,6198 0,0219 0,0413 -0,0957 Zmena
-0,3333 0,1154 0,5907 0,5820 -0,5991 delta CZ
1,0000 -0,8311 -0,5654 -0,5344 0,4887 delta SK
1,0000 0,6929 0,6658 -0,6212 Bond
1,0000 0,9880 -0,9434 IR
1,0000 -0,9168 REPO
1,0000 Unempl

Na zaklade vyssie uvedenej korelaénej matice mozno konstatovat’ vysoku korelaciu

medzi nezamestnanostou a konsStantami arepo sadzbou.

korelaciu medzi repo sadzbou a konStantami.

Zaroven pozorujeme vysokl

Model 7.10. —uvery na spotrebu, obdobie 2019. Hromadné OLS, za pouzitia 34 pozorovani.

Zahrnuté 2 prierezové jednotky. Dizka ¢asovej rady = 17. Zavisla premenna: RPMN.

koeficient smer. chyba t—podiel p—hodnota
Cc Ccz 8.10194 0.209680 38.64 3.58e-25 ***
C SK 8.52744 0.130912 65.14 3.13e-31 ***
delta CZ 0.221121 0.118050 1.873 0.0719 *
delta SK —0.164593 0.129002 -1.276 0.2129
TrendCZ —0.0441712  0.0171172 —2.581 0.0156 **
TrendSK 0.0291348 0.0168653 1.727 0.0955 *
Bond 0.184463 0.106388 1.734 0.0943 *

Model 7.10. patri k Statisticky najslabSim modelom na zéklade adj. koeficientu

determindcie. ZvySenie vynosu Statneho dlhopisu o 1 percentudlny bod zvysi RPMN o 0,18
percentualneho bodu ceteris paribus. V sledovanom obdobi doglo k narastu RPMN v Cesku o
0,22 percentualneho bodu, na Slovensku bol pohyb Statisticky nevyznamny. Na grafe bolo
mozné zaznamenat’ Statisticky vyznamné linedrne trendy (€asovy vektor), z tohto dovodu doslo
k ich modelovaniu v ramci linearneho regresného modelu. Nizs$ie metédou difference-in-

differences doslo k skiimaniu Statistickej preukazatelnosti rozdielov medzi zmenami.
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Stredna hodnota zavislej premenne;j
Sm. odchylka zavislej premenne;j
Stcet Stvorcov rezidui

Sm. chyba regresie

Koeficient determinacie
Adjustovany koeficient determinécie
F(6, 27)

P-hodnota(F)

Logaritmus vierohodnosti
Akaikovo kritérium

Schwarzovo kritérium
Hannan—Quinnovo kritérium

rho (koeficient autokorelacie)

Durbin—Watsonova S$tatistika

8.536785
0.181830
0.320431
0.108940
0.706310
0.641045
10.82226
3.89e-06
31.05171
—48.10341
—37.41889
—44.45969
0.154423
1.476822

Model 7.10. — uvery na spotrebu, obdobie 2019. Metdda difference in differences.

Obmedzenie:

b[delta CZ]—b[delta SK]=0

Testovacia Statistika: F(1, 27) = 8.58904, s p—hodnotou = 0.00680476

Odhady modelu s obmedzenim:

koeficient smer. chyba t—podiel p—hodnota
Cc Cz 8.05528 0.235711 34.17 2.25¢-24 ***
C SK 8.45177 0.144692 58.41 8.41e-31 ***
delta CZ 0.0583896 0.117448 0.4972 0.6230
delta SK 0.0583896 0.117448 0.4972 0.6230
TrendCZ —0.0170454  0.0162334 —1.050 0.3027
TrendSK 0.00132354  0.0157185 0.08420 0.9335
Bond 0.223629 0.118993 1.879 0.0706 *

Standardné chyba regresie = 0.122819

Na zéklade vys$Sie uvedeného odhadu modelu s obmedzenim nemoZzno zamietnut’

nulovll hypotézu — jednd sa tak o nevyznamny rozdiel zmien. Dopad vplyvu novelizacie

1.6.2019 na tivery na spotrebu mozno konstatovat’ ako Statisticky nepreukéazatel'ny.
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7.11. — Korela¢na matica — uvery na byvanie, obdobie 2019.

Korelaéné koeficienty, za pouziti pozorovani 1:01 - 2:24, 5% kritickd hodnota (obojstrannd) = 0,2845
pre n = 48.

TOKY C Cz C SK Zmena delta CZ
1,0000 0,3351 -0,3351 0,3177 0,4081 TOKY
1,0000 -1,0000 0,0000 0,5774 Cc Ccz
1,0000 0,0000 -0,5774 C SK
1,0000 0,5774 Zmena

1,0000 delta CZ

delta SK Bond IR REPO Unempl
-0,0413 -0,0043 0,1137 0,0680 -0,3187 TOKY
-0,5774 0,7228 0,9540 0,9255 -0,9747 C Cz
0,5774 -0,7228 -0,9540 -0,9255 0,9747 C SK
0,5774 -0,6198 0,0219 0,0413 -0,0957 Zmena
-0,3333 0,1154 0,5907 0,5820 -0,5991 delta CZ
1,0000 -0,8311 -0,5654 -0,5344 0,4887 delta_ SK
1,0000 0,6929 0,6658 -0,6212 Bond
1,0000 0,9880 -0,9434 IR
1,0000 -0,9168 REPO

1,0000 Unempl

RPMN
0,1921 TOKY
0,9592 C Cz
-0,9592 C SK
-0,2048 Zmena
0,4216 delta CZ
-0,6580 delta SK
0,8030 Bond
0,9361 IR
0,9112 REPO
-0,9228 Unempl
1,0000 RPMN

Korelacnd matica indikuje velmi vysoku turoven koreldcie medzi premennou
nezamestnanost’, obomi konStantami a taktiez repo sadzbou. Na zéklade matice boli do modelu

ako vhodné nezavislé premenné zvolené konstanty, delty a RPMN uverov na byvanie.
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Model 7.11. — tvery na byvanie, obdobie 2019. Hromadné OLS, za pouzitia 40 pozorovani.
Zahrnuté 2 prierezové jednotky. Dizka ¢asovej rady = 20. Zavisla premenna: TOKY (objemy

novych tverov).

koeficient smer. chyba t—podiel p—hodnota
C Cz 1.15268e+11 1.63919¢+10 7.032 4.07e—08 ***
C SK 7.99334e+10 1.41242e+10 5.659 2.39e-06 ***
delta CZ  —6.63492e+09 1.83488e+09 -3.616 0.0010
delta SK  3.14587e+09 1.64602¢+09 1.911 0.0644 *
RPMN —2.87049¢+10 5.12089¢+09 —5.605 2.81e—06 ***

Vplyvy RPMN tverov na byvanie, konStanty aj delty na RPMN boli v sledovanom
obdobi Statisticky vyznamné. ZvySenie RPMN o 1 percentudlny bod znizi objemy novych
uverov na byvanie o 2,87 percentudlnych bodov ceteris paribus. V sledovanom obdobi doslo k
narastu objemov novych uverov na byvanie na Slovensku o 3,14 percentualnych bodov, v
Ceskej republike doslo naopak k poklesu o 6,63 percentualnych bodov. Nizsie metodou

difference-in-differences doSlo k skumaniu Statistickej preukazatelnosti rozdielov medzi

zmenami.
Stredna hodnota zavislej premennej 2.58e+10
Sm. odchylka zavislej premennej 4.99e+09
Sucet Stvorcov rezidui 2.74e+20
Sm. chyba regresie 2.84e+09
Koeficient determinécie 0.717096
Adjustovany koeficient determinécie 0.675492
F(5, 34) 17.23640
P-hodnota(F) 1.75e-08
Logaritmus vierohodnosti —924.1954
Akaikovo kritérium 1860.391
Schwarzovo kritérium 1870.524
Hannan—Quinnovo kritérium 1864.055

rho (koeficient autokorelacie) 0.422779
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Durbin—Watsonova Statistika

1.129818

Model 7.11. —tivery na byvanie, obdobie 2019. Metdda difference in differences.

Obmedzenie:

b[delta_CZ] - b[delta SK] =0

Testovacia $tatistika: F(1, 34) =27.7999, s p—hodnotou = 7.60514e—06

Odhady modelu s obmedzenim:

koeficient smer. chyba t—podiel p—hodnota
C Ccz 9.65906e+10 2.12669¢+10 4.542 6.35e—05 ***
C SK 7.38899¢+10 1.87063e+10 3.950 0.0004 ***
delta CZ —8.10280e+08 1.94677e+09 —0.4162 0.6798
delta SK —8.10280e+08 1.94677¢+09 —0.4162 0.6798
RPMN —2.28035e+10 6.64012e+09 —3.434 0.0015 ***

Standardna chyba regresie = 3.77431e+09

Na zaklade vyssie uvedeného odhadu modelu s obmedzenim mozno zamietnut’ nulova
hypotézu b/delta CZ] - b/delta SK] — jedna sa tak o Statisticky vyznamny rozdiel zmien medzi
intervenovanou a kontrolnou skupinou. Dopad vplyvu novelizacie oddlZenia 1.6.2019 na uvery

na byvanie mozno konstatovat’ ako Statisticky preukéazatel'ny.

7.12. — Korelana matica — ivery na spotrebu, obdobie 2019.

Korelacné koeficienty, za pouZziti pozorovani 1:01 - 2:24, 5% kritick4d hodnota (obojstrannd) = 0,2845

pre n =48.
TOKY C Cz C SK Zmena delta CZ
1,0000 0,7839 -0,7839 0,0856 0,6509 TOKY
1,0000 -1,0000 0,0000 0,5774 C Cz
1,0000 0,0000 -0,5774 C _SK
1,0000 0,5774 Zmena
1,0000 delta CZ
delta SK Bond REPO Unempl
-0,5520 0,4867 0,6595 0,6151 -0,7696 TOKY
-0,5774 0,7228 0,9540 0,9255 -0,9747 C Cz
0,5774 -0,7228 -0,9540 -0,9255 0,9747 C_SK
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0,5774
-0,3333
1,0000

-0,6198
0,1154
-0,8311
1,0000

0,0219
0,5907
-0,5654
0,6929
1,0000

0,0413
0,5820
-0,5344
0,6658
0,9880
1,0000

-0,0957
-0,5991
0,4887
-0,6212
-0,9434
-0,9168
1,0000

RPMN
-0,6330
-0,5547
0,5547
-0,4696
-0,5672
0,0250
-0,0430
-0,4647
-0,4282
0,6316

1,0000

Zmena
delta CZ
delta SK
Bond

IR
REPO
Unempl

TOKY

C Cz

C SK
Zmena
delta CZ
delta SK
Bond

IR
REPO
Unempl
RPMN

VysSie uvedena korelacnd matica indikuje pravdepodobnost’ vzniku multikolinearity,

z tohto dovodu obsahuje linearny regresny model ako nezavislé premenné konstantu, delty,

RPMN uverov na spotrebu a nezamestnanost’.

Model 7.12. — Gvery na spotrebu, obdobie 2019. Hromadné OLS, za pouZzitia 36 pozorovani.

Zahrnuté 2 prierezové jednotky. Dizka ¢asovej rady = 18. Zavisla premenna: TOKY (objemy

novych averov).

koeficient smer. chyba t—podiel p—hodnota
const 3.26127e+10 1.07097e+10 3.045 0.0047
delta CZ  3.81057e+08 4.34169¢+08 0.8777 0.3869
delta SK  —1.14212e+09 4.42781e+08 —2.579 0.0149 **
RPMN —2.47815e+09 1.30010e+09 —1.906 0.0659 *
Unempl —7.69021e+08 1.70401e+08 —4.513 8.63e—05 ***

Vplyvy RPMN tverov na spotrebu, nezamestnanost’, konstanta a delta SK na objemy

novych tverov na spotrebu boli v sledovanom obdobi Statisticky vyznamné. ZvySenie RPMN

o 1 percentudlny bod znizi objemy novych tverov na spotrebu o 2,47 percentudlnych bodov

ceteris paribus. ZvySenie nezamestnanosti o 1 p.b. znizi objemy novych uverov o 7,69 p. b. V

sledovanom obdobi nedoglo v Cesku k §tatisticky vyznamnému néarastu objemov novych

uverov na spotrebu, na Slovensku doslo naopak k Statisticky vyznamnému poklesu o 1,14
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percentudlnych bodov. Nizsie metddou difference-in-differences doslo k skimaniu Statistickej

preukazatelnosti rozdielov medzi zmenami.

Stredna hodnota zavislej premennej 8.32e+09
Sm. odchylka zavislej premenne;j 2.22e+09
Stcet Stvorcov rezidui 2.39e+19
Sm. chyba regresie 8.78e+08
Koeficient determinacie 0.861369
Adjustovany koeficient determinacie 0.843481
F(4,31) 48.15392
P—hodnota(F) 7.17e-13
Logaritmus vierohodnosti —789.7511
Akaikovo kritérium 1589.502
Schwarzovo kritérium 1597.420
Hannan—Quinnovo kritérium 1592.266
rho (koeficient autokorelacie) 0.210595
Durbin—Watsonova Statistika 1.539045

Model 7.12. —uvery na spotrebu, obdobie 2019. Metdda difference in differences.

Obmedzenie:
b[delta CZ]—Db[delta SK]=0
Testovacia Statistika: F(1, 31) = 7.28194, s p~hodnotou = 0.0111708

Odhady modelu s obmedzenim:

koeficient smer. chyba t—podiel p—hodnota
const 2.85999¢+10 1.16003e+10 2.465 0.0192 **
delta CZ  —3.62479e+08 3.66993e+08 —0.9877 0.3307
delta SK  —3.62479¢+08 3.66993e+08 —0.9877 0.3307
RPMN —1.88834e+09 1.40175e+09 —1.347 0.1874
Unempl —1.03540e+09 1.51919e+08 —6.816 1.05e-07 ***

Standardna chyba regresie = 9.60514e+08

69



Na zéklade vyssie uvedeného zaverecného odhadu modelu 7.12. s obmedzenim mozno
zamietnut’ nulova hypotézu b/delta CZ] - b/delta SK] — jedna sa tak o Statisticky vyznamny
rozdiel zmien medzi intervenovanou a kontrolnou skupinou. Dopad vplyvu novelizacie

oddlzenia 1.6.2019 na tvery na spotrebu mozno konstatovat’ ako Statisticky preukazatelny.

8. Zaver

Predmetom diplomovej prace bolo skumanie vplyvov reformy ceského zékona
o insolvenciach (predovsetkym zavedenie oddlZenia) na Ceské tiverové trhy pre domécnosti.
Ciel'om prace bolo identifikovat’ Statistické premenné, na ktorych by bolo mozné kvantitativne

skumat’ vplyv tak zésadnej legislativnej zmeny v Ceskej republike.

V teoretickej Casti prace bol kladeny doraz na nastienenie teoretickych vychodisk ¢eského
zakona o insolvenciach. Jednotlivo boli predstavené najzasadnejSie Casové milniky, a sice
vyhlasenie zavedenia oddlzenia k 30.3.2006, vstup v ucinnost’ zavedenia oddlzenia k 1.1.2008
a novelizacia zdkona o insolvenciach k 1.6.2019. Sucastou teoretickej Casti bolo rovnako
zvolenie a vyhodnotenie vhodnej kontrolnej skupiny, ktora by spiiiala predpoklady metody
difference-in-difference. Z teoretického hl'adiska doslo k zaveru, ze vhodnou neintervenovanou
skupinou je Slovenska republika. V tomto ohlade bolo nevyhnutné nastienenie situacie na
bankovych trhoch slovenskych domacnosti. V kapitole tri som dospela k zaveru, ze uvery na
spotrebu a na byvanie predstavuju z pohl'adu objemov gro ceskych bankovych trhov pre
retailovych klientov. Prave z tohto dovodu boli v naslednom kvantitativnom modeli zvolené
ako zavislé premenné RPMN a objemy novych obchodov pre Givery na byvanie a ivery na
spotrebu. Celkovo boli vytvorené Styri modely pre kazdy vyznamny mil'nik na ¢asovej ose — na
dvoch typoch tverov pre domdcnosti (byvanie a spotreba) a dvoch rozlinych zavislych
premennych (RPMN, objemy novych uverov). Praca tak celkovo popisuje 12 regresnych
modelov metddou najmensich Stvorcov, u ktorych doslo k testovaniu rozdielov zmien (metoédou

difference-in-differences).

Uvodné strany empirickej Casti diplomovej prace boli venované skumaniu zékladnych
Statistickych charakteristik pouzitych premennych. V uvode tejto Casti boli taktieZ uvedené
zasady ekonometrickej analyzy, podmienky a obmedzenia pouzitej metodoldgie. Graficka
analyza sliZiaca na odchytenie trendov bola sicastou modelovania linearnych regresnych

modelov.
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Statisticky nevyznamny rozdiel zmien medzi intervenovanou a kontrolnou skupinou bol
preukdzany u Styroch modelov: model skiimajici dopad vyhlésenia oddlzenia so zavislou
premennou RPMN tuverov na byvanie, model skiimajici dopad vyhlasenia oddlzenia so
zéavislou premennou objemy novych uverov na spotrebu, model skimajuci dopad uc¢innosti
oddlZenia so zavislou premennou objemy novych tiverov na byvanie a model skimajuci dopad

novelizacie oddlzenia so zavislou premennou RPMN tverov na byvanie.

Naopak, Statisticky vyznamny rozdiel zmien medzi intervenovanou a kontrolnou skupinou
bol preukazany u zvysnych 6smych modelov. Na bazy tychto pozorovani mozno konstatovat’,
ze doslo k identifikovaniu Statistickych premennych (RPMN, objemy novych uverov), na
ktorych bolo mozné zmerat’ $tatisticky vyznamny rozdiel zmien zasadnej legislativnej zmeny

v Ceskej republike voéi neintervenovanej skupine na bankovych retailovych trhoch.
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Zoznam skratiek

BAPCPA Bankruptcy Abuse Prevention and Consumer Protection Act

CR cure rate (pravdepodobnost’ vyliecenia)

CNB Ceské narodna banka

DID difference-in-differences

EAD exposure at default (expozicia v zlyhani)

ECB Eurdpska centralna banka

EBA European Banking Authority (Eurdpsky organ pre
bankovnictvo)

HDP hruby domaéci produkt

V4 zékon o insolvenciach

LGD loss given default (strata pri zlyhani)

NBS Narodné banka Slovensko

NPL non-performig loan (nevykonny tuver)

PD probability of default (pravdepodobnost’ zlyhania)

RR recovery rate (miera zotavenia)

RPMN ro¢nd percentualna miera nakladov

SICR significant increase in credit risk (sign. zvySen¢ kreditné

riziko)
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Model 7.1. — Korela¢na matica, tivery na byvanie, 2006. RPMN.

Model 7.1. — Hromadné OLS, tivery na byvanie, 2006. RPMN.

Model 7.1. — Difference-in-differences, uvery na byvanie, 2006. RPMN.

Model 7.2. — Korelacna matica , ivery na spotrebu, 2006. RPMN.

Model 7.2. — Hromadné OLS, uvery na spotrebu, 2006. RPMN.

Model 7.2. — Difference-in-differences, uvery na spotrebu, 2006. RPMN.
Model 7.3. — Korela¢néa matica, tivery na byvanie, 2006. TOKY.

Model 7.3. — Hromadné OLS, uvery na byvanie, 2006. TOKY.

Model 7.3. — Difference-in-differences, uvery na byvanie, 2006. TOKY.

. Model 7.4. — Korela¢né matica, uvery na spotrebu, 2006. TOKY.

. Model 7.4. — Hromadné OLS, tuvery na spotrebu, 2006. TOKY.

. Model 7.4. — Difference-in-differences, tvery na spotrebu, 2006. TOKY.
. Model 7.5. — Korela¢né matica, uvery na byvanie, 2008. RPMN.

. Model 7.5. — Hromadné OLS, Givery na byvanie, 2008. RPMN.

. Model 7.5. — Difference-in-differences, tivery na byvanie, 2008. RPMN.

. Model 7.6. — Korelacné matica, uvery na spotrebu, 2008. RPMN.

. Model 7.6. — Hromadné OLS, tvery na spotrebu, 2008. RPMN.

. Model 7.6. — Difference-in-differences, tivery na spotrebu, 2008. RPMN.
. Model 7.7. — Korela¢né matica, uvery na byvanie, 2008. TOKY.

. Model 7.7. — Hromadné OLS, uvery na byvanie, 2008. TOKY.

. Model 7.7. — Difference-in-differences, uvery na byvanie, 2008. TOKY.

. Model 7.8. — Korela¢né matica, uvery na spotrebu, 2008. TOKY.

. Model 7.8. — Hromadné OLS, uvery na spotrebu, 2008. TOKY.

. Model 7.8. — Difference-in-differences, tvery na spotrebu, 2008. TOKY.
. Model 7.9. — Korela¢né matica, uvery na byvanie, 2019. RPMN.

. Model 7.9. — Hromadné OLS, Givery na byvanie, 2019. RPMN.

. Model 7.9. — Difference-in-differences, Givery na byvanie, 2019. RPMN.

. Model 7.10. — Korela¢na matica, avery na spotrebu, 2019. RPMN.

. Model 7.10. — Hromadné OLS, uivery na spotrebu, 2019. RPMN.

. Model 7.10. — Difference-in-differences, tvery na spotrebu, 2019. RPMN.
. Model 7.11. — Korela¢na matica, Givery na byvanie, 2019. TOKY.

. Model 7.11. — Hromadné OLS, tvery na byvanie, 2019. TOKY.

. Model 7.11. — Difference-in-differences, iivery na byvanie, 2019. TOKY.
. Model 7.12. — Korela¢na matica, Givery na spotrebu, 2019. TOKY.

. Model 7.12. — Hromadné OLS, uvery na spotrebu, 2019. TOKY .

. Model 7.12. — Difference-in-differences, tvery na spotrebu, 2019. TOKY.



Zoznam priloh

Priloha 1. — Model 7.1. Gvery na byvanie, 2006. RPMN.
Priloha 2. — Model 7.2. avery na spotrebu, 2006. RPMN.
Priloha 3. — Model 7.3 tivery na byvanie, 2006. TOKY.
Priloha 4. — Model 7.4. tivery na spotrebu, 2006. TOKY.
Priloha 5. — Model 7.5. Givery na byvanie, 2008. RPMN.
Priloha 6. — Model 7.6. Givery na spotrebu, 2008. RPMN.
Priloha 7. — Model 7.7. tivery na byvanie, 2008. TOKY.
Priloha 8. — Model 7.8. tivery na spotrebu, 2008. TOKY.
Priloha 9. — Model 7.9. Givery na byvanie, 2006. RPMN.
Priloha 10. — Model 7.10. Gvery na spotrebu, 2006. RPMN.
Priloha 11. — Model 7.11. Givery na byvanie, 2006. TOKY.

Priloha 12. — Model 7.12. Givery na spotrebu, 2006. TOKY.
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Prilohy

Priloha 1. — Model 7.1. ivery na byvanie, 2006. RPMN.
Whitelv test heteroskedasticity -
Nulova hypotéza: neni zde heteroskedasticita
Testovaci statistika: LM = 14.3286
s p-hodnotou = P(Chi-kvadrat(8) > 14.3286) = 0.0735927
Test normality rezidui -
Nulova hypotéza: chyby jsou normaln¢ rozdélené
Testovaci statistika: Chi-kvadrat(2) = 0.390435
s p-hodnotou = 0.822656
Wooldridge test for autocorrelation in panel data -
Nulova hypotéza: No first-order autocorrelation (rho = 0)
Testovaci statistika: t(1) =2.52844
s p-hodnotou = P(Jt| > 2.52844) = 0.239765
Test nelinearity (druhé mocniny) -
Nulova hypotéza: vztah je linearni
Testovaci statistika: LM = 8.2432

s p-hodnotou = P(Chi-kvadrat(1) > 8.2432) = 0.00409051

Priloha 2. — Model 7.2. Gvery na spotrebu, 2006. RPMN.
P-hodnota byla nejvyssi pro proménnou 6 (delta_ CZ)
Whitelv test heteroskedasticity -

Nulova hypotéza: neni zde heteroskedasticita

Testovaci statistika: LM = 11.4034

s p-hodnotou = P(Chi-kvadrat(14) > 11.4034) = 0.654097
Test normality rezidui -

Nulova hypotéza: chyby jsou normalné rozdélené

Testovaci statistika: Chi-kvadrat(2) = 1.3047

s p-hodnotou = 0.520821
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Wooldridge test for autocorrelation in panel data -

Nulova hypotéza: No first-order autocorrelation (rho = 0)

Testovaci statistika: t(1) = 1.58891

s p-hodnotou = P(Jt| > 1.58891) = 0.357608

Priloha 3. — Model 7.3 tivery na byvanie, 2006. TOKY.
Whitetiv test heteroskedasticity -
Nulova hypotéza: neni zde heteroskedasticita
Testovaci statistika: LM = 11.2159
s p-hodnotou = P(Chi-kvadrat(6) > 11.2159) = 0.0819287
Test normality rezidui -
Nulova hypotéza: chyby jsou normalné rozdélené
Testovaci statistika: Chi-kvadrat(2) = 1.40944
s p-hodnotou = 0.494247
Wooldridge test for autocorrelation in panel data -
Nulova hypotéza: No first-order autocorrelation (rho = 0)

Testovaci statistika: t(1) = 0.428254

s p-hodnotou = P(|t| > 0.428254) = 0.742408

Priloha 4. — Model 7.4. ivery na spotrebu, 2006. TOKY.
P-hodnota byla nejvyssi pro proménnou 7 (delta_SK)
Whitetv test heteroskedasticity -
Nulova hypotéza: neni zde heteroskedasticita
Testovaci statistika: LM = 20.9649
s p-hodnotou = P(Chi-kvadrat(14) > 20.9649) = 0.102536
Test normality rezidui -
Nulova hypotéza: chyby jsou normalné rozdélené
Testovaci statistika: Chi-kvadrat(2) = 4.54623

s p-hodnotou = 0.102991
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Wooldridge test for autocorrelation in panel data -

Nulova hypotéza: No first-order autocorrelation (rho = 0)

Testovaci statistika: t(1) = 6.14705

s p-hodnotou = P(Jt| > 6.14705) = 0.102666

Priloha 5. — Model 7.5. Gvery na byvanie, 2008. RPMN.
P-hodnota byla nejvyssi pro proménnou 6 (delta CZ)
Whitetv test heteroskedasticity -
Nulova hypotéza: neni zde heteroskedasticita
Testovaci statistika: LM = 5.34435
s p-hodnotou = P(Chi-kvadrat(5) > 5.34435) = 0.375315
Test normality rezidui -
Nulova hypotéza: chyby jsou normalné rozdélené
Testovaci statistika: Chi-kvadrat(2) = 2.62336
s p-hodnotou = 0.269367
Wooldridge test for autocorrelation in panel data -
Nulova hypotéza: No first-order autocorrelation (rho = 0)

Testovaci statistika: t(1) = 2.40149

s p-hodnotou = P(]t| > 2.40149) = 0.251192

Priloha 6. — Model 7.6. iivery na spotrebu, 2008. RPMN.
P-hodnota byla nejvyssi pro proménnou 6 (delta_CZ)

Whitelv test heteroskedasticity -

Nulova hypotéza: neni zde heteroskedasticita

Testovaci statistika: LM = 19.5898

s p-hodnotou = P(Chi-kvadrat(18) > 19.5898) = 0.356381

Test normality rezidui -

Nulova hypotéza: chyby jsou normalné rozdélené

Testovaci statistika: Chi-kvadrat(2) = 3.91247

77



s p-hodnotou = 0.14139

Wooldridge test for autocorrelation in panel data -
Nulova hypotéza: No first-order autocorrelation (rho = 0)
Testovaci statistika: t(1) = 0.705067

s p-hodnotou = P(Jt| > 0.705067) = 0.60904

Priloha 7. — Model 7.7. Gvery na byvanie, 2008. TOKY.
Pomine-li se konstanta, p-hodnota byla nejvyssi pro proménnou 6 (delta CZ)
Whitetv test heteroskedasticity -
Nulova hypotéza: neni zde heteroskedasticita
Testovaci statistika: LM = 12.196
s p-hodnotou = P(Chi-kvadrat(11) > 12.196) = 0.349094
Test normality rezidui -
Nulova hypotéza: chyby jsou normalné€ rozdélené
Testovaci statistika: Chi-kvadrat(2) = 0.64093
s p-hodnotou = 0.725811
Wooldridge test for autocorrelation in panel data -
Nulova hypotéza: No first-order autocorrelation (rho = 0)
Testovaci statistika: t(1) = 0.209587

s p-hodnotou = P(|t| > 0.209587) = 0.868476

Priloha 8. — Model 7.8. tivery na spotrebu, 2008. TOKY.
Pomine-li se konstanta, p-hodnota byla nejvyssi pro proménnou 6 (delta_CZ)
Whitetv test heteroskedasticity -
Nulova hypotéza: neni zde heteroskedasticita
Testovaci statistika: LM = 13.2754
s p-hodnotou = P(Chi-kvadrat(11) > 13.2754) = 0.275708
Test normality rezidui -

Nulova hypotéza: chyby jsou normalné rozdélené

78



Testovaci statistika: Chi-kvadrat(2) = 0.249211
s p-hodnotou = 0.882845
Wooldridge test for autocorrelation in panel data -
Nulova hypotéza: No first-order autocorrelation (rho = 0)
Testovaci statistika: t(1) = 4.49571

s p-hodnotou = P(|t| > 4.49571) = 0.139338

Priloha 9. — Model 7.9. ivery na byvanie, 2006. RPMN.
Whitelv test heteroskedasticity -
Nulova hypotéza: neni zde heteroskedasticita
Testovaci statistika: LM = 23.2837
s p-hodnotou = P(Chi-kvadrat(14) > 23.2837) = 0.0558067
Test normality rezidui -
Nulova hypotéza: chyby jsou normaln¢ rozdélené
Testovaci statistika: Chi-kvadrat(2) = 1.31828
s p-hodnotou = 0.517296
Wooldridge test for autocorrelation in panel data -
Nulova hypotéza: No first-order autocorrelation (rho = 0)
Testovaci statistika: t(1) = 3.96252

s p-hodnotou = P(]t| > 3.96252) = 0.157374

Priloha 10. — Model 7.10. very na spotrebu, 2006. RPMN.
P-hodnota byla nejvyssi pro proménnou 7 (delta_SK)

Whitetv test heteroskedasticity -

Nulova hypotéza: neni zde heteroskedasticita

Testovaci statistika: LM = 13.8041

s p-hodnotou = P(Chi-kvadrat(14) > 13.8041) = 0.464402
Wooldridge test for autocorrelation in panel data -

Nulova hypotéza: No first-order autocorrelation (rho = 0)
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Testovaci statistika: t(1) = 0.972138
s p-hodnotou = P(|t| > 0.972138) = 0.508993
Test normality rezidui -
Nulova hypotéza: chyby jsou normalné rozdélené
Testovaci statistika: Chi-kvadrat(2) = 1.39715

s p-hodnotou = 0.497294

Priloha 11. — Model 7.11. ivery na byvanie, 2006. TOKY.
P-hodnota byla nejvyssi pro proménnou 11 (Unempl)
Test normality rezidui -
Nulova hypotéza: chyby jsou normalné€ rozdélené
Testovaci statistika: Chi-kvadrat(2) = 1.11039
s p-hodnotou = 0.573961
Whitelv test heteroskedasticity -
Nulova hypotéza: neni zde heteroskedasticita
Testovaci statistika: LM = 15.7277
s p-hodnotou = P(Chi-kvadrat(14) > 15.7277) = 0.330284
Wooldridge test for autocorrelation in panel data -
Nulova hypotéza: No first-order autocorrelation (rho = 0)
Testovaci statistika: t(1) = 12.4584

s p-hodnotou = P(|t| > 12.4584) = 0.0509903

Priloha 12. — Model 7.12. Givery na spotrebu, 2006. TOKY.
Pomine-li se konstanta, p-hodnota byla nejvyssi pro proménnou 6 (delta CZ)
Whitetv test heteroskedasticity -

Nulova hypotéza: neni zde heteroskedasticita

Testovaci statistika: LM = 8.61285

s p-hodnotou = P(Chi-kvadrat(11) > 8.61285) = 0.65758

Test normality rezidui -
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Nulova hypotéza: chyby jsou normalné rozdélené
Testovaci statistika: Chi-kvadrat(2) = 1.16583
s p-hodnotou = 0.558269

Wooldridge test for autocorrelation in panel data -
Nulova hypotéza: No first-order autocorrelation (rho = 0)
Testovaci statistika: t(1) = 0.617577

s p-hodnotou = P(|t| > 0.617577) = 0.647794
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