Kapitola 6 - Zavér

wJSon 1o piivegené sily trhy, kter Jangui
Jjako gprava pro neefektivnost. Trind kon-
cept ceny a podnikatelské aktivity zajist
rogiifovdni gnalosti a vynik lendence k

efeketivnimu u$iti

R.E. Cordato, 19801

Friedrich August von Hayek fekl, Ze ,ekonom, ktery je pouze a jen ekonom nemuize
byt dobrym ekonomem* a pokradoval, ze ,,...mnohem vice nez v prirodnich védich,
je pravdou ve védich spoleenskjch, ze lze jen stézi identifikovat konkrétni problém,
ktery mtze byt plnohodnotné odpovézen na zikladech jedné specifické discipliny“. Ve
snaze dostdr jeho sloviim — stir se dobrym priavnikem — jsem se pokusil v pfedchozi
priaci provést analyzu finanéni regulace — pro mnohé 1o zjevné domény priva, pro
daldi viak domény ¢isté ekonomické — prizmatem nové vznikajici a stile, zejména
v zahrani¢{ popularnéjsi, metodologie analyzy priva s oznaéenim ,Jlaw and econom-

ics* — pravo a ekonomie.

Price se pokusila identifikovat zazité praktiky a argumenty svédcéici pro regulact 2 ana-
lvzovat je. V ramci nej¢astéji pfedklddanych davodi pro finanéni regulaci, proklamo-
-anych mnohdy za pfinddejici vyhody jak jednotlivci tak spoleénosti, bylo prokizino
jak teoreticky tak ukézdno na situaénich zprivich z Ceské republiky a zahranidf, ze
jsou nadhodnocené, éasto falené. Na mnoha arovnich se — véfim — podatilo poukazat
na fakt, Zze finanéni regulace ve své souéasné podobé nejen nezaruluje stabilitu
hospodatského systému a ochranu jednotlivee, nicméné zphsobuje sterilizaci bank-
ovnictyi a finanéniho sektoru v jejich rozvoji, efekrivité jejich fungovini, integrité a
adolatelnosti vaci politickym tlakim. Shodou okolnosti se v dobé dokonéeni price

uvedené zavéry projevily v realité v hypotééni a nisledné finanéni krizi v USA.

Banky, které jsou v kontextu dila jiného velikdna spolecenskych véd Josefa Schum-

1  Cordato, R. E. {1980}
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petera fundamentalnim prvkem v rozvoji spoleénostd a inovacich, by nemély fungo-
vat jako ,sbératelé” vkladd a poskytovatelé uvéra uréenych na spotiebni zbozi, tak
jak tomu mnohdy v souéasnostl ¢ini. Tuto dlohu — alespont v zahraniéi — zvladaji
»bezni® vyrobes a prodejci, ktefi - a& neregulovan{ finanénimi regulitory — hraji roli
poskytovatele spotiebnich dvéri. Banky, pokud si maji zachovat svij specialni charak-
ter, ktery jim davd vyhodu pohybovart se v regulovaném prostiedi, keeré jim zarucuje
nadmérny zisk, se musi navritit do role Schumpetrova ,provéfovatele firem“ k in-
ovacim v zastoupeni spolenosti.? Jen za tohoto piedpokladu ma vytviieni pro né
vyhodného prostiedi smysl. Proto je v ptipadé jakékoliv regulace bankovnictvi nutné
brat v dvahu nikoliv pouze ,,dobry dmysl*, nicméné dbit o to, aby regulatorni opatfeni
vedlo skute¢né k podpoie konkurenceschopnosti a stabilité bank tak, aby mohly &init -
jakozto zprostredkovarelé informaci - nejlepsi mozna feSeni pfinasejici vihody nikoliv
pouze piimo dotéenym, ale celé spolecnosti. Jen komplexni pochopeni role 2 dopadd
bankovni regulace v jejim ekonomickém, pravnim, politickém a psychologickém

rozméru miize stit za vyloudenim stagnace anebo zpomaleného rozvoje.

Zda se byt zfejmé, 2¢ neodavodnéna a piilidna davéra a spoléhani se na bankovniho
regulitora v jeho regulatornf a dohledové ¢innosti a institut pojifténi depozit mbze mit
negativni nasledky ve zvySené rizikovosti bankovniho sektoru a ristu jeho nestability.
Toto je tieba brat v dvahu v obdobi, kdy se implementuje do Evropského privniho
tadu novy BASEL, jenZ ve svém druhém pilifi zdarazduje zesileni role regulatornich
otgand. Jak zjist’uji Barth, . R., G. Caprio, et al. (2006) pfijeti BASEL 11 miZe situaci
v mnoha zemich vyrazné zhordit. Predikuji, ze patrné dojde k zhordeni rozvoje bank a
penézniho toku smérem k podnikatelské sféfe a zvyieni korupce nejen v bankovnictvi,
nicméné v celém hospoditstvi - alespon za pfedpokladu, ze v daném prostoru nejsou
dostateéné vyvinuté spoledenské instituce branici takovémuto vyvoji. Takové kvality
instituci nelze olekdvat zejména v zemich s dosud kratkou histori{ globaln¢ prova-

zaného komeréniho bankovnictvi.

Analyza provedend v této préci se netfkala vihradné regulace finanéniho a bankovniho
2V rimdi feceného je na bankovnictvi nezbytné nahlizet ne coby na sektor pro-
pljéujici ¢i nabizejici penize &1 Gvéry, ale jako na sektor, ktery vykondvd , tze-
ni“ hospoditstvi. Prostfedkem fizeni je rozhodnuti o poskytnuti Gvéru. Volba
kter§ z nespoétu podnikatelskych zdmérd bude dvérovin a tedy uskuteénén a
ktery nikoliv, jakou cestou se jednotlivé ¢asti ekonomiky vydaji 2 jakou nikoliv.
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tthu, nicméné mnohé ze zavérd ziejmé plati o regulaci jakéhakoliv odvérvi ekonomiky
vlddou, resp. administrativnimi orginy. Na mnoha p#ikladech bvle dokumentovano,
ze regulace bankovnictvi spie, nez slouzici ochrané jednotlivce a spolecnosti pros-
piva regulovanym subjektim a regulitorovi. Zd4 se, Ze v oblasti bankovni regulace
mohou byt plné aplikoviny zivéry teorie privatniho zajmu — v CR je ziejmé tendence
u Ceské nirodni banky zvySovat svou nezivislost za minimalizace své odpovédnosti
od poéitku jejiho zfizeni. Jiz prvnf viady kritizovaly toto ,,neoperacionélni® Gstavni
zakotveni, pfesto k nému doilo 2 CNB vykondvi sviij Ustavou dany adel pii minimalni

kontrolovatelnosti a minimaln{ odpovédnosti.®

Situace v CR dale reflektuje chovanf centrilni banky tak jak jej predikuji teorie orga-
nizace a byrokracie — dochizi k zvy$ovini rozpodra, ziskivini daldich kompetenci,
udrzovani si rozsihlé ,,nezdvislosti* zdroven pfi vykazovani co nejmensi irovné rele-
vantnich informaci - tim viim se centrilni banka dokonale vvhyba kontrolovatelnosti.
Navic p#i probéhnuvéi integraci finanéniho dohledu v CR dosio k oddéleni legislativni
a dohledové Grovné regulace mezi MF CR a CNB a tedy faktické nemoznosti uréit

adpovédnost za piipadné regulativni selhdni.

V tomto prostied!, kdy regulitor (respektive jeho zaméstnanci) neni odpovédny za
vykon své funkce a je zfejmé viznamné ovlidnut bankami samotnymi, se diky sofistik-
ovanosti, komplexnosti a komplikovanosti norem upravujicich bankovni sektor a
nedostateénosti informaci poskytovanjych odborné vetejnosti vykon regulace spise nez
na faktické pfedchizeni systémovym krizim a selhinim jednotlivych bank specializuje

na dohled nad dodriovanim arbitrirné stanovenjch hodnot a pfedpisu. *

Zdi se, ze aékoliv v poslednim obdobi dochazi k mezinirodni harmonizaci podpo-

rujici zvy$eni konkurence v bankovnim sektoru a zvyseni mezinarodni spoluprice

3 Ekonomové z okruhu tehdejifho ministra financi a poté premiéra Vaclava
Klause kritizovali CNB pro jeji pozici ,,ministerstva pro komeréni bankovnic-
tvi“ pojici se viak s minimdlni politickou odpovédnostl. Pozdéjii vyvo) na ban-
kovnim trhu prokazal, Ze selhini bankovniho regulitora v CR se obeslo bez
jakékoliv odpovédnosti z jeho strany a za neodhaleni a nevyvarovinf se $kod
nejméné ve vyii 200 miliard nebyl odpovédny nikdo. Vyloudime-li trestné Ciny
ze strany managementu bank, zdstivé otizkou jak hodnoti dohledovou &in-
nost kontrolora, jemu? unikly tak zjevni porueni jim uplatiované regulace.

4  Evanoff, D. D, and L. D. Wall 2000)
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mezi bankovnimi regultory, samotny vyvoj na trthu plisobi spise opaén¥m smérem
— 1ak bankovni regulace, tak efektvita v bankovnictvi se nezda zlepdovat. Banky se
nekontrolovatelné zvétduji, komplexita trhu roste, mnoZi se mezinirodni transakce
a zda se, Ze banky maji moznost ovlddat nejen ptipravu regulace na né dopadajici,
nicméné ze ovlidaji stile vice regulatory — tak nefizené roste systematické riziko.

Névrhy, které jsou predstaveny v této prici, domnivim se, mohou zabezpeéit v ptipadé
jejich pfijeti, zlepSeni jak regulatorniho dohledu ve smyslu zlepSeni regulatorni disci-
pliny i v¢asnosti regulatornich zasaht, tak vywvofit dostareény zéklad vyrvoieni trzni
discipliny zespoda. PiestoZze nebude nikdy mozno vylouéit veskeré trini disbalance,
je zfejmé Ze trh je schopen hledat v dlouhodobém pohledu nejoptimilnéiii mozna
fefeni a je ,,schopen® procesu uéeni. Aby proces uéeni mohl byt co nejefektivnéjsi je
nezbytné, aby veskeré trzni subjekty mély dostateéné informace a uvédomovaly si, ze
jejich zpracovinim a uéenim se z chyb mohou vyznamné omezovat svi rizika resp.
ztraty, Predkladané navrhy s timto poditaji a navic umoznuji vytvofeni jisté ,,rezervy®,
ktera zajisti, aby takovy proces uceni nezplisoboval spolec¢enské ztedty, Navic, viechny
navrhy, keeré pfednasim, vychizeji ze soucasného pravniho rimce a jejich pfijetim by
nevznikly viznamné nikladi a ,,novosti”, krerym by se banky a jiné financni instituce
musely niroéné prizpisobovat. Implementace viech niavrhi by tak mohla byr prove-
dena ve velmi kritkém obdobi a diky flexibilité, kterd je jim inherentni, by vytvotily
dostateény prostor pro dal$i zmény takové, kreré by vyplynuly z trznich zmén, jakozto

reakei na tyto zmény.

Mozna kritika prednesené koncepce spoéivajici v argumentaci, Ze je ptesptilis spoléha-
no na schopnosti tchu a tezni disciplinu mdze byt snadno vyvratitelna. Zaprve, ve
véech ostatnich odvétvich se zd4, ze trini fedeni json efektivnéjsi a je na né vyznamné
spoléhino — trh musi mit tedy nezpochybnitelné vyhody. Jednou z nich, pro oblast bank-
ovnictvi a finanéniho trhu, by bylo zfejmé pfesnéjéf ohodnocovini bankovnich rizik,
nebot’ by existovalo vice subjektd zabjvajicich se analjzou bank. Druhou vihodou by
ztejmé bylo piekonini omezeni flexibility, které je inherentni viem vlidnim agentim a
reguldtoriim a jimi providénym odhledem a regulaci. Omezeni dani regulitorim legis-
lativnimi organy p#i jejich zfizeni, zpozdéni, se kter§m ziskivaji potiebné informace o
bankich, a nezbytné pomalejii rozhodovaci proces nemize vyrovnar kvality trhu, kde
nikoliv regulstor, ale banka sama musi prokazovat svou finanéni stabilitu a je trestina
v realném €ase za vesker€ rizika, kterd podstupuje nad rimec trhem v daném okamziku
akceptovatelnych. Zohlednime 1i navic neochotu regulatornich autorit zasahovat az
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do okamziku, kdy situace jiz nesnese odkiadu - co% nejsou charakreristiky triniho
prostoru - protrzni opatieni mohou piinaset vyhradné pozitiva spotivajici nejméné v

omezeni rizika nestability bankovniho sektoru.

Ptedlozeny ndvrh nepodita se snizenim role regulitora finanéniho a bankovniho trhu,
Naopak, pokousi se o zdtiraznéni a zkvalitnéni regulitorovy pozice, jeho funkei, a také
o omezenf moznosti byt vystaven (spolu s jim regulovanym trhem) politickému tlaku.
Regulitor by se tak mohl stit autoritou zaméfenou na vyhradné ekonomickou analyzu

hospodifstvi (monetirni politiku), analyzu finanéniho trhu a jejich stabiliru,

Mnohé vyzkumy ukazuji, Ze soucasné “zachranné sité” poskytované regulitorem ve-
dou k tomu, Ze banky drzi niz§f hodnoty kapitilu k poméru k aktiviim nez by jinak
driely bez piitomnesti regulace, a nez by bylo nutno k odstranéni veskerych rizik,

zejména rizika akutni nelikvidity a nesolventnosti.

V prosttedi, které se vyznaduje nizkou pravdépodobnosti zichrany banky stdtem resp.
regulatorni autoritou® a pfedem definovanymi pravidly, trh - zda se — ocenuje sprivné
tizikovost bank. Z toho plyne, Ze nejenze v prostiedi nejistoty trini subjekry analyzuji
informace poskytované bankami, nicméné také, ze tyto informace posuzuji relativné
spravné.® Bylo zjiiténo, Ze banky, které o sobé zvefejnuji vice informaci maji tendenci
podstupovar nizdf riziko a to i ty banky, které zvefejtovani ,,vice™ informaci nemaji

zékonem povinné, nicméné se k nému zavazuji’ - cely systém je efekuvnési.

Lze tedy uzaviit, e o efektivnosti se mize hovofit pouze v souvislosti s procesem, keery

dovolf identifikaci budoucich piflezitosti a umozni co nejnenikladnéjif cestu, jak se k

5 Agentura Fitch zvefejfiuje seznam zemi, ve kterém vyhodnocuje pravdépo-
dobnost stitni pomoci jednotlivé bance v piipadé jejiho selhdni. Rating dosa-
huje hodnoty 1-5, kdy vy$#f éislo symbolizuje sniznou pravdépodobnost statni
pomoci. Dle Nier, E., and U. Baumann (2006) v pfipadé, kdy rating zemé je
vy$$i nez 3, rizikovost bankovniho systému resp. jednotlivich bank se odrdzi
v rizikové prémii u podtizenych dluhopis bankou vydanych, kdeto u zemi
s vysokou pravdépodobnosti zichrany jednotlivich bank (rating 1 a 2} jsou
rizikové prémie na podiizenych dluhopisech ,,nihodné” alokoviny.

6  Napiiklad Flannery (1998) v Gropp et al (2002) uzavird, ze rizikové prémie
relativné odpovidaji rizikovost bank.

7 Nier, E, and U. Baumann {2006)
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nim dostat. Tato price navadi jak tyto uziteéné prvky zahrnout do koncepce finanéni
regulace a pfispét tak k podpofe podnikatelského objevovani a Sifeni a vyuZivani in-

formaci ve spoleénosti pfi zachovani jeji maximalni ochrany.




