Schovani subprime kostlivci za 35 mld USD

Banky a obchodnici s cennymi papiry, ktefi doposud vykazali writedowns a kreditni ztraty
z kolapsu hypotécniho (subprime) trhu v objemu 344 mld USD, se doposud pocitaji na vice
nez 100 hlavnich subjektt financniho trhu. Pro ucely doplnéni kapitalové vybavenosti musely
uvedené instituce navysit zdroje nového kapitalu a pfinést ,, Cerstvou krev do svych bilanci o
castku cca 263 mld USD a to ze zdroji private equity funds, prostiedkli vlastnich vlad a
vefejnych investorti. Do znaéné miry se jim za pomoci riznych forem doplnéni kapitalu

wewvr

Nicméné podle regulatornich hlaseni firem (ptredevsim téch, které zaznamenaly zasadni ztraty
a odpisy) vyplyva, ze v rozvahdch finan¢nich firem jest¢ neni Gplné vSechno ,,uklizeno* a
dodate¢né odpisy zahrnuté ,,Sikovné*“v ucetnictvi se daji vycislit v sou¢asné dobé na castku
kolem 35 mld USD.

Naptiklad Citigroup ptemistila 2 mld USD z equity do polozky klesajici hodnoty bondl na
hypotécni pijcky ve svém kvartalnim hlaSeni SEC. Dale ING Group umistila 5,6 mld. USD
negativniho ocenéni do svého kapitalového tctu.

Pieneseni ztrat do rozvahy firmy namisto z hlaSeni ziskli a ztrat je akceptovatelné podle
ucetnich pravidel, které¢ délaji rozdily mezi tzv. obchodnimi polozkami a dlouhodobymi
investicemi. Zmény v hodnoté na strané tradingu jdou pifimo do piijmi. Zmény v hodnoté
bondl drzenych pro dlouhodobé tcely, mohou byt oznaceny pod linii equity rozvahy a to tak
dlouho aZ pokles neni povazovan za permanentni.

Writedowns zfejmé nejsou jesté¢ skonceny a podle Fitch Ratings lze oc¢ekavat zhruba dalsi
dodatecné ztraty ze subprime cennych papirti v ¢astce 110 mld USD. Rozhodujici bankovni a
brokerské firmy byly touto krizi nepochybné poskozeny a musi fesit tyto zalezitosti.

Citigroup, nejvétsi US banka podle aktiv, J.P. Morgan Chase a Morgan Stanley musely
piistoupit ke zruSeni akciového buybacku. Pocet akcii v obehu u Citigroup stoupl o 7%, u
Morgan Stanley o 4,3% a J.P. Morgan pfidal do ob&hu 2% akcii navic. To vSe v pribéhu
minulych dvou c¢tvrtleti. Lehman Brothers navysil outstanding akcii o 4,3%, ale bez zruSeni
buybacku.

Nasledujici piehled obsahuje 20 bank, které nadéale drzi ve svych bilancich dalsi writedowns,
které budou diive ¢i pozd€ji muset tou ¢i onou formou vyftesit. A ¢im déle to bude trvat, tim
horsi pro cely finan¢ni sektor. VSechny udaje jsou v USD, konverze z jiné mény je podle
kursu ze dne 17.5. t.r.



Firma

Writedowns

Skryté writedowns Celkem
Kreditni ztraty
Citigroup 40,9 2,0 42,9
Merrill Lynch 31,7 5,3 37,0
HSBC 18,3 1,3 19,5
IKB Deutsche 9,0 7,0 16,0
Washington Mutual 8,3 0,8 9,1
HBOS 5,9 1,0 6,9
Bayerische Landesb. 3,6 3,1 6,7
Fortis 5,1 1,5 6,6
ING 0,4 5,6 6,0
West LB 3,2 1,6 4.8
LB Baden-Wuerttemb. 2,0 2,0 4,0
Natixis 32 0,2 3,4
Lloyds TSB 1,3 1,5 2,8
HSH Nordbank 2,3 0,2 2,5
Commerzbank 1,3 0,6 1,9
Aliance and Leicester 0,7 0,7 1,4
Sovereign Bancorp. 0,3 0,7 0,9
Norddeutsche LB 0.6 0,3 0,9
HVB Group 0,6 0,1 0,7
Aozora Bank 0,5 0,1 0,6
CELKEM 139 35,4 174,4

K uvedenym zalezitostem je tieba upozornit, Ze proces dopliovani (navySovani) kapitalu
velkych finanénich/brokerskych firem do zna¢né miry zménil i1 podobu akcionaiského zazemi
diive vyhradné US firem. Banky a broketi (do zna¢né miry) byly nuceni se obratit na takika
bezedné kapsy asijskych (n€kdy i polostatnich) fondi a investory na Stfednim Vychodé, kteti
maji dostatek cashe =z rostoucich cen komodit. Tak doslo kinfiltrovani do slozeni

akcionarského zazemi firmy a soucasnd skladba nékterych dosti velkych firem finan¢niho
sektoru US akciového trhu je doslova kosmopolitni a ne malo.
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