Abstrakt

Tento tlinek zkoum4 efektivitu finan¢niho zprostfedkovéan{ prostfednictvim
sekuritizace pfi existenci asymetrickych informaci o kvalité sekuritizovanych
tivérd. V tomto teoretickém modelu ukazuji, fe obecn# poskytnutim implicit-
nfho rekurzu zaloZeného na reputaci miZe emitent divéryhodné signalizovat
kvalitu jim sekuritizovanych tivérii. Aviak béhem konjunktury hospodéiského
cyklu informace o kvalit& avérd ziistiva nevefejna a Gvéry ni2i( kvality se aku-
mulujf v rozvahéch finanénich firem. Toto prohlubuje nésledny hospodaisky
pokles. Cim déle trva hospodafska expanze, tim hlubdf bude propad produktu
v nésledné recesi. Pro obdobif recese model predikuje také zesflenf problému
nepfiznivého vybéru na sekundarnich trzich sekuritizovanych Gvérd. Tyto
problémy jsou zejména zévainé po obdobf dlouhotrvajici hospodarské kon-
junktury, kdy sekuritizované pajéky vys3f kvality pfestavajf byt obchodovény
tplné. Konefné, model naznatuje, Ze pfehnana regulace pozadujicl vyss{ ex-
plicitn{ zadrZovan{ rizika emitenty uvérd miiZe negativné ovlivnit mnoZstvi i
kvalitu investic v ekonomice.



