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Anotace

Tato prace se zabyva otazkou, zda nekoordinovaa#&eop rekterych st&t menici
parametry narodnich systénpojis€ni vkladi zavedena v polovinroku 2008 mohla
vést k gesunu vklad mezi ¢lenskymi staty Evropské unie. Pozornost jmovana
piedevsim dsledikiim zavedeni neomezené vySe pojistnych finaitmoznému i@sunu
vkladi do zemi, které je zavedly. Detailjsou rozebrany zeémy z podzimu 2008
a novelizovana Sémnice o pojiséni vkladi. Provedena empirickd analyza nadne
vliv zavedenych garanci na tempsstu vkladi v jednotlivych zemich. Prace se dale

sousted’uje na dsledky zavedenych ogahi a posuzuje moznosti budouciho vyvoje.
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Annotation

This thesis examines the question whether uncoatelih steps of some EU states
changing their deposit insurance schemes in thelmof 2008 could have led to shifts
of deposits among EU countries. The paper dealslynaith changes of the rules

which were introduced at the end of year 2008, aadcerns with the amended
Directive on Deposit Guarantee Schemes. Empirigalyais concentrates on the impact
of state guarantees on the deposit grow rate Imidwhl states. In the final part,

we discuss the consequences of recent developmemicssible future progress.
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Uvod

Zajem o institut pojigni vkladi v dobach finaéni nestability vZdy roste, coz
potvrdily i nedavné udalosti na finamich trzich, kdy byly zrny systéni pojis€ni
vkladi vyuZity jako jedno z kliovych opatteni. Globalni finaéni krize znamenala pro
systéemy poji&ni vkladi zkouSku, ktera #la owfit jejich fungovani v dob, kdy
duavéra v narodni bankovni systémy prudce klesala. Owikuz narodnich systéfn
pojistni vkladi uplynula dlouha doba, aniz by doslo k jejich zasgd revizi. Mezitim
se zvySila integrace fingnich trhi a vzrostl poéet finarénich instituci gsobicich
na Uzemi vice stat Naskytla se otazka, zda mohou systémy gojistkladi navrzené
puvodné pouze podle charakteristik narodnich utrfungovat i zadchto novych
podminek Cerstvé udalosti nazaidy, Ze ukité modifikace patbné jsou.

Situace v Evropské unii je specificka tim, Ze naiosystémy pojighi vkladi
¢lenskych stét podléhaji minimalni harmonizaci. ékteré zakladni charakteristiky
systént pojiseni vkladi jsou upraveny siemnicemi, v ostatnich rysech se vSak narodni
systémy velmi odliSuji. A prav odliSnosti neupravené€i nedostatené upravené
smérnicemi Evropské unie jsou zakladniregnmttem naSeho z4jmu. Velkd pozornost
je vénovana rozdilm v pojistném kryti a také problé&m vznikajicim pi pusobeni
finan¢nich instituci na Uzemi vice siatv minulém roce prosla S¥mice o pojisEni
vkladi prvnimi znénami od roku 1994, kdy vstoupila v platnost, a ucssnée dob
probihd diskuze o dalSim mozném sblizovani narbddmsigsténd. Sowasna situace
v Evropské unii je totiz v mnoha ohledech velmi miaa. Drobni vkladatelé institutu
pojiseni piliS nerozumi, Kemuz pispiva gedevsim rozdilny iistup k pobokam
a dceéinym spoleénostem evropskych bank. LiSi se vySe pojistnychittina druhy
pojistnych vkladi, nékteré evropské staty stale aplikuji zaruky na wladvedené na
podzim roku 2008. To vyt¥d nerovné podminky na spolem vnitnim trhu.
Systéniim pojiSeéni vkladi se ¥nujeme pedevSim vdchto ohledech a v SirSim
sowasného usgadani.

Prace je strukturovana dostp zakladnich kapitol. Prvni kapitola obsahuje
struny piehled literatury tykajici se pojigti vkladi a uvadi zdroje, se kterymi
pracujeme. Druha kapitola se zabyva shrnutim tqmojsni vkladi, ale neni zdaleka
vycerpavajici, nebd neni cilem naSi praceimwovat se dopodrobna vSem existujicim

variantam systémpojis€ni vkladi. Jde spiSe o definice pajna problénd, které dale
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pouzivame. Teti kapitola se jiz pvénuje systérim pojiseni vkladi v Evropské unii.
Nejprve zkouma jejich vyvoj, Sémici o pojiseni vkladi a problematiku odlisné
aplikace systéin pojis€ni pro poboky a dceéiné spolénosti bank. Dale se zabyva
udalostmi podzimu 2008 a opanimi, kterd nasledovala. Obsahétrté kapitoly je
empirick4 analyza. Ta se z#&fmje na mozné fiesuny vklad mezi ¢lenskymi staty
z titulu zavedenych zaruk na vklady. Patd a poslekapitola shrnuje dopady
zavedenych op#&ni a definuje naléhavé otazky budoucih@iewvani systérn pojiseni
vkladi v Evrope.

Pojmy banka, finatni instituce a G§rova institucé jsou v celé préci pouzivany
shodré pro instituce pfjimajici vklady veéejnosti a podléhajici systému podist
vklada.

! Smernice ¢. 94/19/ES pouziva definici éové instituce, kterou se rozumi ,podnik, jeh&anost
spasiva v grjimani vkladh nebo jinych splatnych pébnich prostedki od verejnosti a poskytovani @
na vlastni get* (EURLEX, Sn&rnice¢. 94/19/ES).
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1. Prehled souvisejici literatury

Souwasné zdroje literatury tykajici se pofist vkladi je mozné rodenit
do rekolika vice ¢i mérg spolu souvisejicich skupin. Tyto skupiny se ligjepim
pojistni vkladi predevSim s ohledem n&ifontextu, metodu vyzkumu a zdroje dat.

Prvni okruh literatury tvd instrukce vytvéené mezinarodnimi organizacemi.
Ty si kladou za cil poskytnout jasny #gepledny souhrn mezinarotinyuzivané praxe
systéni pojiseni vkladi. Jsou uteny jak pro staty, které zamysleji systémy pénist
vkladi zavést, tak pro staty, které se rozhodlyéakych divodi své systémy
reformovat. Zdrojem informaci jsou praktické zkusem jednotlivych zemi,asto
ziskdvané nap na zaklad dotaznik. Vysledkem jsou manualy zakladajici se
na konkrétni ostdcené praxi. Mnohdy je Zglaziovana pateba nespoléhat se jen
na zkuSenosti jinych stft ale nutnost zagiit se zejména na pozadavky dané Zem
s ohledem na stav jeji ekonomiky institucionalniho progedi. Sodasti rékterych
publikaci jsou i statistické fjohy dokumentujici situaci v jednotlivych statech.
Mezi nejnowjSi literaturu tohoto druhu pat S€Zejni principy (Core principles)
publikované Bankou pro mezinarodni platby a Mezdar asociaci pojistitélvkladi
v éervenci 2009. Podobné studie vydava také&t@w@ banka, Evropské férum
pojistiteli, Mezinarodni minovy fond¢i Forum finargni stability.

Druhy okruh literatury se zatfuje na systémy poji&i vkladi v SirSim
kontextu finaknich zachrannych sitéi krizového managementu. LiSi se v tom,
co jednotlivi auté do finartni z&chranné <it zahrnuji a jakou roli kazdému
Z jednotlivych opateni @ikladaji. Schich (2008) nebo Hoelscher, Taylor, éiu(2006)
zminuji pojiseni vkladi, dislednou bankovni regulaci a dohled, funksiitele posledni
instance a postupriplikvidaci ¢i reorganizaci problémoveé finani instituce. Rozsahla
¢ast soudobé literatury se v souvislosti s p&jish vkladi vénuje rychlému vieSenim
situace v pipadt upadku bank, a to nejen co se odSkodrnvkladateh tyce, ale
i z hlediska rozdilnych pravnich Uprav v jednotifty zemich a probléim které
s pravnimi odliSnostmi vifpact likvidace banky fisobici ve vice statech souvisi.
Nap. Krimmiger (2004) se za#tuje na nesoulad mezi sblizovanim regulace finé&h
subjekfi a naprosto rozdilnymi pravnimi rdmci, v kteryclotgubjekty @sobi. Existuje
totiz pouze minimum mezinarodruznavanych pravidel uptaivanych v pipadech,

kdy se finagdni instituce fisobici ve vice zemich stane nesolventni.



Diplomova prace Poji&hi vkladi v Evropské unii

Do této skupiny literatury p#tjak prace teoretické (nagMorrison, White,
2006) a analyticko deskriptivni (nagMayes, 2004), tak igkteré empirické vyzkumy.
Nap. Demirgic-Kunt a Huizinga (1999) ve své praci dos)i na zaklad
ekonometrické analyzy k zé&w, Ze vysoké limity pojighi vkladi a systémy, které jsou
explicitn? a vliadou financované, snizuji trzni disciplinu. j€ale v rozporu s vysledky
analyzy autak Groppa a Vesaly (2004), ze které plyne, ze expligojiS€ni vkladi
trzni disciplinu naopak zvySuje. ©llvojice testuji své hypotézy na jinych skupinach
stat, ale i tak je #ejmé, Ze vysledky empirickych analyz v této oblasiisou prozatim
jednozné&né. Hoelscher, Taylor a Klueh (2006) srovnavajsvmnozstvi empirickych
analyz ktomuto tématu avyvozuji, Ze systém pgjiStvkladi je pouze sotasti
zachranné finami si€, azpochybuji moznost zkoumat ho nezavisle na dalSich
opatenich. Tyto prace poukazuji na fakt, Zze samotn&tpoj vkladi neni vSelékem
a Ze niize dolie a efektivé fungovat pouze tehdy, pokud se Ize spolehnoutatsi d
opateni v systému finami zachranné sit

Do treti skupiny literatury pét prace, které se zabyvaji konkrétnimi systéemy
pojistni vkladi v jednotlivych zemichéi srovnanim systéin v nékolika statech.
Zan¥tuji se na konkrétni znaky danych systérdisledky jejich zrgn, divody jejich
selhanici na celkovy historicky vyvoj. Bkteré prace jsodisté popisné (Nap Bradley,
2000, Thies, Gerlowski, 1989), dalSi si ovSem kiadpa cil o¥iit hypotézy
na konkrétnich datech. Wheelock, Kubhaker (1995sw& analyze nachéazejildzy
existence moralniho hazardu i hepivého vylEru po zavedeni systému pofist
vkladi v americkém stét Kansas v letech 1909-1929. UZibé srovnani pak ve své
praci provedl Beck (2003), ktery srovnaval systédynecka, Brazilie a Ruska, tedy t
naprosto rozdila vysgelé staty, s rozdilnou stabilitou finamich systém a odliSnymi
institucionalnimi podminkami. Vysledkem je z§i8t, Ze i stanoveni vhodného
systému poji&ni vkladi pro danou zemi je nutné vzit v vahu vSechny ealav
charakteristiky statu (jako jsou institucionalni dpanky, makroekonomické
charakteristiky, struktura bankovniho sektoru, da@£asti finarni zachranné it
pravni vysglost, vynutitelnost prava apod.) a neni mozné ngegemi dote funguijici

model jednoduSe aplikovat na jiny rozdilysgely stat.

2 Explicitni pojis&ni vkladi je zaloZeno naipdem ugenych pravidlech ukotvenych v zakonech, kde jsou
piesre specifikovany vyse, rozsah a podminky vyplacemddikyv piipads Upadku banky. Aplikuje-li stat
explicitni pojiseni vkladi, plati banky jash urcené pojistné. Existuje-li naopak pouze implicitni
pojistni, nejsou dofedu utena zadna pravidla a ofipadné vyplat a o tom, zda budeibec
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DalSi skupina literatury se z&hje na situaci v Evropské unii, kde jsou systémy
pojiseni vkladi ¢asténé harmonizovany. Evropska situace je typicka timy&echny
¢lenské staty musely zavést systémy péjsvkladi a tyto systémy se v minimalnich
charakteristikach danych evropskou legislativoudsifio Autai se zamdtuji na sporné
body této harmonizace fgdevSim na problémy vznikajici z rozdilnych systgwyse
limita pojis€ni, jiny rozsah pojigni apod.) p ¢innosti finarénich instituci na Gzemi
vice c¢lenskych stat (nag. Mayes 2004, Eisenberg, Kaufman, 2007). ¢dém
v souvislosti s navySenim linditv roce 2008 se &auje nap. Schich (2008). Garance
ajejich &innost kEhem bankovnich krizi zkoumaji Laeven a Valencia 080
Pojisenim vkladi v Ceské republice v porovnani se systémy EU se zalijiia
Hlavaek (2006). Podohn ale mén podrobr, je tématika vyloZzena i wveRterych
ucebnicich (nap Revenda, 2001). Aktualni informace o systémedisgni v EU je
vS8ak mozné najit pouze na internetovych strank&chmgtlivych pojistnych fonil
¢i jinych agentur, které systém pofist vkladi v dané zemi spravuji. Tyto stranky proto
slouZzi jako hlavni zdroj informaci o stasnych charakteristikach jednotlivych systém
Mnohé studie je mozné najit také na strankach Bk@pomise. K fistupu k evropské
legislativ je pouzivan portal Eurlex.

DalSi prace ktématice pog#ti vkladi neni mozno jednozies priradit
do zadné zimdchazejicich skupin. Zajimava je prace Laeven@4RCktery pracuje
s modelem politické ekonomie. Vysledky jeho ekontriolkeé analyzy podporuji
hypotézu, Zze soukromé zajmy jsou signifikantni ¥isyici proménnou pro rozsah
pojiseni vkladi v dané zemi. Pojishi vkladi je vy3Si v zemich, kde jsou hejn
zastoupeny Spatrkapitalizované, a tedy rizik@jsi banky.

Nekolik malo praci se &nuje tomu, nakolik rozdily mezi systéemy pajisit
vkladi ovliviuji toky vkladi nebankovnich subjekt mezi staty. VySSi limity
pojistnych vkladi, nizSi sazby pojistného a SirSi pojeti peéjist(ve smyslu zahrnuti
vice druli vkladi) by totiZz n€lo byt pro vkladatele jitazlivéjSi. Huizinga a Nicodeme
(2002) testuji tuto hypotézu na datech Banky prain@odni platby a jejich vysledky
potvrzuji, Ze systémy s explicitnim pofistm vkladi, spolu@asti, s nizkou sazbou
pojistného a soukromou spravou systému jsou pran@exni nebankovni vkladatele

piitazlivejsi.

uskut&néna, se rozhoduje az tehdy, kdyz se konkrétni inamstituce dostane do nesnazi (Revenda,
2001, Hoelscher, Taylor, Klueh, 2006).
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Huizingova a Nicodemova (2002) prace slouzi jakspirace pro empirickou
¢ast této diplomové prace. Informace jsou aleéwyi cerpany ze vSech uvedenych
okruhi literatury. RedevSim starSi Udaje o systémech pajisSvkladi byly cerpany
ze souhrnnych tabulek, které jsaiasto pilohami odbornych praci. Veékterych
piipadech jsme od systénpojis€ni vkladi obdrzeli informace také jako odpsmir
na e-mailem zaslané dotazy. Ostatni data (hrubyadbprodukt, Grokové miry, vySe
vkladi) jsou staZzena z vaindostupné databaze Eurostat anebo z webovych ktrane

Evropské centralni banky.
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2. Teorie pojist éni vklad U

2.1. Davody pro zavedeni systému pojist  éni vklad

VétSina pramen literatury uvadi dva zakladni cile pofist vkladi: zajiseni
finanéni stability a ochranu drobnych vkladdt€Hoelscher, Taylor, Klueh, 2006 nebo
Financial Stability Forum, 2001). dKtefi autdi uvadji i dalSi divody: zvySeni Uspor
a podporu ekonomickéhdstu, jasné vymezentasti statu naifppadné pomoci bankam
a pozadavek ifispivku prosperujicich bank na vyfgmlani se s bankou v Upadku
(Garcia, 2000b). Podrobmn se ale budeme énovat jenom prvnim dima vysSe

uvedenym cilm.

2.1.1. Finan éni stabilita

Vyjime¢na role bank v ekonomice je dana jejich funkci gpealkovatele mezi
vétiteli a dluzniky, @asti na systému platebniho styku a funkci agentangmisnim
ménovém mechanismu (Financial Stability Forum, 2009dstata jejicitinnosti ale
vede ktomu, Ze stane-li se dostate velkd bankaci vice bank nelikvidni
¢i nesolventni, iZze to ohrozit cely systém. Staty se proto snazarchrfungovani
bankovniho systému celdadou opaeni zachranné fingni si¢ (bankovni regulace,
dozor, ¢titel posledni instance). Pog#ii vkladi ma zabranit hromadnym v§tiim
vkladi (run na banku) vifpac, Ze banka je sice solventni, ale¢der® nelikvidni.
Kolaps rékterych bank se pak totiz ke Sfit na dalSi, dosud zdravé banky (Revenda,
2001).

.Hromadné vykry na banku jsou jasnymiipadem racionalni paniky. Kdyz
mnoho vkladateél spiché vybrat své vklady z banky, je racionalnéladtotéz, zadna
banka totiz nerive na pozadani vyplatit vS8echny vklady* (Wyplos898, str. 3,
pieklad autorka)V ptipact krachu a uzaeni banky se kazdy vkladatel stane pouze
jednim z mnoha &itela banky a jeho pohledavky jiz praygbdobré nebudou
vyplaceny v plné vySi. To motivujeékitele sgchat vybrat své vklady a byt tedy
~prvnimi ve frong". ,Runy na banku vznikaji na zakladoordin&niho problému mezi
vkladateli. Pokud budou chtit vSichni vkladateléorgt své vklady najednou, banka
zkrachuje® (Hoelscher, Taylor, Klueh, 2006, strpieklad autorka).

Pojiseni vkladi zarwuje writelaim vyplatu jejich vklad i v pripac, Ze dojde
k padku banky. To odstfaje snahu vkladatélvybirat své vklady, kdykoli se zda

10
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néjakd banka oslabena, a chrani stabilitu fémino systému. Do jaké miry je ale
pojiseni vkladi ieinné, zalezi také na jeho charakteristikach (liditjhy pojis&nych
vkladi), vérohodnosti a poxdomi veéejnosti 0 samotné existenci institutu pajist
vklada.

Dulezité je zdrraznit, Ze systémy poj&ti vkladi nejsou zavéashy, aby se
vyrovnaly se systematickou krizi, ale spiSe seésdéith jednotlivych bank. Vifpacd
upadku vice bank je uUkolem vSech institucich fimanzachranné sitpodilet se
na vyeSeni situace. V takovychripadech svymi zdrojtasto vypomaha i stat (Basel
Committee on Banking Supervision, International dksation of Deposit Insures,
2009).

2.1.2. Ochrana drobnych vkladatel

Druhym nefasgji uvadknym cilem poji&ni vkladi je ochrana drobnych
vkladateli a jejich odSkodéni v piipact Upadku banky. &n¢ se edpoklada, Ze
existuje vyznamné mnozstvi drobnyckfitelt, ktefi nemaji (a ani nemohou) mit
znalosti patebné k tomu, aby mohtinnost banky monitorovat, nebo jsou jejich vklady
natolik nizké, Ze se jim to ani nevyplatiénito drobnym vkladatém mize ale i ztrata
ponerné malé ¢astky zmsobit zn&né problémy. Cilem je proto v tomtoripad
pojistni vkladi typické doméacnosti dané ekonomiky a ochrana jefinancniho
majetku (Hoelscher, Taylor, Klueh, 2006).

Nekteri autai si kladou otazku, zda neni mozné drobné vkladatgiranit
I jinymi opatenimi, nez je pojighi vkladi. Chu (2003) nap argumentuje, Ze stejného
cile by bylo mozné dosahnout i statnimi cennymiipa@ to s mnohem nizSimi
néklady. Staty nicménvétSinou zavadi pojisteni vkladi z vice divodi, mnohdy se
hlavni cile wase néni a podle toho se systémy upravujstanoveni cil systému
pojistni vkladi je dilezité, protoze tyto za#ny je nutné zakotvit do navrhovaného
systému tak, aby jim mohl co nejlépe slouzit (Basgmmittee on Banking
Supervision, International Association of Deposisures, 2009). Zaroieby mel byt

systém v souladu s celkovou politikou figahzachranné it

® Nap. Garcia (2000) ve své praci uvadi, Zze hlavnimneifejiseni vkladi v EU je ochrana drobnych
vkladateli. Zmgny evropskych systéimv polovirg roku 2008 vSak nastaly zcela evidenmdivodu
posileni stability a zvySentidéryhodnosti bank.

11
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2.2. Nepfiznivy vyb ér a moralni hazard jako d dsledek
pojist éni vklad

Pojiseni vkladi s sebou finasi rtkteré nepiznivé doprovodné jevy: moralni
hazard a nefenivy vykér. Ty plynou z informani asymetrie mezi pojistnym fondem,

vkladateli a bankami. Existuji vSakigoby, jak je alespoéast&né zmimovat.

2.2.1. Nepfiznivy vyb ér

Systém pojigini vkladi je jako kazdé pojighi spojen s projevy néjnivého
vybéru. Je rejmé, Ze pokud bude pojsti vkladi dobrovolné, budou se ho chtit
Gcastnit gedevSim riziko¥jSi banky sw¥tSi pravépodobnosti Upadku. To ale
v kongném disledku povede ke zvySovani pojistnych sazeb vyhétarpojistnym
fondem a pravtpodobre i ke krachu celého systému padisi z divodu nedostéujicich
prostedki v pojistném fondu.

To dokazuje studie Wheelocka a Kumbhakera (199&)i kkoumali data
jednotlivych bank v americkém stakKansas a prokazali n#pnivy vyber provazejici
zdejSi systém na gatku 20. stoleti. V Kansasu bylo vroce 1909 uslddku
naristajicino poétu Upadki zavedeno pojighi vkladi na dobrovolné bazi. Statni
Gfednici si byli wdomi toho, Ze pokud bude pojiaf dobrovolné, budou do systému
vstupovat hlava rizikov¢jSi banky. Aby se tomu vyhnuli, stanovili jasné podky,
které banky musely sfbvat, aby vibec mohly byt do systému &anény (doba
fungovani na trhu, fiiméfenost kapitalu, kontroldinnosti). Resto se ukazalo, Ze tato
regulace nebyla dostét® a mnozstvi UpadkpojiS&nych bank pevySovalo mnozstvi
UpadkKi nepojisénych bank. Wheelock a Kubhaker (1995) na zaklanformaci
zrozvah bank zroku 1908, tedy z rokiegh zavedenim poji&ti vkladi, dochazeji
k zawru, Ze rizikoejSi (hafe kapitalizované) banky vstupovaly do systému mnohe
castji.

Omezit nepiznivy vykér Ize vybudovanim bariér, které brani vstupu
do systému. dmito bariérami mohou byt #néni podminek pro udovani bankovni
licence nebo zvySeni postikilend vedeni a hlavnich akciofiav piipact Upadku banky
(Revenda, 2001). Svou roli hraje takénina bankovni regulace a dozor. Jak ale ukazuje
piipad statu Kansas, nemusi bariéry vstupu do systojiseni stait. ReSenim je
potom povinna &ast bank v tomto systému. To ale znamena, Ze Bdn&y gispivaji

12
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do fondu, jehoz progtdky budou s ne§tSi pravépodobnosti pouZzity pro kompenzaci
vkladateti n¢jake rizikowjsi banky (cross-subsidization). Na druhou straleui anére
rizikové banky nakonec profituji ze systému povimméoojiseni vkladi, protoze ten
zvysuje stabilitu awvéryhodnost celého finamiho systému (Hoelscher, Taylor, Klueh,
2006). Aby nebyly mén rizikové banky na trhu znevyhoéhmy, Ize navic zavést
rizikové odliSené sazby pojistného (viz. kapitola 2.3.18gprosté ¥tSina vSech systé&im
pojistni vkladi dnes jiZz povinnou dast naizuje (Hoelscher, Taylor, Klueh, 20086).

2.2.2. Moralni hazard

Moralni hazard vfipad pojis€ni vkladi Ize rozaélit na moralni hazard
na strag vkladateti a moralni hazard na stkabank (Revenda, 2001).

Moralni hazard na strarvkladatet spa&iva v omezeni kontrolginnosti banky
vkladateli, jejichz vesSkeré vklady (nebo Znacast jejich vklad) jsou pojisény. Tito
vkladatelé totiz nejsou nadale motivovani vyhledamtormace o finatnim zdravi své
banky, protoze &di, Ze v gipadt jejiho Upadku jim budou jejich vklady pojistnym
fondem prompté vyplaceny (Financial Stability Forum, 2001). Tatlzejména tehdy,
pokud je systém poji&i vkladi davéryhodny vtom smyslu, Ze pojistny fond
nashromazdil dostaieé mnozstvi progtdki, vyplaceni nahrad je jasnukotveno
v zakor¢ a Ze v pipad® nedostatku progdki ve fondu je zarkena finani pomoc
statu. V takovém ifpact vkladatelé vybiraji mezi bankami spiSe podle vyBaeni
vkladi nez podle rizikového profilu banky. Banky s vysSimokovymi sazbami jsou
ale zpravidla ty, které nemaji dostatek ztlfgevenda, 2001).

Moralni hazard bank se vztahuje krizik@imu chovani bank vigledku
pojiseni vkladi. Rizikowjsi banky by v pipac absence poji8hi vkladi musely
vkladatele ziskavat vySSim wemim vkladi, protoZe vkladatelé by za vyssi riziko
ocekéavali také vysSi vynos (Hoelscher, Taylor, Klueb06). Za existence poj&sti
vkladi ale vkladatelé, jejichz vklady jsou pofigl, nejsou motivovani riziko banky
zjiStovat nebo ho ani nedbaji. Vkladatelé pak banky yddrzpisobem nevedou
k disciplirs. Proto se ,banky, resp. akcidhéa management, kterych se povinné
pojistni tyka, nemuseji tolik obavat rizikggich operaci. #padné ztraty vkladatel
uhradi pojistny fond.“ (Revenda, 2001, str. 508)or8ni hazard by samignme

odstranilo zruSeni poji&ti vkladi, potom by ale zase nebyly naghy cile pojiséni.

4 Snad jen v fipads, kdy jsou si vkladatelé samidomi vyhod poji&ni vkladi a dostaténg motivuji
banky, aby se sd@dsti tohoto systému staly, nemusi byast néizena zakonem. (Financial Stability

13



Diplomova prace Poji&hi vkladi v Evropské unii

Jednd se tedy o trade off mezi moralnim hazardemeh@anou stability finamiho
systému a drobnych vkladaiel

Moralni hazard rmize byt omezovan gkvé navrzenym systémem popsi
vkladi, a to gedevSim skrze jeho atributy, které se vztahujinkitlim, spolugdasti,
druhim pojise€nych vkladi a rizikow odlisenym prémiim. Sa@asré hraji dilezitou roli
také bankovni regulace a dohled a pravni Upravigjimz ramci banky fsobi
(Financial Stability Forum, 2001). Zalezi tedy redéckonstrukci a fungovani finami
zachranné sif do jaké miry se bude moralni hazard projevowtoJ/yskytei intenzita
bude vysSi vé&ch zemich, které trpi nizkou vynutitelnosti smkivcelkow nizkou

arovni smluvniho progedi (Demirglic-Kunt, Kane, Laeven, 2008).

2.3. Mozné podoby systém & pojist éni vklad u a jejich role p A

omezovani nep Fiznivych doprovodnych jev d

2.3.1. Zavedeni systému pojist  éni vklad G

Systém pojidini vkladi neni vSelékem na stavajici nedostatky bankovniho
sektoru¢i financni zachranné sit Pokud je ale dde navrZzen, nize Uspsne plnit
piedem stanovené cile. Zavedeni systému pojiskladi se doportuje v dolg, kdy je
bankovni sektor zdravy, abyémpojistny fond dostatekasu k ziskani finamich
prostedki (Garcia, 2000a).

Pojistné fondy mohou byt spravovany jak privattak veejné. Fond niiZze
fungovat samostatmebo niize byt gidruzen k centralni bance nebo k organu dohledu.
Mandat a §& pravomoci zavisi&sSinou na charakteristikach a tradicich dané &em
Pokud jsou pravomoci Uzké, pak je pojistny fonddopén pouze k vybru prispivki
od bank, spray prostedki a k gipadnému odSkodni vkladatel. V piipad SirSich
pravomoci niZe pojistny organ nd@pi sam rozhodovat o vstupu instituce na trh,
zasahnout vifpact rizikovych operaci nebo byt péten gipadnou likvidaci bank.
Podle statutu a pravomoci pojistného fondu musizajiE&na vynena informaci mezi
organy finagni zachranné sita zavedena opa&ni proti jejich aniku.

Zajistni vymeny informaci mezi jednotlivymelanky zachranné fingmi sig
vSak nesté. Jednotlivé organy mohou mit ohlédfinancni instituce v nesnazich
rozdilné zamy a i takovou situaci je nutné tifetNapr. opakované poskytovani
likvidity ze strany ¥fitele posledni instance bankam, které se ocitlptiZjch, niize

Forum, 2001).
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byt v rozporu se zajmy agentury spravujici syst@jsgni vkladi. Centralni banky
poskytuji nelikvidnim (ale dosud solventnim) bankdpnoti odpovidajicimu kolateralu
likviditu. Zvysujici se pozadavky na likviditu vSakohou ukazovat na nesolventnost
instituce a prodluzovat dobu do jejiho uEn (Garcia, 2000a). Kolateral snizuje
prostedky, které budou v insolvénim fizeni fitelaim (a tedy v skterych
legislativach i pojistnému fondu) k dispozici (Saiini 2008a). Proto bude mit pojistny
fond pramaly zajem na tom, aby byla bankdm dakSidita poskytovana. Jednotlivé
organy musi tedy spolupracovat i v tomto ohledu.

Pii zavadni pojiseni vkladi je nutné myslet i na to, jaké typy instituci budou
do systému zgenény. Zda to budou pouze banky nebo i jiné institgigimajici
vklady. Mozné je dokonce vytyib rizné pojistné fondy prouené typy instituci.
Samostatnou kapitolou jsou pak statem vikastnbanky. Jejich dast sice nemusi byt
vérohodnd, protoZe je jiz implicitnpredpokladano, Ze vklady ¥dhto institucich jsou
stadtem garantovany. Na druhou stranu je v zaimhaami soutzniho prostedi, aby
byly pojistné sazby vybirany i od statem vigstych bank (Hoelscher, Taylor, Klueh,
2006). Oiavéryhodnost fondu zavisi z velkéasti na tom, jak je jehatinnost

transparentni (Hoelscher, Taylor, Klueh, 2006).

2.3.2. Financovani pojistného fondu a jeho sprava
V piipact Upadku banky musi mit pojistny fond k dispozicsdd€né mnozstvi
prostedki, aby mohl kompenzovat vkladatele, jejichz vkladpy pojisény. Tyto
prostedky mize fond nashromazdit Bupredem (financovani ex ante) anebo teprve az
tehdy, kdyZ se dana banka dostane do potizi (fonemd ex post). Mozna (a takeé velice
castd) je kombinace obou tgohi (Garcia, 2000b). Pak se jedna o tzv. hybridni
¢i kombinované financovani. Jednotlivé metody magmezejm¢ své vyhody
a nevyhody.
Financovani ex post byva ozm&ano jako méh nakladné, protoze odpadaji
néklady se spravou a administraci pfedki ve fondu, které vyZaduji jisté finance
a také odbornou pracovni silu po celou dobu existgmjiS€éni. Financovani ex post je

ale oproti financovani ex ante niéspravedlivé, protoZe na nakladech s upadkem banky

® V celé préaci pedpokladame, Ze pojistné je placeno bankami. N&bnasSina literatury to povaZuje
za spravedlivé, protoze jsou to nakonec bankygkpeofituji ze stabilgjSiho prostedi a ¥tSiho mnozstvi
vkladi. Morrison a White (2006) si ale kladou otazku, gkmelo byt pojis&ni vkladi financovano, aby
bylo spol€ensky prosgsné, a poskytuji teoreticky model podle kterého gmjiSttni muselo byt
financovano skrze vSeobecné zétan
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se svymi pispivky podili pouze zdravé banky, zkrachovald banka Zadnym
zpisobem nefispiva. Vybirani pispévka od bank ve zhorSujici se ekonomické situaci
muze navic pro dosud zdravé banky znamenat neadékwd@ty a zvySovat
systematicke riziko.

V piipac financovani ex ante jsou préstiky ziskavany igdem pomoci
piispivki bank anebo [@bézneé vybirdnim pojistnych sazeb z vkiadi jednotlivych
bank. Vyhodou je, Ze prasdky utgené k odSkodimi vkladateh jsou okamZzit
k dispozici. Existence prastdki ve fondu také zvySujetigiéryhodnost systému wah
vefejnosti, kéemuz gispiva i fakt, Ze tento Zigsob je zaloZen na jagBich pravidlech,
co se vybiranych sazeb¢ty Je také spravedéjéi, nebd do fondu pispivaji vSechny
instituce, jejichz vklady jsou poji&ty. Financovani ex-ante nigobi procyklicky,
protoze prosedky jsoucerpany tehdy, kdyz jsou ekonomické podminkyzipivé.
Na druhou stranu je nutné Jmt s nemalymi naklady spojenymi se spravou
a administraci. Samotna existence pemiiti ve fondu nize také umagovat moralni
hazard (International Association of Deposit Inssire009b).

S existenci pojistného fondu souvisi stanoveéigpgvka ¢i sazeb, které budou
od bank vybirany, a teni zakladny pro tyto sazby. Je nutné stanovitvoilatastku
pojistného fondu a vySi sazeb. Za timtelém provadi staty analyzu vSech relevantnich
faktoni a rozbor dat tykajicich se bankovniho sektoru.i R@ji jak charakteristiky
bank, jejich poet na trhu daného statu, jejich zavazky a pfpedobnost Upadku, tak
i ostatni sodasti finartni zachranné sitci obecné makroekonomické podminkyilig
vysoké sazby by mohly snizovat konkurenceschopdostacich bank (i bankam
zahrantnim (International Association of Deposit Insuré@09a).

Zakladnou pro sazby pojistnéhaibe byt nominalni vySe akti# pasiv anebo
nominalni vySe vklail (Revenda, 2001). Pokud je zékladnou nominalni wjdad, je
jeS€ nutné stanovit, zda jde o vySi vSech vKladkladi, na které se poji&ti vztahuje,
anebo pouze poji&tych vkladi. Pokud je pojistné vybirdno pouze z p@jiSich
vkladi, je systém samogjmeé nejspravedligsSi, ale mnohem komplexjsi

Moralni hazard bank je moZzné ziuwat zavedenim rizikavodliSenych sazeb
pro jednotlivé banky. Sazby pro riziké§jgi banky jsou vysSi, ob&#tné banky tedy
nepodporuji rizikogjSi banky tak, jako vifpac jednotnych sazeb. VySSi sazby jsou
pro rizikowjSi banky motivaci zagiit se vice natizeni rizik a pistupovat k nim

prozirawji.
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Systém s rizikov odliSenymi sazbami je povaZzovan za spravedlivptqie
rizikovejSi banky pispivaji do pojistného fondu vysSintéstkami. Je ale zoee
administrative nara@ny. Rizikovost nize byt ohodnocovana metodami typu CAMEL,
na zaklad mnozstvi klasifikovanych @i (Hoelscher, Taylor, Klueh, 2006), podle
aktiv prepaitenych vahami rizikovosti nebo podle kapitadlovién@renosti (Garcia,
2000b). Nejde vSak jen o vyhodnoceni rizikovostivakale také o jejich fecaiovani
a o0 Lasné pedavani dveérnych informaci mezi bankami, organem bankovnihpodo
a samotnym pojistnym fondem (Revenda, 2001). Prattsina stai Kk rizikove
odliSenym sazbamfiistupuje az po uité dok& fungovani pojistného fondu, ktera je
nutnd k ziskani p&ebnych zkuSenosti (Interantional Association of @spInsures,
2009b). Zalezi na vysjosti statu (jejiho bankovniho systému, organechletiu
apod.), zavedenosti systéemu p@Bf odborné pracovni sile a na hlavnirsela
systému pojidni, zda stat zvoli sazby rizikéwodliSenééi neodliSené (International
Association of Deposit Insurers, 2009b).

VétSina systér je ve své peateni fazi rejakym zpisobem financovana statem
do doby, ne? fond nahromadi dostat zdroje z pojistného od bahkPasateni
piispivky jsoucasto fjckou, ktera je poziji splacena. Byva ale zcel&inou soudasti
systému pojigni, ze v pipad néjaké nepedvidatelné udalosti, kdy se fond dostane
do finartni nouze, vypomaha svymi zdroji stat. Ale ,bankyr§ly byt chrarny jen
v takové mife, ktera nepovede k poklesu jejich finahdiscipliny. Jinymi slovy, banky
by nengly spoléhat, naifiklad na zaklad minulych gipadi, na to, Ze v fipadt nesnazi
mohou vzdy éekavat pomoc,tajiz od centralni banky nebo od statu.” (Revend®12
str. 518). V praxi mize byt politicky nednosné neposkytnout pomaktere velké
a vyznamné bance (too-big-to-fail). Jak ovSem uzaticia (2000b), opakovana pomoc
tohoto typu neni dlouhodébudrzitelnd. Pokud je iegjmé, Ze banka nenii ani
po pomoci statu nebo restrukturalizaci nebude asatopna, sy by byt podniknuty
zasadwjSi kroky (rozéleni, likvidace apod.).

Cilovou castku fondu je mozné stanovit na zakladistorické zkuSenosti
s upadky bank v danych statech. To ale nemusi y€ GpolehlivA moznost, protoze
nebere v Gvahu #mici se podminky a dalSi okolnosti. Druha metodazina fFistupu
na béazi portfolia (credit portfolio approach). Peadhi podléhaji jednotlivé vklady

® V nekterych gipadech rize paéateini castka pochézet také 2kieré z mezinarodnich organizaci jako
je Mezinarodni rinovy fond nebo Sstova banka (International Association of Depos#urer, 2009b).
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kreditnimu riziku jako v fipact portfolia bankovnich{jéek (International Association
of Deposit Insurers, 2009b).

Protoze pojistny fond musi disponovat dostayen mnozstvim likvidnich aktiv,
aby je mohl v pipad® Upadku jedn&i vice bank prompth pouzit a vyplatit majitele
pojistnych vkladi, drzi fondy likvidrejSi, mér rizikova aktiva, ¥tSinou kratkodobé
vladni cenné papiry (Garcia, 2000b). Pokud subejig’ujici pojiseni vkladi
disponuje SirSim mandatem neZz pouze vyplaceni iedist vkladateim v piipact
Upadku banky, je nutné pitat také s prosedky potebnymi k vyeSeni situace
nesolventni banky (jeji fpmeéng, prodeji, likvidaci) (International Association
of Deposit Insurers, 2009b).

2.3.3. Druhy pojist énych vklad 4, limity, spoluti ¢ast

Pojis€ny nebyvaji vSechny vklady, ale pouzikieré jejich druhy. Co se formy
tyce, jsou ngjastji pojisStovany neanonymni vklady v bankach v domaéninNekteré
staty poji$uji také vklady v zahratni méné nebo nénach a vklady v poda@bcennych
papifi (Revenda, 2001). To, zda bude pej$tzahrnovat i vklady v zahramich
meénéch, zaleZi na tom, do jaké miry je cizéna v daném sté&tpouzivana. Pokud je
vyuzZivana hod# nentlo by pojiSeni, které by cizi fnu nezahrnovalo, smysl. Aby se
ovSem stat vyhnul kurzovému riziku plynoucimu &nieciho se sgnného kurzu, byvaji
nahrady vkladatém vyplaceny v domaci én¢ (Financial Stability Forum, 2001).

Mezi subjekty, jejichz vklady byvaji poji&ty, pati fyzické osoby, fipadré
n¢kteréci vSechny pravnické osoby. Yigity by n€ly byt ty subjekty, které jsou schopny
posoudit rizikovost bank a banky disciplinovat. Mbemkovni vklady ¥tSinou nejsou
prednttem pojisEni stejré tak jako vklady vliadnich orgénprofesionalnich investor
¢i vklady vlastniki a managementu dané banky (Financial Stability frp2001).

VySe nahrad byva n&gstji limitovana tak, aby #tSi vkladatelé disciplinovali
banky. Pokud je podpora finam stability ¢i zvySeni dvéryhodnosti bank cilem
pojistni vkladi, budou limity vysSi. Ma-li systém chranit spiSeoluité vkladatele,
budou stanovené limity nizSi, ale tak aby peéjstchranilo dostatsé procento vklai
béZnych obyvatel. VySSi limity snizuji trzni discipli, zvySuji moralni hazard
a vyzaduji vybirani vyssSich pojistnych sazeb odkbarntim snizZuji jejich ziskovost.

Pokud jsou limity naopak nizké, nesnizuji trznicgginu, ale nechrani bankyrqul
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hromadnymi vybry (International Association of Deposit Insure2§09a)’ V praxi
jsou vySe nahrady definovany rozdiliNékdy se nap jedna o 100% nahradu v ramci
limitu a nic nad limit, jindy o 100 % v ramci linut nad limit je pak vyplaceno mé&n
nez 100 %. Existuji ale i mnohé dalSi kombinaceékudge vkladateli vyplaceno mén
nez 100 % jeho vkladu v ramci limitu, jedna se qi§ni se spoluéasti. To ma
alespa caste&ne zvySovat trzni disciplinu vSech vkladditéGarcia, 2000).

Roli hraje také to, zda jsou v ramci limitu pajisit vkladatelé nebo vklady.
Pokud jsou v ramci limit pojiS€ny vklady, mize vkladatel toto op#ni teoreticky
obejit tim, Ze si oteée vice @td, na kterych bude mit vklady do vySe stanovenych
limita. Pokud je v rdmci limitu pojigh vkladatel, je jedtnutné uéit, zda je pojisn
pouze jeden jehoc¢ét vramci kazdée banky nebo pouze jedept v ramci celého
bankovniho systému. Posledni mozZnost dava z hiedigki discipliny nejgtsi smysl,
je ale pogkud €Zkopadnd a nakladna. Protétina stai uvazuje pojidini jednoho
vkladatele v ramci kazdé banky (International Assib@n of Deposit Insurers, 2009a).
Ptipadnym nejasnostemiibe zabranit pouze jasna definice v zakoktera pojisné
vklady jasg definuje (Basel Committee on Banking Supervisidnternational
Association of Deposit Insurers, 2009).

Ve snaze uklidnit situaci v fibéhu systematickych bankovnich krizi statkdy
zavadji garanci veSkerych vklad(full coverage) nebo dokonce celoploSnou garanci
(blanket coverage) zahrnujici nejen vklady, alehlpdavky veSkerych&itela. Takove
opateni vraci dvéru v bankovni systém a umafe opravinym autoritdm ziskat
potrebny ¢as na vyeSeni situace. PoZadavky na financovani takovéngar@z ale
nejsou v moznostech pojistného fondu a gararfebipd stat. Pokud neni takové
opateni Was ot zruseno, rize byt pozdji velice obtizné limity opt snizit, gicemz
se zvySuji rizika spojena s moralnim hazardem I(hattional Association of Deposit

Insurers, 2009a).

2.3.4 Zmény systém u pojist éni

PribéZzné zmény v systému pojighi tykajici se stanovenych lindit druhi
pojisStnych vkladi, vySe pojistnych sazeb, cilowéstky fondu apod. jsou nevyhnutelné,
protoZe souvisi s vyvojem ekonomikycase. Moznymi @ivody mohou byt inflace,

zmeny reélného dichodu, skladba a vySe vkiadvznik novych finatnich instrumerit

" Hoelscher a kolektiv (2006) uvadi, e za adekvinhoZné povaZovat limit, ktery zahrnuje alespo
80 % vkladatel a 20 - 40 % veSkerych vklad| zde ale oft zalezi na specifikhich dané zem
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nebo dodata poteba prosedki v pojistném fondu (International Association
of Deposit Insurers, 2009a).

Jako piklad pro zmnény limita v ¢ase niZe poslouzit systém poji&ti vkladi
v USA, ktery byl zaveden v roce 193apy pomohl zvysit stabilitu fingniho systému.
Pavodni limit 2500 dolak byl mnohokrat zvySen,tdody pro zménu limitu se vSak
lisily. Casto byly zminy ovlivnény udalostmi, které souvisely spide s vyvojem
ekonomiky v Sir§im slova smyslu nez se samotnynkdarim sektorem. Jakaiglady
mohou poslouzit zeémy z let 1950, 1966, 1969 a 1974.

V roce 1950 bylo zvySeni limitu z 5 000 na 10 0@0adi zagFicinéno nafistem
velkoobchodniho cenového indexu a snahou ochrtgjitésprocento vkladjako tomu
bylo vroce 1935. Vroce 1966 bylo zvySeni na 16 @blafi motivovano cilem
povzbudit spéeni a vratit dvéru ve Spditelni a Urové sdruzeni (Savings and Loan
Association). V souvislosti s probihajici valkou w8etnamu, naistem celkovych
vydaja a tim padem vaistem Urokovych wmr na trhu cennych papirtotiz doslo
k poklesu prosedki ukladanych ve sgelnach, které nebyly schopny konkurovat
komegnim bankam. Ani limit 15 000 dolawvsSak dlouho nevydrzel, zvySen byl v roce
1969, opt ve snaze poskytnout pomoc #ipginam. DalSi zréna v roce 1974 uz ale
nesouvisela jen se zvysujicimi se Urokovymi miramitrhu cennych papdir Rostouci
inflace, recese a neustale se snizujivéch v americky bankovni systém vedly
k zvySeni limitu na 40 000 doiar tentokrat ve snhaze obnovitivdru verejnosti
v americké finatini instituce (Bradley, 2000).

Takovych pikladi zmeén z rfiznych stai a z fiznych obdobi by mohlo byt
nalezeno mnoho. Vyvajeského systému poj&ti je uveden v Tabulce 1.tuBledky
rozdilnych systérin pojiS€ni v Evropské unii a zvySovanim limiitv souvislosti
s finartni krizi se budeme zabyvat v nasledujicich kapitola

Na tomto mist jeS€ zdirazreme, Ze neodmyslitelnou s@asti institutu pojigni
vkladi je komunikace s wejnosti, protoZe znalost systému je podminkou kutcaty
byl G¢inny. Dle vysledk prizkumu véejného migni zveaejrnéného na internetovych
strankach Fondu pojiti vklad: v polovins roku 2009 ale vice nez 40 %daimi Ceské
republiky netusi, Ze jsou jejich vklady pofsy. Maximalni ¢astku nahrady ve vysi
50 000 eur pak neznajfyii pétiny lidi (Fond pojiséni vkladi). Fritom pra¥ powdomi

(International Association of Deposit Insurers, 280
8 Uz diive ale byly zavaghy systémy pojidni vkladi na Grovni jednotlivych stat Tyto systémy se v3ak
ukézaly netinné¢i nesolventni (Bradley, 2000).
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0 tomto institutu a znalost podminek pajistvkladi je nesmirg dalezita vcéase, kdy se
bankovni sektor dostane do potizi (Hoelscher, Taftueh, 2006). Jakékoli zény je
proto nutné zvejnovat prostednictvim meédii. Pokud by ale ke &nam dochazelo
piiliS casto, znamenalo by to spiSe zmateméwmsti (Financial Stability Forum, 2001).
Jestlize uz je limit nutné zmit, je vhodné s jeho zavedenimckat tak, aby byla
limitni céstka lehce zapamatovatelna (International Assoniadf Deposit Insurers,

2009a).

Tabulka 1: Vyvoj pojidténi vkladi v Ceské republice

Maximalni
limit vyplaty
Rok Zména (na jednoho Spolul €ast
vkladatele u
jedné banky)

Pojistény bankovni vklady fyzickych osob
1.1 1995 vedenych v ¢eskych korunach na jméno, 100 000 CzK 20%
pfijmeni, adresu a datum narozeni vkladatele.

1.7.1995 Pojistény vklady ve stavebnich spofitelnach. 100 000 CZK 20%

6.2.1998 ZvySeni maximalniho limitu na 300 000 K¢. 300 000 CzK 20%

Rozsifeni pojisténi na vklady fyzickych osob
vedenych na identifika¢ni ¢islo fyzické osoby-
podnikatele, nové pojistény i na vklady

0,

1.9.1998 pravnickych osob vedenych v ¢eskych korunach 400000 CzK 10%
na jméno nebo nazev pravnické osoby, jeji sidlo
a identifikaéni Eislo.
7.9.2001 Nov& pojistény i devizové vklady. 22830 10%
ZvySeni limitu pojiSténi vkladd na 50 000 eur, 50 000 spolutcast
15.12.2008 . o -
zruSeni spolutiCasti vkladatele. EUR zruSena

Zdroje: Fond poji&ni vkladi, Ceska bankovni asociace, Hl&e&, 2006.
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3. Pojisténi vklad G v Evropské unii a jeho vyvoj

v souvislosti s finan ¢€ni krizi

3.1. Shlizovani systém u pojist éni v EU (Sm érnice ¢&. 94/19/ES)

Do roku 1994 nebyly charakteristiky pogigf vkladi vramci evropskeé
legislativy nijakieSeny. Prvni dopoteni ze strany Evropské komis&§o roku 1986
(Bernet, Walter, 2009), ale trvalo dalSi osm letZ byla pijata prisluSna srérnice.
Jiz pred rokem 1994 vsak byly v téinvSech tehdejSictilenskych zemich zavedeny
narodni systémy poji&ti vkladi. To, jakym zpgisobem systéemy do té doby fungovaly
a jaké byly jejich vlastnosti, vyplyvalo pouze adic a podminek dané z&mRoky

zalozeni fond pojiseni vkladi v jednotlivych statech EU uvadi nésledujici Talbuk

Tabulka 2: Roky zalozeni fondi pojiSténi vkladd v zemich EU

Némecko 1966 Déansko 1988 Litva 1996
Finsko 1969 Irsko 1989 Rumunsko 1996
Belgie 1974 | Lucembursko 1989 | Svédsko 1996
Spanélsko 1977 Portugalsko 1992 Bulharsko 1998
Nizozemsko 1979 Recko 1993 Estonsko 1998
Rakousko 1979 Madarsko 1993 LotySsko 1998
Francie 1980 Ceska republika 1994 Kypr 2000
Velka Britanie 1982 Polsko 1995 Slovinsko 2001
Italie 1987 Slovensko 1996 Malta 2003

Zdroj: Hoelscher, Taylor, Klueh, 2006.

Nové staty Evropské unie &y systémy pojigni zavadt od poloviny 90. let,
piicemzZ je jiz konstruovaly tak, aby vyhovovaly pozadaw evropské Sernice
. 94/19/ES o systémech pofist vkladi® Systémy ve staryclilenskych statech
musely byt modifikovany.

Cilem snérnice bylo posilit stabilitu bankovni soustavy agjistd ochranu
véfiteli. Definovala pojmy jako vklad, spaley (et, Uwrova instituce¢i pobaika.
Stanovila, Zze souhrn vSech vkiadkladatele u téZe @évové instituce musi byt pojiit
do vySe 20 000 eur. Toto popsi mohlo byt dle s@rnice omezeno na &ité procento

z vySe vklad, to vSak museloipdstavovat nejmé&m0 % vSech vklai pokudcastka,

° V roce 1997 byla fijata také Srrnice o systémech pro od3kadi investofi (EURLEX, Snérnice

¢. 97/9/ES) a v ékterych statech jsou systémy pdjift vkladi a pojiSEni investoifi (a gipadré i jejich
prostedky) spravovany v ramci jedné pravnické osoby geean Commission, Joint Research Centre,
2008a).
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jez mela byt vyplacena z poji&hi, nedosahla 20 000 eur. Z ochrany byly vyjmuty
vklady uskuténéné Owrovymi institucemi, vklady souvisejici s trestnatinnosti

a vklady, na které se vztahuje definice viastnibpitélu Gwrovych instituci.Clenské
staty mohly vyjmout dalSi vkladatele nebo vkladyedené v filoze sngrnice. V tomto
seznamu lze najit nap anonymni vklady, vklady finamich instituci, vklady
pojistoven, statu, krajskych¢i regionalni orgaf, vklady rediteli a vedoucich
pracovniki Gvérove instituce apod. (EURLEX, Simice¢. 94/19/ES).

Smeérnice se také zasnla na problematiku bankigobicich ve vice statech.
To, jakym systémem poji&ti a regulaci kterého statu se bude batllid, zalezi totiz
na tom, ve které zemi ziskala dana banka svojndicé/zhledem k tomu, Ze simice
stanovila pouze minimalni limit poj&ti, mohly si staty s vysSi ochranou své limity
ponechat. To vSak ipad: bankovni pobéky pisobici v jiném nez svém domovskem
sta€ znamend, Ze e celit jinym sou€znim podminkam, neZ ostatni banky
v hostitelské zemi. ProtoZe vklady u poky zahranini banky licencované wkterém
z ostatnich statEU jiz jsou pojistny tak, Ze smuji minimalni poZzadavky stanoveneé
Smernici 94/19/ES, nefize byt poboka nucena fijmout pravidla hostitelské zem
(EURLEX, Sn&rnicec. 94/19/ES).

To, Ze poboky puasobici na Uzemi hostitelského 8&tgbodléhaji systému
pojistni vkladi domovské zew) se zda byt logické, protoze pahky jsou prave
sowtasti Uvrové instituce a jejich solventnost a likvidita nera byt oddlena, protoze
se jedna o jediny subjekt (EURLEX, 8mice ¢. 2001/24/ES). Domaci vkladatelé
pii pohybu poclenskych statech navidempokladaji, Zze pold&a jejich banky v jiné
zemi bude mit pojishé vklady ve stejném rozsahu, jaky nabizi domovekétuce
(International Association od Deposit Insurers, 240

Pokud je ale ochrana v hostitelské zemi vy8svétSiho rozsahu nez v jeji
doméci zemi, mize se pob&ka rozhodnout pro dodateou ochranu vyplyvajici
ze systému poji8hi hostitelské zein (za gedpokladu, Ze ijme a bude splovat
podminky tohoto systému). Tim mohou p&ky ,nabidnout svym vkladatén stejnou
ochranu, jakou nabizeji systémy zemi, v nichz sehaweji“ (EURLEX, Snirnice
¢. 94/19/ES).

Aby se pgedeSlo moZznym nejasnostem vyplyvajicich z odSkoidwkladateh
v piipad pobaky puasobici v hostitelské zemi, kterd se rozhodla praat®nou
ochranu vklad, definovala srrnice také rozéleni odpoédnosti mezi systemy

pojistni v domovské a hostitelské zemi. @ddu usnadéni ,vypoctu dophkového
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pojistného, nze systém hostitelskétitenského stétpredpokladat, Ze jeho zavazek je
za vS8ech okolnosti omezen na rozdil mezi vySi ojis které poskytuje, a vysi
pojistni poskytovaného domovsky&lenskym statem, bez ohledu na to, zda domovsky
¢lensky stat ve skuteosti vyplati ®jakou nahradu za vklady ulozené na Uzemi
hostitelského stét (EURLEX, Smernicec. 94/19/ES).

Co se pobeek zizenych U¥rovou instituci, ktera ma sidlo mimo Spidastvi,
tyce, mohouclenské staty vigpadech, kdy pojistné kryti neni rovnocenné s Rwyti
které stanovuje Sénnice o0 pojistni vkladi, stanovit, Ze se tyto pobtky musi fipojit
k systému pojighi vkladi hostitelského statu (EURLEX, Smice¢. 94/19/ES).

3.2. Problematika bank p dgsobicich ve vice ¢élenskych statech

3.2.1. Vliv rozdilnych systém G pojiSténi vklad G na fungovani
vnit Fniho trhu

Se zvySujici se integraci evropskych fitiaich trhi vzrostlo mnozstvi bank
pusobicich na Uzemi vicélenskych stat. Ziska-li finaréni instituce v gkterém
statu EU bankovni licenci, iie pak pob&ku zalozit v kterémkoli jinéndlenském stét
a je pro ni rozhodujici bankovni regulace a syspaistni vkladi domovské ze
Jina situace nastava u dio@ spolénosti. Ta seidi pravidly hostitelské ze¢n Dozor
nad konsolidovanym celkem vSakstava v kompetenci domovského statu. Dle jednoho
nazorového proudu e tato situace vést ke sblizovani regulatorninacea(a systéin
pojistni vkladi), a tedy pispivat k regulérnim podminkam v ramci ¥nito trhu.
zachrannych siti f{masi mnoho problétn (Eisenbeis, Kaufman, 2006).idhled
o odpo¥dnosti za bankovni dozor, popéi vkladi a pipadnou reorganizaci
¢i likvidaci podle pravni formy a statuupobnosti dané fin&ni instituce shrnuje
Tabulka 3.
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Tabulka 3: Rozdéleni odpowdnosti organi dohledu, pojiS€ni vkladi a reorganizace¢i likvidace
v piipadé rizné pravni formy a statu pisobnosti bank v EU

Pravni forma a stat
pusobnosti

Reorganizace,

Bankovni dozor Pojisténi vkladu 2
likvidace

Matefska spole¢nost
licencovana v domovska zemé domovska zemé domovska zemé
domovské zemi

domovska zemé (dozor
nad matefskou
spole¢nosti na
konsolidovaném
zakladu), hostitelska
zemé (samostatny dozor
nad dcefinou
spole¢nosti)

Dcefina spole¢nost
licencovana v jiném
staté EU

hostitelska zemé hostitelska zemé

domovska zemé
Pobocka v jiném nez matefské spolecnosti
domovském staté (konsolidovany dozor,
matefské spole¢nosti | solventnost), hostitelska
zemeé (likvidita)

Zdroj: Garcia, Nieto, 2005.

domovska zemé
(moznost
dodate¢ného pojisténi
v hostitelské zemi)

domovska zemé

Smernice zroku 1994 sice stanovila zékladni pravigi® pobgéky bank
pusobici v hostitelské zemi, ateSi jen zlomek v praxi vznikajicich probléniPokud
nag. je vdomovském statfinancni instituce ochrana vkladatelvysSi nez v zemi
hostitelské, znamena to vyhodu pokytéto instituce v hostitelské zemi. DalSi problém
vznik4, pokud je systém jednoho statu financov&arge a druhého ex-post. Potom
muze nastat situace, kdgkteré z instituci fisobicich na Uzemi jednoho statu pojistné
odvadit musi a jiné nemusi. Podobna situace nastava dytepokud je pojistné
odvadno z jinych pojistnych zakladerj se sazby odliSuji. Jednotlivé instituce pak
operuji v rdmci jinych podminek.

Narodni systémy poji&hi funguji gredevsim v zajmu své zémmizZe se tedy
stat, Ze budou chtit své bankgjakym zpisobem zvyhodnit, takZze zde existuje moznost
soutze mezklenskymi staty (Eisenbeis, Kaufman, 2006). Rozdkio@dstrukce systému
pojisni vkladi oproti okolnim statm miaZe plinit i dalSi cil. ,Poskytovani poj&ti
vkladi stejnyché¢i srovnatelnych paramétiuzakornych v sousednich statechiibe byt

soutasti strategie k posileni finamho systému s cilem zabranit odlivu depozit ze&em

25



Diplomova prace Poji&hi vkladi v Evropské unii

jejiz bankovni systém je slabyiv nedavné dob proSel krizi. (International
Association of Deposit Insurers, 2009a, str. 2dkfad autorkaf’

Uplatiuji-li staty rozdilné limity a fisobi-li v jedné zemi vice zahr&nich
pobaiek, mize samoiejmeé dochazet k tomu, Ze vklady jsou u kazdé bankyrma
Vv jiném rozsahu. Takovy stav je pro drobnéhiadatele znen¢ matouci, mnohdy si
rozdila nemusi byt ani &dom (Eisenbeis, Kaufman, 2006)%itBm je to pra¢ drobny
vkladatel, kterému ma institut pojsi vkladi slouzit. Celi-li ale na Gzemi jednoho

statu fiznym rozsatim pojiseni, stava se proépsituace znéné negehlednou.

3.2.2. Konflikty zajm 0 v pfipadé upadku banky p udsobici na Gzemi
vice stat U

Pojis&ni vkladi nelze strikt® odcElit od ostatnichtasti finagni zachranné it
To proto, Ze odSkodni vkladateh prichazi naradu tehdy, kdyZz uz k upadkuktere
z bank dojde. DalSim adodem je to, Ze sprava institutu pgjist vkladi neni
v nekterych statech samostatna, ale jec¢ésti orgaf, které maji regulacéi dozor
na starost.

Problém je, Ze tyto organy jednotlivyaitenskych stdt mohou mit @zneé
priority a fungovat spiSe v zajmu dané ZemeZ vnitniho trhu. V pipac, Ze v jedné
zemi pisobi mnoho zahrafnich pobdek a ty v systému rpvaZzuji, mohou se
odpowdné organy ocitnout v situaci, kdy sice odpovidajifinargéni stabilitu na Uzemi
sveho statu, ale chybi jim nastroje, faknost zahragnich bank ovliviovat. Finakni
instituce jsou totiZim dal tim victizeny na konsolidovaném zakladu a pro hostitelskou
zemi mize byt problém ziskatcdas nezbytné informace o patdch misobicich
na jejim Uzemi. Ten samy problénmiie vznikat i u dagnych spolénosti, za jejichz
dozor je ale jiz dany organ zodgawny (Eisenbeis, Kaufman, 2006).

Rozdilné z4jmy se nejvice projevi tehdy, dostarselibbanka {sobici ve vice
zemich do potizi. O tom, zda bude zahajena reargeddi likvidacni fizeni (a kdy se
tak stane), rozhoduje domovsky stat (EURLEX, ¢Brite ¢. 2001/24/ES). Polia
takové banky v hostitelské zemi vSakize mit pro fungovani bankovniho systému

v hostitelské zemi naprosto zasadni vyznam i(napdivodu své velikosti).

9 pokud chceélensky stat zrénit své limity&i rozskit druhy pojistnych vkladi dle vzoru sousedni zém
musi nejprve zvazit, zda jeéeo takového v jeho moznostech (International Asgami od Deposit
Insurers, 2009a). Aby bylo vySSi krytitindryhodné, musi byt totiz cely systém pdjisit vkladi
koncipovan tak, aby byl&vohodny.
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Je pravépodobné, Ze odpédné organy budou mit spoley zdjem podpit banku
pusobici ve vSech statech, pokud bude jeji postavemichto zemich vyznamné
(too-big-to-fail). Pokud tomu tak nebude, budEke najit gjakou shodu (Mayes, Nieto,
Wall, 2008). Situaci shrnuje nasledujici Tabulka 4.

Tabulka 4: Stanoviska odpo¥dnych organi domovské a hostitelské ze#nk poskytnuti podpory
finanéni instituci pasobici na izemi obou stidit

Hostitelsky stat — Postaveni banky je v Postaveni banky neni v
Domovsky stat | hostitelské zemi vyznamné hostitelské zemi vyznamné

Matefska spolec¢nost ma v
domovské zemi vyznamné

rozdilné zajmy (domovsky stat

spolecny zajem banku je pro, hostitelsky proti

postaveni podporit podpore)
Matefska spolec¢nost nema v | rozdilné zajmy (hostitelsky stéat .
i’ ) . . , . spole¢ny zajem banku
domovské zemi vyznamne je pro, domovsky proti e
? Y nepodpofit
postaveni podpore)

Zdroj: Borchgrevink, Moe v Goldberg, Sweeney, Wirg, 2005.

Postupy tykajici se upadku bank js@$eny ve Skrnici ¢. 2001/24/EC, kde je
vymezeno, Ze se vSemigiiteli musi byt zachazeno stéjncoz dava #titelam
v hostitelském stétstejna prava jako maji¢titelé ve stat domovském (EURLEX,
Smernice ¢. 2001/24/ES). S#mnice vSak ni&si, jak postupovat tehdy, pokud kroky
domovské zemmaji na hostitelsky stat systémovy dopad (Eisenbd€aufman, 2006,
Mayes, 2004). Pokud se staty rozhodnou udrzet mgste dulezitou banku, budou
musetieSit, ktery stat poskytne finami vypomoc a fipadnou garanci. Zachrana takové
banky miZe navic u trznich subjektvyvolat aiekavéani, Ze kazdéa vyznamna banka bude
v budoucnu zachré&na (Mayes, 2004).

Protoze platebni schopnost bankovni instituce glethmovské organy, ztraty
nepojisénych iiteli budou zaleZzet na tom, jakym tgwbem bude s nesolventni
bankou v doméacim stanaloZzeno. Pokud domaci organy nezasahrias,vmohou se
ztraty zvysit. Hostitelska zeimnejen Ze nefize ovlivnit, jakym zgisobem bude
s bankou nalozeno, ale vipad dodaténého pojisni vkladi bude muset poji&hé
vkladatele odSkodnit (Eisenbeis, Kaufman, 2006)bude-li banka navic uz&sna
véas, hrozi, Ze se ztraty pajdaci agentury zvysi, protoZe se ji v insobrdm tizeni

nedostane tédi Zzadnych prosedki (pravni Gpravy jednotlivych stiatse lisi, takze
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n¢které Upravy umatuji, aby se pojistny fond stal jednim &t#elt v insolvergnim
fizeni, jiné ovdem nikdft (Bernet, Walter, 2009)).

Mezi staty existuji dohody (tzv. Memoranda of Uralanding), které by #hy
zaji¥ovat vynenu informaci a stanovovat spolupraci statNejsou ale prawn
vynutitelné (Garcia, Nieto, 2005) a je tedy otazkmkym zpisobem mohou fungovat
v krizovych ¢asech, kdy se jednotlivi reguléitochovaji fedevSim v zajmu svych
ob¢cani (Eisenbeis, Kaufman, 2006). Reorganizace likvidace nesolventnich
bankovnich konglomerat je slozita, protoZe neexistuji Zadnéegem stanoveneé
zavazné postupy a o osudu banky se tedy musi roghogipad od pipadu. Véim
vice statech navic bankagwbi, tim vice orgdncinnych v otazkach regulace, dozoru,
pojistni vkladi, reorganizace a fin&ni pomoci bankam musi vznikly probléfesit,
piicemz koordinace a kooperace menito organy nize zasad ovlivnit vyslednou
dohodu. Ztracenyas gfitom prodluzuje obdobi do odSkao#im pojisenych vkladatel.
Lhiity na vyplaceni tohoto odSkoghi se navic ¥lenskych statech donedavna li&fly
a dlouhodobjsi nedostupnost prastdki mohla mit pro &které vkladatele zasadni
dusledky (Mayes, 2004).

Piikladem finakni instituce, kterd je systematicky vyznamna proeviemi
a slouzi k demonstraci moznych probtéevropského modelu bankigpbicich ve vice
statech, je severska banka Nordea. Ta ma hlavid sél Svédsku, progdnictvim
dceainych spolé€nosti operuje v Norsku, Dansku a Finsku. R#dgoma v Estonsku,
Polsku, USA (v New Yorku) a Singapuru. V roce 2@l jeji podil na bankovnim
trhu 40 % ve Finsku, 25 % v Dansku, 20 % ve Svédské % v Norsku. Podil na trhu
pojistovnictvi byl mensi, ale i tak nezanedbatelny: 38&4-insku, 20 % v Dansku, 9 %
v Norsku a 6 % ve Svédsku. Cela bankovni skupindlgbé dozoru ve Svédku,
jednotlivé dcéné spolénosti dozoru v hostitelskych statech. Situace je jaiSt
sloZijSi tim, Ze dcgna spolénosti Nordea ve Finsku mé patko v Estonsku a v New
Yorku. Tim se stava dozor nad skupinou kompdgin protoze pobiky v Estonsku

a New Yorkd? jsou pod dohledem finského organu dozoru (May@84p

1 v piipadech, kdy méa pojistny fond moZnost ziskat vlires@nim fizeni rgjaké prostedky, byvaji
pojistné sazby vyrazmizsi (Bernet, Walter, 2009).

12'\/ ramci novelizace S#mnice o pojiséni vkladi na jae 2009 byla maximalni tta pro vyplaceni
odSkodného zkracena a vyplata ndhrad smi nynimmaatmalré 20 pracovnich dni (EURLEX, Simice

¢. 2009/14/ES).

13 Za pojiseni vkladi finské pobdky jsou odpow¥dné dva systémy pojisié vkladi - finsky i americky,
které se v podstatpiekryvaji. Poboky zahraninich bank ve Spojenych statech funguji de facto
jako dceiné spolgnosti, neb6 jsou donuceny dodrzovat pravidla amerického systenjiSeni vkladi
(Goldberg, Sweeney, Wihlborg, 2005).
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Mayes, Nieto, Wall (2008) uvadi, Ze Nordea do butauplanuje zrnit své
dceiné spolénosti v poboky a fungovat pod centrédlou ve Svédsku. Obegm
pro banky takovy krok vyhodnyiredevSim v fipadech, kdy jsou preference klignt
podobné a banky tak mohou realizovat Uspory z fazsadspory ze Skaly sortimentu
pii poskytovani sluzeb na integrované bazi, coZ fjesp pripad severskych zemi
(Goldberg, Sweeney, Wihlborg, 2005). Hostitelskatystby po takové reorganizaci
piestaly dohlizet natwodni dcéiné spolénosti, které by se zénily na pobgky
(Mayes, Nieto, Wall, 2008). To by pro Svédské oxgéiohledu znamenalo dohlizet
na celou bankovni skupinuagobici z velké¢asti v jinych statech nez domovském,
operujici navic viznych jazycich a vizném prosedi. Ostatni staty by se navic
musely spoléhat pouze na oficialni informace Sveciskorgar, | kdyZz by Zstaly
odpowdné za stabilitu finatmiho systému ve své zemi (Finsko by potom dohliZzelo
na méw nez polovinu finaéniho systému) (Mayes, 2004).

Nesolventnost této bankovni skupiny higjm¢ vyvolala mnoho komplexnich
otazek ohled# odpowdnosti dozorovych orgdin poskytovani likvidity, reorganizace,
likvidace ¢i rozckleni naklad s likvidacich spojenych. Podivejme se ale pod¢pbn
na mozné dsledky padu této instituce pro systémy péjist vkladi, které jsou
prednttem naseho zajmu. Co se otazkippdného odSkodni vkladatel tyce, bylo by
za vyplaty v pipact Gpadku banky odp@dné Svédsko. Limity pojidhi vkladi jsou
nyni ve Svédsku stejné jako ve Finsku a Estonslagddfation of Finnish Financial
Services, Tagatisfond), takze by dodate pojiSéni nehralo roli. S femenou dcéinych
spole&nosti v poboky by instituce peSly pod Svédsky systém pofist vkladi, aniz by
si Svédsko mohlo néarokovatast prostedki dosud nashroméaZdou v pojistnych
fondech hostitelskych stata doplnit tak prosedky ve vlastnim pojistném fondu
(Mayes, 2004). Pokud by se tedy bankovni skupinstatep do potizi idve, nez by
Svédsky systém byl schopen piesky doplnit, nemusely by pr@gstlky na odSkodmi
stetit.

Mayes (2004) vidi jako mozn&sSeni sotasné situace zaloZzeni specializované
evropské agentury, ktera Widila reorganizacti likvidaci bank pisobicich na GUzemi
vice ¢lenskych stét. Néco takového by jistzamezilo naruSovéani s@idhich podminek
v ramci vnitniho trhu, zrychlilo bankovni reorganizatiilikvidaci a v gipac jasré
stanovenych dil takové agentury a pravidel jednotnych pro celél&pastvi zamezilo
zajmovému vlivu jednotlivych zemi na#ggeni dané situace. V sasné dob se vsak

pravni gredpisy pro reorganizaci likvidaci bank stat od statu lisi, bankovni reage,
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dozor i funkce ¥iitele posledni instancaigtavaji na narodni Urovni a systémy pejist
vkladi maji izreé Siroké mandaty. Za takovych podminek by byitzeni Mayesem
navrhované agenturyigm¢é velmi slozité, nova agentura bez jasaymezenych
pravomoci by se mohla stat pouze dalsilankem v jiz slozité strukie orgar
finanénich zachrannych siti, kterd musi v krizovych sitdaordinovas kooperovat.
Pritom praw tato spoluprace sehem doznivajici krize ukazala byt nedostage

Goldberg, Sweeney, Wihlborg (2005) navrhuji zavédgecialnich spotaych
pojistnych fond zemi, na jejichz uzemi vyznamn#egphranin¢ aktivni banka fisobi.
To jde proti celému modelu, ktery v Eveoprozatim funguje. Otazkou je, jakym
zpisobem by ubec byly takové fondy spravovany, jaky by byl jBjipravni status
a jaké by pak bylo pojistné kryti a financovanidanNehled na to, Ze feshraninich
fuzi mize i nadale fibyvat a musely by byt tweny nové a nové fondy.

Domnivame se, Ze pokud by jizéla néjaka agenturdeSici poji&ni vkladi
mezinarody aktivnich finagnich instituci vzniknout, #a by byt sodasti podob#
zamysSleného organu bankovniho dozoru a mit catgj@istup k informacim ohledn
bank misobicich ve vice statech. Bez dalSiho sblizovastéay pojistni v EU bude ale
jakykoli krok vpred velmi slozity. Konkrétni informace o nedavnénvajy systémni
pojisni vkladi a rozdilech mezilenskymi staty shrnuje nasledujici kapitola.

3.3. Systémy pojist éni v EU p red pFfichodem krize

3.3.1. Pojistné kryti
Systémy pojidini vkladi v zemich EU vykazovaly v letech 2000-2008 plynuly

vyvoj. Now byly systémy zavedeny pouze na Kypru (v roce 2008) Slovinsku
(v roce 2001) a na Malt(v roce 2003) (Taylor, Hoelscher, Klueh, 2006) juiz své
systémy minily nowe pristupujici zem, protoZze musely spbvat pozadavky S#nnice
¢. 94/19/ES. Jejich pojistné limity byly proto postd zvySovany a mnil se rozsah
pojistného kryti. Starélenské staty krowh Velké Britanie a Nizozemska sveé limity

neupravovaly (vlastni Semni)**

4y neékterych statech kroénzakonného pojishi vklad: fungovalo a funguje také dobrovolné
pojisni. A tak nap. v Némecku, Rakousku a Velké Britanijsou rekteri klienti pojiS€ni
i prostednictvim soukromych pofisven (Hlavéek, 2006, Bundesanstalt far
Finanzdienstleistungsaufsicht)éiecky systém je popsan v Boxu 1 na konci kapitoy Bale uvagné
Udaje dobrovolné poji&i nezahrnuji, pracujeme pouze se zakonnym pnjist, i kdyZz konéné pojistné
kryti mize byt z dvodu dobrovolného pojighi vyssi.
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Srovnani maximalnich limit vyplaty zdkonného poji&bi v zemich EU v roce
2008 zobrazuje nasledujici Graf 1. Je nutn&azhit, Ze se opravdu jedn& o maximalni
limity vyplaty (payout limits) a ne o limity fied uplat&nim spoludasti (coverage
levels). K nedorozugmi ohledr’ téchto dvou koncefitdochazi i na urovntlenskych
stati (European Commission, Joint Research Centre, 2@0Bphuzel ani v rdmci
nékterych praci nejsou pojmy striktnodctleny. Staréclenské staty jsou v grafu

ozna&eny tmavsi barvou.

Graf 1: Limity vyplaty pojistného kryti v zemich EU v poloviné roku 2008 (v EUR)
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Zdroje: Internetové stranky jednotlivych systémpojiseni (viz. tabulka ve Zdrojich
literatury), Groeneveld, 2009, International Asstion of Deposit Insurers, 2009a,
CESinfo, Schich, 2008a.

Pred zngnami systém pojiS€ni na podzim roku 2008 &y nejvysSi limity
vyplaty Italie (103 291 eur) a Francie (70 000 engdptimérné platily také ve Velké
Britanii (43 954 eur), v Dansku (40 236 eur) a wedidiemi (38 000 eur). Limity
ostatnich staét se pohybovaly v rozmezi od 20 000 do 26 000 ewnnk vyse limita
samotnych je vSak zajimavé i porovnani limizhledem k hrubému domaci produktu
na obyvatele, které pro rok 2008 zobrazuje GrafStaré ¢lenské staty jsou @p

oznaeny tmavsi barvou.

31



Diplomova prace Poji&hi vkladi v Evropské unii

Graf 2: Limity pojistného kryti ku hrubému domacim produktu na obyvatele v roce 2008 (fed
zménami limit )
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Zdroje: Internetové stranky jednotlivych systémojis€ni (viz. tabulka ve Zdrojich
literatury), CESinfo, Eurostat, Groeneveld, 200&einational Association of Deposit

Insurers, 2009a, Schich, 2008a, vlastni péopo

| vtomto porovnani ustava Italie a Francie na Spici. Mezi staty vykéduj
nadpfmeérné pojistné kryti ku hrubému domacimu produktuhtevu ale nyni pét
mnoho novych ¢lenskych stdt Bulharsko, Litva, LotySsko, Mearsko, Polsko
a RumunskoCeska republika méa tento pémlehce podpimérny. Mezi pojistnym
limitem a hrubym doméacim produktem na obyvatel@geize velice nizka pozitivni
korelace, kter&ini 0,094 (vlastni propity), jak ukazuje Graf 3. Nebyt minimalni
hranice limitu upravené Sfmici ¢. 94/19/ES, poijistné limity n@vpristoupivSich stdit

e
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Graf 3: Vztah mezi pojistnymi limity a HDP na obyvatele (za rok 2008, ped zménami limit i)
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Zdroje: Internetové stranky jednotlivych systémojis€ni (viz. tabulka ve Zdrojich
literatury), CESinfo, Eurostat, Groeneveld, 200&einational Association of Deposit
Insurers, 2009a, Schich, 2008a, vlastni pébpo

Krome¢ vySe pojistnych limit rozhoduje o celkovém pojistném kryti takeé to,
jaké druhy vklad jsou pojiSény. Zprava pracovni skupiny Evropského fora pagsti
z roku 2008 uvadi, Ze i kdyZz mezi staty existujidity, co se upladiovani vyjimek
povolenych Srérnici ¢. 94/19/ES tye, nejsou rozdily v rozsahu pojistného kryti
vyrazné. ProtoZe se v jednotlivych statech liSiothiv Urovér obyvatel, je pipustny
i rozdilny rozsah pojistného kryti (EFDI, 2008).

Problematické vSak @ie byt pojeti pojmu ,vklad“, protoZze wkterych
piipadech je hranice mezi vkladem a investici nejalsvéstice jsou sice také pofiaty
(dle Snérnice o systémech pro odSkeadih investofi), ale rozdilné pojeti zhorSuje
srovnatelnost dat (EFDI, 2008). Sama ¢Bmce ¢. 94/19/ES navic nechava prostor
k pomern¢ kreativnimu vykladu &kterych vyjimek, takZze i vifpadt, kdy staty
uplatiuji stejné vyjimky a pojighy by tedy ngly byt stejné druhy vklaitl se niize
vysledné pojistné kryti jednotlivyatlenskych stét liSit. Pracovni skupina Evropského
fora pojistitei proto Komisi doportila dobrovolné vyjimky jasgi interpretovat
(EFDI, 2008).

3.3.2. Financovani systém 0 pojist éni vklad G

Podivame-li se dale na financovani systémjiseni vkladi v EU, zjistime, Ze
u Zadného systému se v letech 2000-20@8ap financovani nezénil (vlastni Setenti).

Prevazna vtSinaclenskych stat se spoléha na financovani ex ante.¢tl gtat se jedna

33



Diplomova prace Poji&hi vkladi v Evropské unii

o financovani ex post a ve zbylychtipzemich funguje smiSené financovanietited
financovani v jednotlivyckilenskych zemich uvadi Tabulka 5.

Tabulka 5: Financovani systéni pojisténi vkladi v zemich EU

Financovani ex ante
Belgie Irsko Rumunsko®
Bulharsko Litva Recko
Ceska republika LotySsko Slovensko
Estonsko Madarsko Spanélsko
Finsko Né&mecko Svédsko
Francie Portugalsko
Financovani ex post
Italie Nizozemsko Slovinsko
Lucembursko Rakousko
Kombinované (smiSené) financovani
Dansko Kypr Malta
Polsko Velka Britanie

Zdroje: Bernet, Walter, 2009, Internetové stranlegnotlivych systéiin pojiseni
(viz. tabulka ve Zdrojich literatury), European Quamssion, Joint Research Centre,
2007.

Financovani ex ante i ex post maji své vyhody yhedy, neda se aléci, Ze by
vyhody jednoho zjsobu vyrazi pievySovaly vyhody toho druhého (Hlasek, 2006,
Groeneveld, 2009). iBsto vSak &kteri autdi preferuji financovani ex ante
(napr. Bernet, Walter (2009)). Vybirani rizikévodliSenych poplatk umoziuji oba
zpasoby financovani. ieéhled zemi, v kterych plati banky rovné a ve ktergizikove
odliSené pojistné (rizikavodliSené pispivky do fondu v pipact financovani ex post)
uvadi Tabulka 6.

15 v piipad nkterych zemi neni #azeni jednozrmé, a tak nap Evropska komisé¢adi Rumunsko
do skupiny financované smigerfEuropean Commission, Joint Research Centre, 2041€) Bernet
a Walter (2009) do skupiny financované ex ante.j&/da ndm bohuzel nepdda ovéfit.
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Tabulka 6: Pfehled stafi uplatiujicich rovné a rizikové odliSené gFispévky

Rovné prFispévky
Belgie Kypr Rakousko
Bulharsko Litva Recko
Ceska republika LotySsko Slovensko
Dansko Lucembursko §Iovinsko
Estonsko Malta Spanélsko
Irsko Nizozemsko Velka Britanie
Rizikové odligené prispavky°
Finsko Italie Portugalsko
Francie Némecko Svédsko

Zdroje: Internetové stranky jednotlivych systémojis€ni (viz. tabulka ve Zdrojich

literatury), Bernet, Walter, 2009, European CominissJoint Research Centre, 2007.

Ve zbyvajicich itech statech, Mbarsku, Polsku a Rumunsku, se jednéa
o kombinaci obou Zjsohi. Nag. v Polsku jsou pravidelnérigpevky do asistetniho
fondu pojistni vkladi rizikoveé odliSené, aleifispevky v pripadt Upadku kkteré z bank
rovné (Bank Gzarantee Fund). V ¥asku a Rumunsku sazby odliSené nejsou, ale
v urtitych pfipadech rizikového chovanilenskych instituci mohou byt mirédre
piedepsany vyssitispivky (European Commission, Joint Research Centi@/R20talie
uplatiuje rizikow odliSené pispsvky, i kdyZ financuje stj systém pojisini ex post
(Fondo interbancario di futela dei depositi).

Rizikové odliSené pojistné jedin¢ urcovano na zaklagdpomerovych ukazatei
z rozvahy, dat z ostatnich finarich vykaz a etnictvi. Pozornost je zaffena
na kapitalovou strukturu bank, jejich solventnogystaveni se riziku a ziskovost
(European Commission, Joint Research Centre, 200&%y. ve Finsku a Portugalsku
je rizikovost posuzovana na zakéadolventnosti, ve Svédku na zaklaKapitalové
piiméienosti, ve Francii, Italii¢i v Rumunsku rozhoduje cely index ukazatel
(Groeneveld, 2009). Skutey rozdil mezi sazbami pro m&mizikové a rizikowjsi
banky je v praxi velmi maly (Garcia, 2005 v Groesley 2009), coz iiive banky jen
velmi malo motivovat ke sniZeni jejich rizikovéhmowani (Groeneveld, 2009). Pojistné
je v rekterych zemich pro rizikaySi banky zvySovano, v jinych zemich se snizuje
pro mér rizikove instituce. OdliSené pojistné se potom yimbhe v rozmezi od 75

do 140 % standardni sazby (European Commissiomnt, Beisearch Centre, 2008b).

16 Nemecko a Italie uplaiuji rizikovs odliSené sazby pouze nakreré typy finatinich instituci, nebd
v téchto zemich vedle sebe existuje vice syatpnjis€ni (European Commission, Joint Research Centre,
2007).
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Samotnd vySe sazeb je mezi statykd porovnatelnd, protoZze jednotlivé
systémy aplikuji sazby na jiné pojistné zakladnyné¥terych zemich jsou to vklady
podléhajici pojidini, jinde pojis¢éné vklady (pipadré jsou tyto zakladny i &akym
zpisobem upravovany dle rizikovosti) anebo rizikovazena aktiva (European
Commission, Joint Research Centre, 2008b).rijggot smiSeného financovani jsou
sazby samdejmé nastaveny jinak neZz wipack cistého financovani ex ante. Vyse
pojistnych sazeb €eské republicedini 0,1 % z péméru objemu poji&nych
pohledavek z vklatliza gedchozi rok pro banky a 0,05 % pro stavebnfisgoy (Fond
pojistni vklad).

Cim vice progedki v pojistném fondu, tim je ochrana vkiadérohodrjsi
atim még je pravépodobné, Ze prostdky nebudou vifpact Upadku gjaké banky
dost&ovat. Ale na druhou stranu tXe vySSi hodnota disponibilnich priestka
umoaiovat moralni hazard na stéankladateti i bank (Bernet, Walter, 2009). Nejde
v8ak 0 samotnou absolutni vySi presiikii ve fondu, ale spiSe o pémprostedki
v pojistném fondu ku celkovému mnozZstvi vikigabdl€éhajicich pojighi. Tento pordr
byl v roce 2004 prélenskeé zermav praméru 0,52 %, v novyckilenskych statech to bylo
zhruba 0,89 % (European Commission, Joint Rese@estire, 2007). Tyto pmérné
hodnoty obsahuji i Udaje ze zemi, kde funguje sméi$mancovani. Domnivame se, Ze
lze smyslupld srovnavat pouze zeamse stejnym systémem financovani. | tak vSak
mohou byt daje zkresleny rozdilnymitgoeby administrace apod. Tabulka 7 uvadi tyto
pone¥ry za rok 2004 pro dkteré evropské staty upiafjici financovani ex ante.
Slovensky pojistny fond byl vtomto roce v deficifEuropean Commission, Joint

Research Centre, 2007), v tabulce proto neni uveden

Tabulka 7: Pomér prostredki v pojistnych fondech ku vkladim podléhajicim pojistni v nékterych
¢lenskych statech uplatiujicich financovani ex ante (Udaje za rok 2004)

Stat Pomeér (v procentech) Stat Pomér (v procentech)
Belgie 0,35 Litva 2,55
Bulharsko 1,61 LotySsko 0,48
Ceska republika 0,33 Madarsko 0,65
Estonsko 1,72 Recko 0,58
Finsko 0,46 Portugalsko 1,11
Francie 0,16 Svédsko 1,09
Irsko 0,21 Spanélsko 0,84

Zdroj: European Commission, Joint Research Cep@@y.
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VétSina¢lenskych stét investuje progedky nashromazaé v pojistném fondu
do narodnichti evropskych dluhopis prostedky jsou ukladany také jako kratkodoba
depozita. Pokud v dané legislatipripadaji v Uvahu riziko¥Si investice, je jejich

objem striktk omezen (European Commission, Joint Research C200&a).

3.3.3. Administrace systém U pojist éni vklad G

Ani administrace systéfnpojiStni neni v zemich EU jednotna. Nalezneme jak
vefejnopravni, takéisté soukromé varianty. Vifpack Irska, Nizozemska, Portugalska
a Slovinska tento institut spravuji centralni banKycentralni bance je pojistny fond
gasteéng pridruzen také v Dansku, LotySsku a ve Sisku. Organy dozoru spravuji
systém pojidni v Belgii, Finsku a Mmecku (Garcia, Nieto, 2005). &eské republice
funguje Fond poji&ni vkladi jako samostatna pravnicka osobaiiten ggtic¢lennou
spravni radou, kterou jmenuje a odvolava ministratici. Nejmeéé# jeden ¢len je
jmenovan zZad zangstnané Ceské narodni banky a nejnéérdva ziad cleni
piedstavenstva bank. FuitkK obdobi¢leni spravni rady je dileté, kazdy rok je
jmenovan jeden nov§len (Fond pojidtni vkladi).

Box 1: Dobrovolna schémata pojidtni vkladi v Némecku

Ve Spolkové republice &mnecko existuji krom zakonného pojighi vkladi
také dobrovolnd schémata, ktera zajj§ ochranu ¥iitele nad zakonny limit @dve
20 000, dnes 50 000 eur). Je zad&ahk dobrovolnych schémat pro jednotlivé druhy
finan¢nich instituci, zaloZenych zejména na vzgjemnéfaniinstituci stejného druhu
mezi sebou navzajem. Dozor n&dhito schématy vykonava Spolkovyaa pro dohled
nad finagnimi sluzbami (Bafin).

Do roku 1998 existovala vdwecku pouze tato dobrovolnd schémata. Byla
Cist¢ soukrom@, fungovala bez statniho dohleduipaainého financovani z kegnych
prostedki (Beck, 2003). | pes téndi stoprocentni garance vkikadungovala tatd
schémata velmi spolehliy Z divodu vysokého pojistného kryti to nemohli byt

vkladatelé, ktd by banky monitorovali. ProtoZze vSak byl systé&sté privatni,

=

prostedky na odSkodimi wéfitela v piipact selhani gkteré banky musely by
zaplaceny v ramci daného schématu, tedy bankanaré kibyly jeho cleny.
To motivovalo banky daného schématu monitorovaiaseajem, cozZ spolu s riziké

odliSenymi prémiemi zabtiavalo rizikowjSimu chovani bank (Beck, 2003).

ProtoZe dobrovolna schémata ¥rhecku velmi dote fungovala, protestoval
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Némci proti implementaci S#mnice o systémech poj&ti vkladi. Nesouhlasili
predevsim s povinnoucasti vSech bank a s moznosti dodlaého pojisini. Se svoji
stiznosti u Evropského soudniho dvora vSak n#iuspv roce 1998 se zpo&adim
uzakonili povinné pojigni vkladi. Dobrovolna schémata ovSem nezrusili (a

nemuseli, protoze &o takového Sw#rnice o systémech pojiti  vkladi

nevyzadovala). Ta nadale funguji paratelae zakonnym poji8him (Deutsche

Bundesbank, Monatsbericht Juli 2000).

NejznangjSim schématem je to, do kterého spad@é&ima privatnich bank

(private Banken). Garantuje vklady do vySe 30 %stvitno kapitdlu dané bank

y
piicemZ minimalni vySe vlastniho kapii& Némeckucini 5 miliéni eur. Garance se
d

vztahuje na vklady na wdou, terminované a sfioi vklady (Bundesverban

ani

deutscher Banken). ifpadnou nahrada nedostupného vkladu ve vySi nacceaam

zédkonného pojighi zaji¥uje pojistny fond spravovany asociaci privatnicmibga

(Konto.com).

Mimo Némecko je vSak velmi znamé takée pajist vkladi némeckych

spaitelen a zemskych bank (Sparkassen, Landesbankedg.zaloZzeno

nadtyistupiovém systému a zafuje ochranu veskerych vkladZatimco prvni dva

funguji na systému forigl které stoji bankdm v jednotlivych regionechiippdech

nouze k dispozici, zatuje teti stupé také nadregionalni vypomo€itvrty stupe

platil jiz jen do konce roku 2015 a pouze pro vkiadoZzené do 1Servence 2005,

Spaival v rikeni obci, mist, okre& ¢i spolkovych zemi, pokud by prvnii tstuprg

ochrany selhaly (Konto.com). Vypomo&chto subjeki by v3ak pedstavovala

poskytnuti véejné pomoci, coZ nebylo z hlediska s@mtich podminek ijatelné.

Ctvrty stupe byl proto na zaklagistiznosti Evropské bankovni federace po konzu

s Evropskou komisi zruSen. (Konto.com).

3.4. Evropské systémy pojist éni v dob é neklidu na finan énich

trzich

3.4.1. Fungovani systém 1 pojist éni vklad G v krizovych ¢€asech

To, zda mohou systémy pojigi efektivie predchazet hromadnym v§tiim

taci

vkladi, zalezi na tom, zda jsou vkladatele, jejichZz vilaakjsou pojigtny, schopni

posoudit solventnost jednotlivych bank a stabilinankovniho systému. To
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problematické tehdy, pokud v systémieydada kratkodobé financovani. V takovych
piipadech se fte stat zvySovani limit rozSkovani druli pojisS€nych vkladi anebo
dokonce celoploSna garance nezbytna k navracéméryd investofim, zabrasni
systematickym dksledkiim (International Association of Deposit Insurer€)02a)

a k zajiséni fungovani platebniho systému v zemi (Garcia0pQOTato opaeni ovsem
nereSi ficiny krize, pouze davaji vladam statas zanalyzovat situaci afipravit
pottebné kroky k napravproblénii samotnych. Vyuzita bylaghem krizi v 90. letech
ve Finsku, Japonsku anebo Svédsku. Své zkuSenaisti snaji téZ v Koreji, Indonésii
¢i Mexiku (Feyen, Vittas, 2009, Garcia 2000b, Schizd09a).

Celoplosné garance poskytuji ochranu i vkladatel jejichz vklady nejsou
ze zakona pojighy. Nekdy kryji také mezibankovni vklady, podle vaznoktize
mohou zahrnovat kroénvkladi i dluhy. Plati ale, Ze ,schopnost zabranit hronyaaln
vybéram vkladi zavisi na dvéryhodnosti garanci (Feyen, Vittas, 2009, str. izkpad
autorka). Pokud zetnnag. nemé dostatek zahrénich rezerv a podminky garance
nejsou jasé stanoveny, nebudou zarukyiiné. Navic se zvySuje riziko moralniho
hazardu a zvySeni celkovych fiskalnich nallladojenych s krizi (Feyen, Vittas, 2009).

ZvySovani limiti, rozStovani druli pojiS€nych vkladi anebo celoploSné
garance jsou Vv jbéhu krize zavaghy, aniz by bylo upusho od pivodnich cit
pojistni (International Association of Deposit Insur&2809a). Déasné zrmainy mohou
pomoci k navracenitéry verejnosti i finagnich zprostedkovateh v bankovni systém
a tim zajistit bankam staly zdroj financovahRiziko morainiho hazardu neni v danou
chvili nejpodstatsi, protoze Bhem probihajici krize se vlady snatégevsim zajistit
opétovné fungovani finamiho systému (Schich, 2008b). PIné peépstvkladi je ale
vyuzZivano az v nejnudjsich gipadech, kdy uz nejsou k dispozici jiné moznosik |
zabranit dalSimu prohlubovani krize. Nemusi bytampniceloploSt na vSechny banky,
ale nap. jen na wity pocet vyznamnych ban& dokonce na jedinou fing&ni instituci,
jako nedavno vifpac Northern Rock ve Velké Britanii (Laeven, Valen@2808).

Nakolik mohou zaruky pomoci zvysSitadéru v bankovni systém, zkoumaji
ve své empirické analyze Laeven a Valencia (2008 daveéry meti prostednictvim
vySe likvidity, kterou je v daném obdobi bankovryistéem podporovan. Dochazeji

viv s

kdy jsou zaruky poskytovany vSem bankam, a ne pkam&rétni instituci. Jak garance

7 Prinos roz&eného pojistného kryti vkladpro banku zéleZi na tom, jaky podil na jejim ficawani
prestavuji nov pojisené vklady (Schich, 2008b).
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zvySuji fiskalni vydaje, neni uz z empirické anglylik ziejmé. To je dano tim, Ze
zaruky jsou zavaghy tehdy, kdy uz je situace kriticka a jé&ijipnana ifada jinych
opateni. V tu dobu je jiz bankovnimu systému dodavkedita a je €zké ukit,
nakolik samotné zavedeni zaruk zvysi celkové fisk&ydaje. Pokud jefedem zejmée,
Ze se situace nezlepSuje, je z hlediska minimaizedklad lepSi zavést zarukyiide,
nez ¢ekat, az se nervozita jestvysi. Pozdji by totiz bylo mohlo byt mnohemzsi
daveru obnovit (Laeven, Valencia, 2008).

Po skoweni doby neklidu na fingnich trzich je nutné ipjit zpst
k limitovanému poji&tni, aby nebyla naruSena trzni disciplina. Takoigchod byvéa
vétSinou postupny, zemy musi byt pravidekha srozumiteld scElovany veéejnosti. Ta
musi zménam a ciim této politiky rozunit (International Association of Deposit
Insurers, 2009a). Je nezbytné, aby se vladyejasyadily, Ze se v pipad garanci
a datasré zvySenych pojistnych limit jednd o ustanovenirgchodné, a specifikovaly,
kdy bude opt odstragno (Schich, 2008b). Odstranit garance, u kterydhylaejasi
specifikovana doba platnosti byva totiz mnohesit. Pokud je trvani zarukigrem
jasre urceno, snizuje se riziko moralniho hazardu, protoékeiwkladatelé a ostatni
vétitelé nepestavaji sledovat fingni kondici bank, aby mohlifed ukogenim garanci
své pohledavky igsunout. Kror jasré stanoveného trvani zarukuie byt moralni
hazard omezovan také imrenim bankovniho dohledwi vybiranim gispevka
od finartnich instituci, které z garance profituji (Gar@apob).

Navrat k limitovanému pojighi je mozny tehdy, kdyZ dojde ke zlepSeni situace
na finargnich trzich. Pokud by byly garance ods@an piiliS brzo, hrozi riziko
opétovného znepokojenic¢astniki trhu obavajicich se o zdravi finaniho systému
(Schich, 2009a). Dle Garicii (2000b) by ,garancendly byt odstragny dokud nebyla
obnovena tlvéra veaejnosti, nebyl usggre restrukturalizovan bankovni systém, krize
zcela nepominula, ekonomika se n&#a zotavovat, makroekonomické podminky
nadéle zhorSuji stav bank, vliady #ggdy potrebna napravnd ogahi a nezesilily
bankovni regulaci a dohled a dokud nebylaepest s pedstihem informovana
o ukorteni zaruk* (Garcia, 2000b, str.5Zgpglad autorka). Tyto idealni podminky vSak
nikdy nemusi nastat. A problémem je i to, Ze Z&dédni autorita dofedu netusi, jak
dlouho bude krize trvat (Schich, 2008b)ul€¥it¢jSi je tedy posouzeni, zda se 2em
vyporadala s nejpaivejSimi problémy a zda byly fpaty kroky k provedeni dalSich
zmen (Garcia, 2000b). Jestlize by vlady otélely s mishim pechodnych ochrannych

opateni @ilis dlouho, mohlo by byt pozfl velmi tézZkeé je zrusit.
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To se stalo v Japonskuéhem bankovni krize v devadesatych letech.
Po splasknuti bubliny na japonském akciovém atréali trhu v roce 1990 se dostaly
mnohé banky do potizi. VIada nejprvecksvala, pipravila rekolik stimulanich
balicka, ale teprve po zhorSeni situace v polévilevadesatych let, kdy se krize stala
systematickou, zavedla pebna opdeni k restrukturalizaci bankovniho systému.
CeloploSna garance vkladbyla zavedena vroce 1997 (Laeven, Valencia, 2008)
protoZze se ale delSi dobu n#&lta japonsky bankovni systém ozdravitfistala
piechodna op&tni v platnosti velmi dlouho aipodre planované odstr&ni garanci
bylo odkladano. Japonskotiypdreé oznamilo zanr postup® odstraiovat zaruky
od roku 2001, ve skutaosti vSak z&lo o rok pozdji (Garcia, 2000b). K uplnému
odstrarni doSlo az v dubnu 2005 (Bank of Japan).

Urcit predem pesné datum odstrami zaruk nize byt oSemetné. J&zké
predpovdét, jak dlouho bude finami krize trvat, natoz pak, kdy se¢r@u podminky
na trzich zlepSovat. Rizika hrozi gZ dojde k odstragni zaruk ilis brzy nebo naopak
piiliS pozc. Z toho divodu voli staty v praxiasto postupné odstravani garanci

(na jednotlivé druhy vklag ¢i postupné snizovani limit(Garcia, 2000Db).

3.4.2. ZvySovani limit G a zavadéni garanci v EU

Obavy z mozného &ni systematického rizika v Evropské unii se halgSi
po padu banky Lehman Brothers ¥iZZ008. V tu dobu jiZ nebylidastnici trhu schopni
rozeznat banky nesolventni od bank nelikvidnichejrBttak bylo €Zké posoudit
piipadnou statni podporu a to podkopavalweédu investofi. S prohlubujici se krizi
a zvysujici se nejistotouc¢iSina evropskych statkronme vydatné podpory likvidity
pristoupila také k rozgni pojiséni vkladi, aby zabranila hromadnym wiim vkladi
velkych vkladatal (Feyen, Vittas, 2009).

Clenské staty v otazce romsvani pojiséni vkladi postupovaly nejprve
jednotlivé, ale zvySujici se nervozita vizaa tijnu 2008 je pmeéla, aby zaaly jednat
také spoléné. Na z&atku fijna 2008 se minist financi stah EU dohodli na zvySeni
minimalnich limiti na 50 000 eur a novelizaci 8mice o pojisni vkladi, ke které
doSlo v lleznu 2009. Krom zvySeni gvodniho minimalniho limitu na 50 000 eur bylo
naplanovano i dalSi zvySeni z 50 000 na 100 000deuB1.12.2010. To bylo vazano
na stanovisko Evropské komise (EURLEX, &@nice ¢.2009/14/ES). Zaporny posudek
se nam na strankach Komise negddanajit, je tedy #ejmé, Ze toto dalSi zvySeni bude

od vSechtlenskych stét vyzadovano do konce tohoto roku.
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Dle dohody zvedly pojistné limity na podzim roku0B0vSechny staty, jejichz
limity byly dtive niz8i nez 50 000 eur. Guvernér Evropské centlénky Jean-Claude
Trichet vyjadil souhlas se zvySenim pojistného limitu na 50 080 pozdiji
na 100 000 eur, Zdaznil vSak paebu koordinace zém na evropské urovni, bez niz by
mohlo dojit k naruSovani sainich podminek v rdmci jednotného wniho trhu.
Vyslovil i souhlas s dalSim sblizovanim evropskypbjistnych systérn v zajmu
zvySeni dvéryhodnosti bankovniho systému (Evropska centrabmkh, Stanovisko
Evropské centralni banky 2008/C314/01)idgpnovou Upravu legislativy se totiZz rozsah
opateni jednotlivych zemi velmi li8i, protoZe na evrosirovni byla sjednocena pouze
nékterd ustanoveni a stgjnjako ve smrnici z roku 1994 se jednaigdevsim
o minimalni limit pojistného kryti.

Nekteré zemi se na podzim roku 2008 rozhodly zvysit limity roun
na 100 000 eur, jiné zvolily plné krytiditych typa vkladi. Své limity zvedly vSechny
staty Evropské unie krognitélie a Francie. Itdlie i Francie ale ufivee zavedly limity
pievysujici novou minimalni Urovieve vysi 50 000 eur, Italie ve vySi 103 291 eur,
Francie ve vySi 70 000 eur (Fondo interbancaritutdila dei depositi, Fond de garantie
des dep6ts), igemz evropsky mmeér v poloving roku 2008¢inil 28 264 eur (vliastni
propaty).

Pavodni limity pred zménami na podzim roku 2008 a nové limity pichto
zmeénach uvadi nasledujici Tabulka 8. Pro srovnaniveden i limit systéemu poji&hi
vkladi Spojenych stét americkych. Pokud bylo nutnégwvadit limity na eura, byly
pouzity rani primérné kurzy publikované v databazi Eurostat.
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Tabulka 8: Limity pojist éni jednotlivych stati Evropské unie gred a po znénach na podzim 2008

Stat limit pred zménou (EUR) limit po zméné (EUR)
Belgie 20 000 100 000
Bulharsko 20 452 51130
Ceska republika 25 000 50 000
Dansko 40 236 bez omezeni
Estonsko 20 000 50 000
Finsko 25000 50 000
Francie 70 000 70 000
Irsko 2 0000 bez omezeni
Italie 103 291 103 291
Kypr 20 000 100 000
Litva 20 000 100 000
LotySsko 20 000 50 000
Lucembursko 20 000 100 000
Madarsko 23 856 50 000
Malta 20 000 100 000
Némecko 20 000 bez omezeni
Nizozemsko 38 000 100 000
Polsko 20 350 50 000
Portugalsko 25000 100 000
Rakousko 20 000 bez omezeni
Rumunsko 20 000 50 000
Recko 20 000 bez omezeni
Slovensko 20 000 bez omezeni
Slovinsko 22 000 bez omezeni
Spanélsko 20 000 100 000
Svédsko 26 000 50 000
Velka Britanie 43 954 56 120
Smeérnice EU 20 000 50 000
USA 67 990 179 237

Zdroj: Internetové stranky jednotlivych systénpojiStni (viz. tabulka ve Zdrojich
literatury), CESinfo, European Commission, 2008péaeeveld, 2009, International
Association of Deposit Insurers, 2009a, Schich,8200

Pokud je v tabulce uveden limit bez omezeni, zna@men Ze na uité typy
vkladi (negastji na soukromé vklady¢i na vklady, které podléhaji zdkonnému
pojistni) byly zavedeny garance statu nad limity zakoongbjisSeéni. Zda vSak byly
garance uzakamy ci nikoli se stat od statu liSi (Schich, 2008b). Zakap. némecka
zéruka spdiva pouze v prohlaSeni kanthg Angely Merkelové (Bernet, Walter, 2009),
irsk& i slovenska zaruka byly ale uzakown (Seib, 2008, Schich, 2009b).Yipad:
Mad’arska aRecka nejsou garance uvedeny na oficialnich strampéjistnych fond

danych zemi a informace je obtizné na internetngeda&né dohledat (vlastni Segni).
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V piipadt Recka by bylo mozné zéruky zpochybnit, nélak uvadi Garcia (2000b),
zaruka je vzdy jen tak dobrd, jak dobra je fitrdnpozice dané zedn A tak vzhledem

k feckému zadluzeni a n§{8imu skandalu s falSovanim statistickych udpfisobi
zaruka velmi nesrohodreé. Prehled garanci na vklady v uvedenych statech uvadi
Tabulka 9.

Tabulka 9: Piehled zaruk na vklady zavedenych v reakci na finatni krizi

planované
Stét druhy vkladu, na které se vztahuje garance statu ukonceni
garance
Dansko neomezend garance vSech vkladi 30.10.2010
Irsko garantovany soukrpme, korporatm, institucionalni, 24K 2010
mezibankovni vklady
Madarsko premiér vyslovil garanci vSech vkladu mflc()r(?ace nent
ispozici
Némecko neomezenda garance soukromych vkladu nespecifikovano
Rakousko neomezenda garance soukromych vkladu 31'12L2009
ukonéeno
> e « . informace neni
Recko politicky pfislib garantovat vklady vSech ob&anu Kk dispozici
Slovensko neomezena garance vk!adu, fyz_lck,ych osob a nékterych typl nespecifikovano
vkladd pravnickych osob
Slovinsko neomezena garance vkladu 31.12.2010

Zdroj: European Commission, 2008, Schich, 2008lhjck¢ 2009a, Einlagensicherung

der Banken & Bankier, Bundesverband 6ffentlichenl&m Deutschlands, BBC News.

Vklady bankovnich klierit (fyzickych i pravnickych osob) jsou povazovany
financovani se vSak v jednotlivychlenskych zemich liSi. ProtoZze zmau cast
financovani bank tvd také financovani emisi dluhofiis zavedly kromd zaruk
na vklady rkteré staty také garance na jiné bankovni zavaekyvklady a na ¢kterd
bankovni aktiva (Schich, 2009a). Belgie, DanskanEie, Irsko, Itali€ Némecko,
Nizozemsko, Portugalsko, RakouskRecko, Spa#isko, Svédsko a Velka Britanie

zavedly zaruky na nové nezafisé dluhy ve forma dluhopisi (Schich, 2009a, European

'8 Evropska komise Italii mezi staty, které zaveddyamci na nové nezajité dluhy ve forns dluhopisi,
neuvadi (European Commission, 2008), Schich (2609)ia a Micossi (2009) naopak ano.
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Commission, 2008, Noia, Nicossi, 2009). Dansko skdrroz&iily garance dokonce
i na existujici nezaji8hé dluhy ve formy dluhopisi (Feyen, Vittas, 2009, Schich,
2009a). Zaruky na vklady a na dluhopisy dohromathdgtavovaly ochranu zéaé
asti bankovnich zavak(Schich, 2009a). Opani k ochras aktiv pijalo Sparsisko

a Velk& Britanie (European Central Bank).

Zavedeni garanci a zvySovani pojistnych limibylo klicovym opatenim
mnohych vlad® Samotné garance s sebou firedSeji pimé vydaje stdt pokud
nedojde k udalostem, kdy by bylo nutné odskmdrnvyplatit (IMF, 2001 v Schich,
2009a). V dsledku zavedeni zaruk vSak vznikaji ndklady spojs@ézvysujicim se
rizikem moralniho hazardu, naruSenim ganich podminek na trhu a vipact zaruk
na emitované dluhopisy vznika také ovkwn spread statnich dluhopis protoze riziko
bankovniho sektoru, jehoz zavazky jsou garantovatgtem, je transformovano
do ratingu dané ze#r(Schich, 2009a).

Clenské staty zavedly garance jako o@at pfrechodna, v &kterych gipadech
ovSem nebyly specifikovany ity pro jejich trvani. Lty pro odstragni zaruk
na vklady vélenskych statech Evropskeé unie jsou uvedeny v Tab8l V Rakousku jiz
byla statni zaruka na soukromé vklady zruSena & zeenk 1.1.2010 vratila 2p
k limitovanému pojidtni vkladi s limity 100 000 eur pro fyzické osoby a 50 000 eu
pro pravnické osoby (Einlagensicherung der Bankdde&kier). V ostatnichifpadech
je termin stanoven na podzim tohoto roku nebo desud specifikovan. Pokud viadni
autority termin odstrami zaruk nezviejnily, mohou banky nabyt dojmu, Ze zavedena
opateni Zistanou v platnosti i mnohem delSi dobu, nez byieodns predpokladano,
a [izpasobi tomu své chovani. Pro vlady se potorizenukoeni zaruk stat jest
slozitjSim.

Vzhledem k uklidujici se situaci na fina@nich trzich se domnivame, Ze je
nejvyssicas oznamit zavazné terminy ukeni garanci véch statech, ve kterych se tak
dosud nestalo. @sy na evropskych finanich trzich vSak jiz zemily ocekavani
finan¢nich instituci o vladni pomoci v krizovyckasech. To nize vyrazg ovlivnit
jejich chovani v budoucnosti, fedevSim omezit podty k minimalizaci rizik
a opatrnickému chovani (Feyen, Vittas, 2009adné odstrami zaruk bez odkladby

vtomto smdru mohlo pomoci vladam ukézat, Ze fep veSkerou pomoc, kterou

197 mimoevropskych statzavedla pojidni vkladi i Austrélie (Feyen, Vittas, 2009) a statni garanci
vkladi Novy Zéland (Mayes, 2009)fipgemz ani v jedné thto zemi zakonné poj&ti vkladi do té
doby neexistovalo (Schich, 2009).
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poskytly, nelze s jejich Ustupky a pomocicipat vzdy. Pokud se ale w¥ipad bank
jedna o finanni instituce velké a vyznamné (too-big-to-fail neibo-complex-to-fail),
je wzkeé si gedstavit, Ze by vlady vifpadt dalSich potizi k pomoci épnegistoupily.
Pokud by se zdalo obtizné garance odstranit, jengmZeSenim zaveést realistické
piispsvky, nejlépe riziko¥ odliSené, které musely banky za tuto nadstandarchmanu
platit. Potom je prawpodobné, Ze by banky samy nethtnadéle gmto zarukam
podléhat (Schich, 2009a).

Nakolik m& moralni hazard na stgabank za fitomnosti zaruk moznost se
rozvinout, zalezi i na tom, jak disbfunguji ostatni sasti finargni zachranné sit
(Schich, 2008b). Nedavnéresy na finadnich trzich ale téz upozornily na nedostatky
bankovniho dozoru nad bankamispbicich na Uzemi viadenskych stadt. Z tohoto
divodu povaZzujeme ukd@eni zaruk za nezbytné, protoZe fiep planované zémy
pieshraniniho dozoru nad bankami v Elepné nebudou nové instituce schopné ihned

fungovat tak efektivéy aby nahradily trzni disciplinu.

3.5. Nové zkuSenosti a jejich d dsledky nejen pro evropské

systémy pojist éni vklad g

3.5.1. Pfehodnocovani systém 0 pojist éni

Zmeény limitt a zavadni zaruk nebyly anii@s snahu Evropské komisecjped
koordinovany mezi staty. Nizké pojistné limity skiterych statech se ukazaly byt
nedostaténé a nemohly pomoci zabranit hromadnymdryin vklad: (Bernet, Walter,
2009, Schich, 2008aNe vSechny zethale zvySovaly své limitydhem krize proto, Ze
by ty své povazovaly za nedostaté. Divodem byla také sotitni nevyhoda, které by
domaci bankyelily, pokud by byly limity v sousednich statechsSgy Krong toho, ze
nespolupracovaly viadni &y jednotlivych zemi, nespolupracovaly efektiviani
jednotlivé organy zachrannych finarich siti. A to nejen vramci mezinarodni
spoluprace (Bernet, Walter, 2009), ale ani vramekterych ¢lenskych stét
V praizkumu pracovni skupiny Evropské komise z roku 2008dlo 13 % systéin
pojistni vkladi, Ze se potykaji s nedostéeu spolupraci autorit na své domaadd
(European Commission, Joint Research Centre, 2008a)

Krize ukazala také na chyby v konstrukci sysiépojis&ni vkladi (nejen)

ve statech Evropské unie a vedlal'movnou ke zrsnam rekterych Uprav nebo alespo

46



Diplomova prace Poji&hi vkladi v Evropské unii

k zahajeni diskuze o moZznychfepénach v budoucnosti. iPhodnocovany jsou
i dobrovolné systémy poji&ti vkladi, jejichZ @iznivci jsou fedevsim staty, ve kterych
tato schémata léta bezproblémadunguji. Otazkou je, zda by neéiyp také podléhat
minimalni regulaci dané sfmicemi, aby nenaruSovaly fungovani wniho trhu

(European Commission, 2009c¢).

3.5.2. RuSeni spolut ¢éasti

Béhem krize vySlo najevo, Ze spoliast oslabuje dinnost pojiséni vkladi,
protoZe drobni vkladatelé tomuto ofgati dost dote nerozumi. Pro &které z nich je
navic i ztrata malého procenta vkiazhsadni. To vyzdvihlipad banky Northern Rock
ve Velké Britanii, k jejimuz selhanitigpel praw run na banku. Fronty Gzkostlivych
stradateh proto gimély britskou vladu spolutast zrusit (Feyen, Vittas, 2009). Pajisit
vkladi bylo ve Velké Britanii velmi slabyndlankem finakni zachranné sita gripad
Northern Rock spustil obavu z moznych systematiclgisledki (Schich, 2008b).

Pokud nglo pojis&ni do budoucna branit hromadnym ¥giom vkladi, nebylo
mozné spolugast zachovat. ,Uké&zalo se, Ze tato moznost poddgwéru vkladateh
a meéla by proto byt zruSena“ (EURLEX, Simmice ¢.2009/14/ES). Nyni jiz spolgast
neaplikuje zadny Zlenskych stat. Prehled stat, které v souvislosti v finami krizi

zruSily spoludast uvadi Tabulka 10.

Tabulka 10: Staty, které zruSily spolu®ast

Staty, které v souvislosti s finanéni krizi zruSily spolutc¢ast vkladatele
Ceska republika Litva Polsko
Estonsko Madarsko Rakousko
Irsko Malta Slovensko
Kypr Nizozemsko Velka Britanie

Zdroj: Internetové stranky jednotlivych systénmpojis€ni (viz. tabulka ve Zdrojich
literatury), International Association of Depositsurers, 2009a, Groeneveld, 2009,
Schich, 20008a.

Groeneveld (2009) se domniva, Ze by spédgl nEéla byt sodasti vSech
systént pojiseni vkladi, na druhé stranale @iznava, Zze mnoho drobnychetitela
limity a procenta spoluiasti nezna. Spol@ast samozjmé mizZe limitovat morélni
hazard, pokud bude motivovat vkladatele k monitdrdwbank. Nicméhbez dostatsé
znalosti systérin pojis€ni vkladi ze strany drobnych vkladatehemiZze omezovat

riziko hromadnych vyéra vkladi. A to ani v fipadt, Ze drobny vkladatel podminky
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pojiseni vkladi zn4, protoZe ¢astka, o niz ki spolultasti mize fijit, pro ngj muze
znamenat nezanedbatelnou ztratu. Jak uvadi Evrdpskdse, neni zmateni ohletin
spoluttasti pouze problémem drobnych vkladatdDefinicni problémy se objevily i
mezi ¢lenskymi staty (European Commission, Joint Rese&@ehtre, 2007) Z tohoto
pohledu m& zruSeni spokasti zcela jist nespornou vyhodu, protoZze umozni
jednodussi srovnani a interpretaci limibeziclenskymi staty.

ws  wrNvs

Zaruweni Wasného fistupu k progedkim se projevilo jako kritické. Bive bylo
v Evropské unii stanoveno, Ze systémy pé&jistzkladi musi byt schopny vyplatiadre
oveéiené pohledavky vkladateltykajici se nedisponibilnich vkléddo #i mésiai ode
dne, kdy pislusné organy rozhodnou o ukeni ¢innosti dané instituce (EURLEX,
Smernice¢. 94/19/ES). Rtom vSak existovala moznost tutaith prodlouzit (European
Commission, Joint Research Centre, 2008a). V drgba v ttimésicni Ihaté pramérné
vyplaceno odSkodmi 70 % vkladatei, ostatni byli vyplaceni se zpoddm (European
Commission, Joint Research Centre, 2008a). Nov&eziasti poukazaly na fakt, Ze
dosavadni liita je plis dlouhd® a Ze systém poji&ti s takto dlouhymi terminy
pro odskodwni vkladateh nemize gedchazet hromadnym vitim vkladi (Schich,
2008b). Nova sirnice Ihitu zkracuje na dvacet pracovnichigprotoze gvodni Ihita
k vyplat je ,v rozporu s pdebou udrzetdvéru vkladatel a nenapluje jejich poteby”
(EURLEX, Sngrnicec. 2009/14/ES).

S piichodem internetového bankovnictvi a mnohem lep#drinovanosti
nemohly dosavadni iity zabranit hromadnym vybaim vkladi. Podminky na trzich se
zmenily. Pokud ma pojigni vkladi zamezit rudm na banky, musi byt zaj&t
nepetrzity pristup vkladatel k jejich prostedkim (Mayes, 2009). Dojde-li k upadku
banky, je nutné hil zajistit ¢innost pd@itacovych systém a tim umoznit vybr
prostedki z pojisSenych vkladi anebo musi odpedné autority zabezp# pristup
vkladatel k prostedkim jinym zpisobem (pesunem progedki do jiné finagni
instituce, zaslanim Sékci otewenim provizornich &t u rekteré statem viastné
financni instituce). Pevzeti p@itacovych systém se vSak zda nejjednodussiegevsim

pievazuje-li internetové bankovnictvi (Mayes, 2009).

%0 NewtSim problémem jeiejms pozastaveni iistupu k BZnym @&tam, protoZe tak ztraci vkladatelé
moznost vyuZzivat&zné bankovni sluzby (European Commission, 2009a).
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Urychleni vyplaty nadhrad vkladateh ozn&il Jean-Claude Trichet jako velmi
dulezité a kléové v ramci efektivniho poji&i vkladi. To vSak podle &§ znamena
zavest takova opiani, aby byly progedky opravdu promptnk dispozici, a je pdeba
stanovit také postupy wipadech, kdy dojde k Upadku bankyispbici ve vice
¢lenskych statech. Evropska centralni banka protohteaprozkoumat moznosti dalSiho
sblizovani financovani systénpojistni vkladi v jednotlivych statech, aby mohly byt
nahrady vyplaceny co nejefektisjn (Evropska centralni banka, Stanovisko Evropské
centralni banky 2008/C314/01). Jako wr&v prekazky pro promptni vyplaceni
odSkodrni se dle #ve¢jSiho pazkumu Komise ukazaly byt nedostatg peistup
k informacim o vkladech, pomalyftiptup k finagnim prostedkim, nedostéujici
pracovni sila a uskali plynouci z mezinarodnichodob dodateném pojiséni vkladi
(European Commission, Joint Research Centre, 20838ajr¢ toho, Ze je dodateé
pojistni problematické pro oba stéty, které se na vypatileji (z hlediska fgdavani
informaci mezi systémy poji&ti vkladi), prindSi takéradu obtizi vkladatém, kteri
musi 0 uznani svych nambkzadat u dvou instituci a mnohdgli jazykové barige
(European Commission, 2009a). Vyplata odSkodrze dvou pojistnych forid tak
protahuje a komplikuje vyplatu pohledavek (Berheglter, 2009).

Vyznam rychlého odSkodni vkladateh byl diskutovan jiz ped zavedenim
Smeérnice o pojisEni vkladi. Jako piklad byl uvadn systém pojigni vkladi v USA,
kde jiz tehdy platila pouzeskolikadenni Iiita pro vyplatu nedostupnych vkiagt
Presto odrazelagwvodni Uprava textu sémice spiSe dosavadni Upraslgnskych zemi
(Key, 1992), nez nazory ekond@mbavajici se mozného systematického rizika plyhouc
z dlouhych vyplatnich termiin

3.5.4. Financovani systém u pojist éni

Ténet vSechnylenské staty na podzim roku 2008 zvysSily pojistndtly anebo
zavedly garance vkl@ad V mnoha zemich ale bylo ro#sho pojistné kryti, aniz by
banky z&aly platit vySSi pojistné (Feyen, Vittas, 2009)ispsvky za zaruky na vklady
byly uvaleny na banky v Irsku a Dansku (Schich,24)0V praxi je uteni vyse prémii
(predevSim dch rizikow odliSenych) obtizné a jeStvétSi problémy fichazeji se
zavedenim garanci na dalSi zavazky bank. Za takaméky by totiz mily banky platit
také rtjaké rizikow odliSené pispsvky, vtomto ohledu jsou vSak zkuSenosti velice
nedostaténé (Schich, 2008b). Své dopoemi tykajici se fispsvka za garance vklad
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vydala Komise Wijnu 2008 (Noia, Micossi, 2009). Kranpiispsvka samotnych mohou
byt banky za poskytnuté garance také povinny doditZzestatem utena kritéria,
nag. v podolg vysSich kapitalovych pozadavk(Schich, 2009a). Dlouhodsj§i
poskytovani garanci a vysSich pojistnych limiiez zvySeni pojistnych sazeb neni
z hlediska moZného snizeni discipliny bank Gnosné.

Rizikové odliSené pispevky by nely zahrnovat jak faktor individualniho rizika
banky, tak také systematické riziko plynouci zaulgtry bankovniho trhu a celého
financniho systému dané zémlsou-li rozdily mezi sazbami pro mérnzikové banky
a pro vice rizikové banky pouze malé, nejsou rieéi& banky motivovany své chovani
zmenit. Jsou-li naopak rozdily velké, hrozi, Ze bamepgimérens zatZzuji a mohou
prispet K jejimu @ipadnému Upadku (Key, 1992).

Dulezita je srozumitelnost konstrukcéigpevka a také co nejjednodussi a co
nejflexibilngjSi metoda vypétu, ktera nize byt v pipad zmen na finagnich trzich
vbrzku upravena (Bernet, Walter, 2009¥iliBna slozitost ohroZzuje dosaZzeni tolik
dulezité transparentnosti (Schich, 2009a). Pojistnt rhanky R by m¢lo byt funkci
individualniho rizika banky i, systematického rizikasra vkladi m-té banky
podléhajicich pojighi VPR,. Model vyjadeny funkci R=f(rs, rim, VPRy), ktery by
splioval jak teoretické tak praktické poZzadavkyegevsim pozadavek na jednoduchost
a srozumitelnost vypitu) vSak zatim neni k dispozici (Bernet, WalterQ20

Evropska komise shrnuje rozhodujici naroky na mautel vypa@et rizikow
odliSeného pojistného takto: jednoducho#tspost, fimérenost (z hlediska pibnych
dat), udrzitelnost (tj. ndklady instituci byép byt piimérené a neohroZovat jejich
Zivotaschopnost), flexibilita (tj. moznostigpisobit model podminkam v jednotlivych
statech), transparentnost (aby banky chapaly, émlkdivodu spadaji do které&idy
sazeb) a spravedlnost (European Commission, Jasedch Centre, 2009). Testovani
dusledki zavedeni dosud existujicich i rowkonstruovanych model ve vSech
¢lenskych statech je limitovano nedostupnosttgiitych dat. Pracovni skupiny Komise
pracuji s mnohaigdpoklady a odhady, které uniogi vyvozovat jakékoli vysledky jen
s velkou davkou opatrnosti (European Commissiomt JResearch Centre, 2009).

Financovani systéinpojistni vkladi, co se vySe disponibilnich préstiki tyce,
nebylo ged krizi vZzdy adekvétni. Vifpac, Ze je systém poji&i vkladi financovan

ex-ante, je tlezité dodrzovat wity pomer mezi prostedky v pojistném fondu

2! Lhiita ve Spojenych statech americkych nyitd pouhé dva dny (European Commission, 2009c).
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a mnozstvim pojighych vkladi (Schich, 2008). Vipad, Ze velkd banka gsobi
na Uzemi malého statu,ie se stat, Ze jeji aktiva nebo i jenom jeji zaya@ou
podstaté vysSi nez hruby domaci produkt dané &erRojiS€ni vkladi ¢i zaruky
zavazk v tomto gripad® nemusi byt $rohodné, a pokud musi byt odSkodné vyplaceno,
znamena to pro tuto zemi enormni fiskalni¢z&tSchich, 2008b). fkladem systému,
jehoz prostedky ve fondu neodpovidaly mnoZstvi pajistch vkladi, byl islandsky
systém poji&ni vkladi. Island jakoZtoclen Evropského hospoitkéeho prostoru
aplikoval Sngrnici 94/19/ES, ale jeho systém nebyl schopen kityaty padajicich
pobaiek islandskych bank v Evrép(Feyen, Vittas, 2009). Islandsky pojistny fond
nashromazdil progtdky ve vysi 100 mil. eur,igemz ale jenom vklady v pobkach

v Némecku dosahovaly 300 mil. eur. K tomwlgnislandské banky polity jeS€ ve
Velké Britanii a Nizozemi. Vkladatelé byly nakonedSkodrni ve vysi 20 000 eur.
Tomu gredchazela dohoda mezi postizenymi staty a Islandtégny se mezitim ocitl
ve slozitych jednanich o mezindrodni pomoci s Mé&zdnim mnovym fondem
(Schich, 2008b).

Nedavné udalosti tak ¢prozpoutaly diskuzi o mozné harmonizaci financavan
systéni pojiseni vkladi na tzemi EU. Vysledky pizkumu Evropské komise z roku
2007 v8ak ukazuji, ZeétSina odborné wejnosti neni tomuto kroku nakléma.
Samotna komise si neni jista, zda by vyhody ex &ntcovani ve vSectlenskych
statech pevysily naklady, které by zénu doprovazely (European Commission, Joint
Research Centre, 2007).ét8i pozornost bude protorgimé vénovana riziko¥
odliSenym sazbam pojistného, jejichz dalSi posouz@nKomise stanovila za cil

(European Commission, Joint Research Centre, 2009).

3.5.5. Vliv rozdilnych systém G pojiSténi vklad G na fungovani
vnit Fniho trhu

Kromé nedostatéenych prostedki v pojistném fondu poukazal fipad
islandskych pobiek jeS€ na jeden dlezity fakt. Islandské poléty se v hostitelskych
statech netastnily dodateného poji&ni vkladi, ¢ehoz si vkladatelé v hostitelskych
zemich nebyli ¥domi (Groeneveld, 2009, Schich, 2008b). Rwiyo islandske
Landesbanki v Nizozemsku lakaly vkladatele na vewgsoké aroky a ziskané
prostedky pak vkladaly do velmi rizikovych investic, anby se pitom (astnily
dodaténého poji&ni vkladi. Drobni vkladatelé netusili, Ze se na jejich viladtahuje

nizsi pojistné kryti nez na nizozemské banky. Bohto pobdéek vSak ukladaly
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prostedky nejen drobni vkladatelé, ale dkteré lokalni vladni organizace a autority,
které musely oéchto skuténostech ¥dét (Groeneveld, 2009).

| tato zkuSenostifspela k diskuzi o dalSim sblizovani systérmojiseni v EU
a zlepSeni spoluprace orgafinancni zachranné sit LepSi pojisni vkladi (af’ jiz
z hlediska vy3ssiho pojistného kryti nebiveéryhodnosti garanci) fize imét dokre
informované vkladatele kipsurim jejich prostedki do jinych zemici do pob@ek
zahrantnich bank. VysSi pojistné kryti nebo nizSi pojissezby mohou pro banky
daného statu znamenat sgi vyhodu oproti bankam z jinélenské zerms. Spatna
spoluprace v dab neklidu na finatinich trzich pak rize navysit naklady spojené
s reorganizacici likvidaci nesolventni banky a na to doplatfegevsim d&ovi
poplatnici. Pokud nejsourgdem stanovena jasna a zavazna pravidla, hroztare

budou jednat f@devsSim ve svém vlastnim zajmu.
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4. Empiricka analyza

4.1. Mozné d avody pro p fesuny vklad

Pokud na trzich panuje nejistota a zvySuje seaigipadku gjaké banky, da se
piedpokladat, Ze zavede-lgktery stat vysSi limity & pIné pojis&ni vkladi), budou
vkladatelé, jejichz vklady jsou vySSi nez pojistlignity, své penize i@souvat
do subjekili podléhajici vySSimuci Uplnému) pojistnému kryti. Tyto subjekty mohou
byt v jinych ¢lenskych statech nebo setide jednat o pohiky zahrantnich bank
v danémilenském statu.

a pokud nemusi dochézet ke konverzingn a nehrozi tedy kurzové riziko. ¢¥&i
pravdEpodobnost fesuri je tudiz mezi zedmi evropské rdnové unie, kde vSechny
staty plati eurem (Schich, 2008b). Je samjox mozné mit i vzemi mimo Eurozonu
vklad vedeny v eurech, staty vSak mohou mit (ad&ing pripadi z divodu kurzového
rizika maji) uzako#no vyplaceni pojistnych nahrad ve své domaéndnFinancial
Stability Forum, 2001). Transa&hki naklady se vztahujifpdevsim k vySSim poplatin
za bankovni sluzby (Schich, 2008b).cltwu roli mize hrat také vySka srazkove dan
(Huizinga, Nicodéeme, 2002).

U velkych vkladatel (jako jsou velké pravnické osobyijiné finanéni instituce)
je pravapodobrgjsi, Ze se rozhodnou své vkladyepunout do banky, u které jsou
vklady plré pojis€ny (Schich, 2008b). To proto, Ze jejictastky @zn¢ prevysu;ji
pojistné limity (pokud vibec jejich vklady v dané zemi do kategorie vklada které se
pojistni vztahuje, spadaji). Je ale mozné, Ze své Uspodpu pesouvat i fyzické
osoby, protoze v jiné zemi nebo pdbe banky z jiné zetnmiZze byt pojistné kryti
vyssi. DalSim dvodem pesuri mize byt obava, Ze by se vkladatelé ke svymepen
nemuseli v fipad® Upadku banky po ditou dobu dostat. Tuto moZnost uvazujeme
proto, Ze dle Sgrnice ¢. 94/19/ES o systémech pofist vkladi mélo byt odSkodwni
vyplaceno doif mésiai. Dle noveé Upravy je siceiiba sniZzena na 20 pracovnich dni, ale
data, se kterymi pracujeme, se vztahujiikquini Upra.

Laeven a Valencia (2008) ve své empirické analyzehdézeji k z&ru, Ze pi
zavedeni garanci klesd vySe zahtaith zavazk bank podléhajicich garanci, tito
autai ale uvazuji jednotlivé bankovni krize v jednofioh statech a ne rozsahlou

financni krizi, ze které se nyni evropské staty dostaWgivic analyzuji bankovni krize
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v riznych¢éastech sta, od kterych se Evropa v mnoha ohledech li&devsim tim, ze
zde existuje legislativa zafigjici rovné zachazeni siteli ze vSech zemi. Ale také
proto, Ze staty Eurozény plati spieu nenou a prohlasentiinitelt viady je v Evrop
ziejme vérohodrgjSi nez nap v Mexiku, Malajsii nebo v Dominikanské republice.
Vliv systému pojisini vkladi na vysi zahraghich vkladi nebankovnich
subjekfi zkoumaji ve své praci také Huizinga a Nicodem@®Z20Pracuji se staty, které
pravidelr® reportuji data Bance pro mezinarodni platby. \Wsje jejich empirickée
analyzy ukazuji na vySSi hodnoty zahtanch vkladi nebankovnich subjektv zemich,
které zavedly explicitni poji8hi vkladi (explicitni pojiséni vkladi v EU ale zavedly
vSechny staty, takZe tato informace neni pro ek®modminky [iliS ptinosnd). Déle
Zjistuji, Zze vysSi zahraémi vklady nebankovnich subjékvykazuji ty zems, jejichz
systém pojidini vkladi je charakterizovan existenci spalaséti, je soukrora spravovan

a banky plati nizké pojistné.

4.2. Zaruky na vklady zavedené na podzim roku 2008

Vyvoj vklada v ¢lenskych statech, které zavedly garance vkiaa podzim roku
2008, ukazuje Tabulka 11. Zdrojem dat je statigtickatabaze Evropské centralni
banky, grafy v tabulce ukazuji mezird tempo #éstu vkladi. Jako vklady jsou zde
uvazovany celkové vkladyglenskych zemi bez vklédfinanénich instituci, vladnich
orgarmi a municipalit. Kolmé linky v grafech oz&gi zavedeni garanci. Linka je vzdy
umistna do grafu k msici predchazejicimu zavedeni zaruky. To proto, Ze data
vyjadiuji vysi vkladh ke konci nsice. Uvazujeme nejen zénve kterych byla zaruka

uzakorna, ale i staty, ve kterych garance vkiapaiva v politickém prohlaseni.

Tabulka 11: Vyvoj vkladi v zemich, které zavedly zaruky na vklady
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Zdroj:Vlastni analyza. Zdroje dat: Evropska cemirddanka, informace o systémech

pojiseni vkladi v jednotlivychélenskych statech (viz. tabulka ve Zdrojich litergju
Z grafi uvedenych v Tabulce 11 jgegmé, Ze u vSech staimimo Rakouska

aRecka vzrostlo po zavedeni garanci temisiu vkladi. U Irska a Slovinska v3ak az

s ukitym zpozdnim (vyswtleni ohled® Irska viz. nasledujici odstavec). Krédm
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Slovenska se ve vSecthiipadech jedna o zvySeni pouze v ram#atika procentnich
bodi, které nema dlouhého trvani. AZ na Danskod’tako a Slovensko jsou to zém
prijetim eura od 1.1.20009.

V literatuie je nefastji zminovano zvySeni tempaustu vkladi v Irsku.
Schich (2008a) i Laeven a Valencia (2008) wyjiadze po irském zavedeni vladni
garance na vklady Sesti velkych irskych bank, do8laizemi Velké Britanie kipsunu
vkladi do pobgek irskych bank. To ukazuji grafy v Tabulce 12, kad@ma linka u
grafu pro Velkou Britanii znazauje irské pijeti garanci. Pokles resp. at
nenasleduje v grafech ihned za linkou. To protopifjeti irské garance je datovano
k 30.9.2008, coz se na vySi vkiadke konci z& nemohlo projevit. Pro zachovani
konzistentniho fistupu ale linku dof@du neposunujeme. Samotné zgoidaesuri
vkladi mohlo byt zjisobeno tim, Ze Irsko zavedlo nejprve garance mbigskych
bank a teprve poz{l pro banky vlastané cizinci (Schich, 2009b).

U Danska mohlo byt vyrazjsi zvySeni tempa po zavedeni garance dano
rozteSenim situace Roskilde Bank, kterd se dostala phwlkin a velkacast jejich
pobatek byla prodana prévna konci z& 2008 (Noia, Micossi, 2009). dihnost
vladnich garanci totiz vzdy souvisi &wdryhodnosti vliad a s vyvojem na trzich dané
zen®. Negiznivé udalosti mohouifpadné plani garanci ohrozit, aleffima-li zeme
pottebna opaeni ve snaze se fisledky finagni krize vypdadat, jsou zaruky o to
acinngjsi.

Zvyseni tempaustu vkladi v Némecku je spiSeipkvapivé, nebd dobrovolna
schémata (viz. Box 1) ve skdtesti zaji$uji vySSi ochranu, nez je ta, ktera je dana
samotnym zakonnym poji&tim. ProtoZze ale dobrovolna schémata poskytuji aahr
pouze na zakladruceni skupiny bank, ale ne ze zakona, je p¢pedobné, Ze vladni
garance bude mit mnoher&t$i vahu. V pipadc Némecka mohly hrat na nistu velkou
roli i pobatky némeckych bank v zahratij neb@ zahranini vkladatelé nemusi mit
o dobrovolnych schématech iecku dobry pehled a vladni garance byly oproti
tomu silre medializované.

Z grafu popisujiciho vyvoj vklad v Rakousku neni vliv garancerepmy.
Moznym vysw¥tlenim by mohly byt vysledky parlamentnich volelierké se konaly
na konci z& 2008. V &ch posilily ultrapravicové strany - Strana SvobadnyFPO)
pod vedenim Heinze Stacheho a Hnuti za budoucnaisbuRka (BZO) pod vedenim
Jorga Heidera. Populistickd pravice byla aama za skutemého vitze €chto voleb
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a vyvolala pochybnosti o dalSim &mvani zemy (iDnes.cz), coz mohlo snizit
duvéryhodnost zemjako takove.

V piipadt Recka se zvySovalo tempbstu vkladi vyrazre jiz od dervence 2008
a mst pokr&oval i po vyhlaseni zarukyRecko bylo jedt v Ié& 2008 prezentovano
jako zeng, ktera pedstavuje ohromnéritezitosti a experti fedpovidali, Za'ecky st
hrubého doméciho produktu vusledku krize pouze miénzpomali, avSak tstane
vysoky ve srovnani s dalSimi zémi EU. Redpokladali, Zze krize zemkitis neovlivni
(Global Finance). |{es znama rizikatsobiloRecko diky piznivym prognézam oproti
ostatnim zemim prozatim velmingryhodre, coz zejme prispélo k tomu, Ze se tempo
rastu vkladi se od léta zvySovalo a pokovalo v tomto trendu i po zavedeni garance.

Tabulka 12: Srovnani vyvoje vkladi ve Velké Britanii a v Irsku

Velka Britanie Irsko
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Zdroj: Vlastni analyza. Zdroje dat: Evropsk& cdnirdanka, informace o systémech

pojiseni vklad v jednotlivychélenskych statech (viz. tabulka ve Zdrojich litergju

Nekteré staty sice nezavedly garance na vklady, &l8ily své pojistné limity
na 100 000 eur jiz na konci roku 2008. U BelgieypKi, Lucemburska a Nizozemska je
z grafi v Tabulce 13 mozné vysledovat zpomaleni tempagsokivklad v dok, kdy
byl novy limit zaveden. U Litvy a Spéiska se naopak nezda, Ze bylonnavyseni
n¢jaky vliv. U téch staii, u kterych znametpsné datum zvySeni limitu, je do grafu

zakreslena linka. Grafy pro zbyvajici z&BEvropské unie jsou uvedeny vilezec.1.
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Portugalsko Sparglsko
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Zdroj: Vlastni analyza. Zdroje dat: Evropska cdnirdanka, informace o systémech

pojistni vkladi v jednotlivych¢lenskych statech (viz. tabulka ve Zdrojich litergju

Datum zvySeni limitu nemusi byt vZdy odpovidajfmiotoZze vkladatelé mohou
reagovat i na samotné oznameni¢agn Poté nasleduje legislativni Zna, kterd mze
trvat dle statu rozdithdlouho. Zn¢na limitu se také nemusela projevit proto, ze §mit
zvySovala ¥tSina stai a mnohem &Si efekt ndlo samozejm¢ zavedeni zaruk
na vklady. Roli vS8ak mohou hrat i jiné faktory. Rdkjsou nap banky pilis velké
k Upadku, tak efekt garan¢ezmeny limitu na gesuny vklad nemusi byt vyznamny,
protoZe vkladatelé se domnivaji, Ze banka budejaké tak zachr&mna (Huizinga,
Nicodeme, 2002).

4.3. Ekonometricka analyza

4.3.1. Specifikace modelu

Pro testovani dopadu zavedenych vladnich garanci vineoj vkladi
v evropskych zemich jsme vyuZdivrtletni dynamicky panelovy model. Ten uniaje
zahrnout do vysitlujicich prongnnych také zpozshé hodnoty vysitlované pronminné
(Baltagi, 2005). Redpokladame totiz, Ze tempastu vkladi by mohlo byt ovlivino
svym pedchozim vyvojem. Koeficienty tohoto modelu je mutrdhadovat robustjsi
metodou oproti standardni panelové regresi. Prdoteitel byl pouzit odhad
Arellano-Bond. Uvazujeme nésledujici model:
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VKLit =a+t ﬁlVKLi,t—l + ﬁZVKLi,t—Z + ﬁ3GDPIt + IB4GDPi,t—l + IBSGDPi,t—Z + 186 IRit +
+ ﬁ7 IRi,t—l + ﬁS lRi,t—Z + ﬁQGAR’[ + ﬁlOGAR,t—l + ﬁllGAR,t—Z + uit ’

ve kterém jsou prosmné VKL,, GDP, a IR, definovany nasledoen

VKL, = /KL VKL Gpp
t VKLit_4 ' it

DR -GDP_, _— o W
_GDR -~GDR., IR, =IR, —-IR,_,. VKL, je vyse
GDR_,

vkladi u bank v dané zemi ke konci danéttertleti (bez vklad financnich instituci,

vladnich orgah a municipalit). GPD, je hruby domaci produkt dané z&rma dané

ctvrtleti. VKL, pak gedstavuje meziimi tempo déstu vkladi, GDR, mezir@ni tempo

rastu hrubého domaciho produktu. Ptoméa IR, je Urokova mira v daném stat

v danémctvrtleti, ﬁ je diference urokovych &n, tedy znéna oproti stejnémuitvrtleti

piedchoziho roku. Zidzodu nedostupnosti Urokovychémna vklady pro vSechny staty,

pouzivame urokové miry p&miho trhu.GAR, je dummy prominna, ktera vyjaiije

zavedeni garance na vklady. Nabyva hodnoty jednatwideti, ve kterém byla
zavedena garance.

ZpozdEné hodnoty vysitlujicich prongnnych uvazujeme proto, Ze tempstu
vkladi muze byt ovliiovano hodnotami vystlujicich pronénnych az s witym
zpozdnim. Lze totiz pedpokladat, Ze vkladatelé reaguji naéampodminek s @ditym
odstupem. Zahrnutim dvou zp&hd kontrolujeme vliv vysetlovanych velin po fi
Ctvrtleti. Mezi vys\tlujicimi promennymi jsou zahrnuty i dvzpoz&né hodnoty tempa
rastu vkladi, neba@ sowasny tist vkladi miZze byt ovlivren i jejich predchozim
vyvojem.

Pro obdobi od 1étvrtletni 2005 do 3¢tvrtletni 2009 mame k dispoziéivrtletni
data pro 21¢lenskych stat. Ze souboru jsme zZwgodu chylgjicich adaji vyradili
Dansko, Estonsko, Kypr, Maltu, Rumunsko a Slovengkata tykajici se vySe vklad
v novych¢lenskych statech do roku 2004 v databazi Evropskéré@lni banky bohuzel
zatim chybi. V &hto letech dochazelo ¥ahto zemich k négtnjSim znenam limita
z daivodu gizpasobeni nérodnich syst@mSmernici o pojiseni vkladi. Nemizeme
proto zkoumat vliv zrén limitd a omezime se pouze na zavedené garance. S problémy
s chylgjicimi daty se ve svych studiich potyka i Evropdk@mise, jejiz pracovni

skupiny se ale pokousSi chyjfzi Udaje (pokud je to mozné) odhadnout (European
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Commission, Joint Research Centre, 2007). V téidiispracujeme jen s dostupnymi
daty.

Dynamicka panelova data jsou charakterizovana maéinnn vyswtlované
proménné na pravou stranu rovnice mezi pégome vys¥tlujici, coz s sebouimasi

nékolik obtizi. Disturbanceu, v modelu Arellano-Bond odpovidaji one-way error
component modelu. Skladaji se ze dvou slozaek,= i +v, kde, slozka u, je
specificka pro kazdou ze zemilg je zbyvajici efekt. Protoze mezi vyshjicimi

promgnnymi jsou zahrnuty zpoZdé hodnoty vysstlované prominné, je prominna

VKL, funkci 1 a VKL, a VKL, _, takeé. Proto jsou zpoZdé hodnoty vysitiované

proménné zahrnuté mezi vy&tlujici proménna korelovany s disturbancemi. OLS odhad
proto nebude nestranny ani vydatny (eficientni)videiné jsou také odhady pomoci
fixnich (fixed effects)ci ndhodnych efekt (random effects), v oboutipadech budou
vychylené, u fixnich efekt zalezi vydatnost odhadu na délegasové rady
(Baltagi, 2005).

ObtiZe zfisobené zahrnutim zpodte vys¥tlované prominné mezi vysstlujici
proménné na pravou stranu rovniceteponava metoda Arellano-Bond vyuZzitim

diferenci po sobv ¢ase nésledujicich rovni¢inz vyhlazuje isobeni slozek:, , které

se nemni v ¢ase) aza pomoci instrumentalnich p&oamych. Za ty jsou postupn
voleny dalSi a dalSi zpoZdé hodnoty vysitlované prominné (gibyvajici s kazdou
dalSi diferencovanou rovnici), které vSak jiz hci disturbanci korelované nejsou
(Baltagi, 2005).

Metoda Arellano-Bond je s@asti volrgé dostupného ekonometrického softwaru
Gretl, po Uprav dat dle pozadawk programu a aplikovanim 1-step Arellano-Bond
a 2-step Arellano-Bond metody protoubeme ziskat odhady koeficiéntnasSeho

modelu.

4.3.2. Vysledky

Nejprve aplikujeme 1-step Arellano-Bond metodusdteziskavame nasledujici
odhady (odpovidajici p-hodnoty jednotlivych koeditii jsou uvedeny v Tabulce 14):
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VKL, =0,0013+ 0,5394VKL, _, + 0,0036VKL, _, + 0,6253GDP, - 1,0088GDP, _, +

+0,3341GDP, _, + 0,0049IR, - 0,0053IR, , + 0,0019IR, ,_, + 0,0106GAR, +
+0,0259GAR, _, - 0,0245GAR, _,

Tabulka 14: 1-step Arellano-Bond odhad (odhadnuté éeficienty a prisluSné p-hodnoty)

VKL, VKL,, GDP

it

GDR,, GDR.,

Proménna Konstanta

Koeficient 0,00136414  0,539466 0,00362917 0,625347  -1,00885 0,334144

P-nodnota  0,2041  1,69E-11 09534  1,93E-05 257E-05  0,0049
| Rit IRI t-1 I Ri -2 GAR{ GAR,I—l GAR,'{—Z

Proménna

Koeficient 0,00494568 -0,00533985 0,00191839 0,0106453 0,0259652 -0,0245632

P-hodnota  0,0139 0,1421 0,5007 0,4464 0,0379 0,0174
Zdroj: Vlastni analyza, vystup z programu Gretk(\Rilohac.2).

Na pstiprocentni hladi vyznamnosti jsou signifikantni zpoith vysétlovana

promenna VKL, tempo fistu hrubého doméaciho produktGDR, a jeho d¢

zpozani, diference Grokovych &n IR, a dale také prosmné GAR,, aGAR,,.

Dle vysledki 1-step Arellano-Bond odhadu ma na temyistu vkladi vliv jeho
vyvoj v predchézejicintvrtleti a také ndrst arokové miry. Znaménka u prénmé

GDP, a jejich zpozéhi se liSi. Zda se, ze tempistu hrubého doméciho produktu méa

na tempo idstu vkladi rozdilny vliv podle toho, sjakym zpoaum ho uvaZzujeme.

V soutu davaji znameénka u prégmné GDR, a jejich zpozéhi zapornou hodnotu, coz

muze ukazovat na optimismus vkladatekteri pii rastu hrubého domaciho produktu
vice spotebovavaji a nemaji p@bu Filis spdit. Pokles HDP mize naopak vzbuzovat
obavu o dalSi vyvoj ekonomiky a podnitit obyvatgperit vice.

Garance maji dle odhadnutych koeficitemta tempo tstu vkladi vliv az se
zpozdnim jednohoctvrtleti. Sowet koeficient u garance se zpoauim jednoho
Ctvrtleti a u garance se zpa&mdm dvou ¢tvrtleti dava kladnou hodnotu. Odhadnuté
koeficienty ale ukazuji nejprve na kladny, p&kda zaporny vliv garanci na tempo
rastu vkladi. Prvotni kladné znaménko by mohlo ukazovat ingsdi vkladatelh v now

zavedené garance. Pocité dok, kdy jsou garance v platnosti, je vSak mohou
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vkladatelé zg&it prehodnocovat s tim, jak se v médiich objevuji nopgazy o vyvoji
finanéniho sektoru aifpadné schopnosti statavedenych zaruk dostat.

V piipact 1-step Arellano-Bond odhadu kontrolujeme autolameprvnihoradi
a zamitame nulovou hypotézu Ze disturbance nejsmldvany. Mnohemdezitéjsi je
vSak Arellano-Bond test autokorelace druhéfdu, dle kterého nezamitame nulovou
hypotézu, Ze disturbance v diferencované rovnitiphe@utokorelaci druhéhi@du, coz
je dilezité proto, aby Arellano-Bond odhad byl konzistén (Baltagi, 2005).
Dle Sarganova testu vSak zamitame nulovou hypotBzwsSechny instrumenty jako
skupina jsou exogenni (Mileva, 2007). Proto se poke odhadnout model také
pomoci 2-step Arellano-Bond metody, ktera kladeposatesni data nizsi naroky
(Cottrell, Lucchetti, 2008).

Metoda 2-step Arellano Bond dava nasledujici odHambficienti (odpovidajici

p-hodnoty jednotlivych koeficiefiisou ot uvedeny, tentokrat v Tabulce 15):

VKL, =-0,0073+01873/KL,, - 0,2123/KL, _, + 0,6877GDP, - 0,946283,GDP, _, +
+0,2997GDP, _, + 0,0049R, - 0,0011R, _, - 0,0024IR, _, + 0,0128GAR, +
+0,0389GAR ,_, - 0,0109GAR _,

Tabulka 15: 2-step Arellano-Bond odhad (odhadnuté éeficienty a prisluSné p-hodnoty)

Proménna Konstanta VKLi,t—l VKLi,t—z GDFi)t GDF{H GDR,t—z

Koeficient -0,00731093 0,187365 -0,212369 0,687766 -0,946290 0,299748
P-hodnota 0,6061 0,7116 0,7021 0,0110 0,1336 0,5993
Proménna IRit IRi -1 IRi =2 GAR( GAR,t—l GAR,t—Z

Koeficient  0,00499601 -0,00111104 -0,00246088 0,0128858 0,0389655 -0,0109679

P-hodnota  0,0642 0,8590 0,7430 0,2430 0,0195 0,7909
Zdroj: Vlastni analyza, vystup z programu Gretkz(\Rilohac¢.3).

Na petiprocentni hladitda vyznamnosti jsou nyni signifikantni pouzéi t

promEnné: tempo istu hrubého domaciho produk@DR, , diference Urokovych #n

IR, a prongnna GAR,,. Znaménko koeficientys, je nyni kladne. Podle druhého

odhadu tedy vklady rostou s rostoucim HDP. Znamémkodiference Grokovych &n

2 Rezidua fivodniho nediferencovaného modelu nemusi byt honttasitieka a nekorelovana.
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se nezmanilo Vliv garanci je v tomto fipact pouze kladny, progmna GAR,_, nyni

neni signifikantni.

Dle Arellano-Bond test autokorelace druhéli@édu, nezamitame nulovou
hypotézu, disturbance tedy ani vtomto modelu me&ytokorelaci druhéhdadu.
Dle Sarganova testu nyni nulovou hypotézu exogenrgkaipiny instrumentalnich
proménnych nezamitame.

| kdyZ oba odhady metodou Arellano-Bond mohou birnénzkreslené, protoze
Arellano-Bond odhad je navrzen pro vysoky vzoralnmlivcl (v naSem fipact stat)
(Mileva, 2007), ale my pracujeme pouze s 21 &aimjsou garance v obouipadech
signifikantni. Pro pesrgjsi analyzu vlivu HDP a arokovychdnby zejme byl zapotebi
dalSi rozbor. V naSi praci jsme se v3ak &gdima pojisSeni vkladi a zavadné garance
na vklady. Ztohoto pohledu odpovidaji vysledky imaSpredpokladim, garance
ovliviuji tempa éstu vkladi, ale se zpozghim a maji spiSe kratkodgBi vliv.

Vliv rozdilnych pojistnych limiti se nam zivodu nedostupnosti dat nepditta
otestovat. Redpokladame vsak, Ze budou hrat roli pouze v dohékhdu na finatinich
trzich, budou-li mezi nimi navic existovat podsétrozdily. Pokud totiz bankovni
sektory vykazuji znamky stability &stu, nemaji vkladatelé takovou peltu zansrovat

se na bezpmost jejich Uspor.

4.4. Zavéry empirické ¢asti

Z hlediska vnitniho trhu Evropské unie #ipobuji garance zavedené pouze
v n¢kterych ¢lenskych zemi nerovné seahi podminky a znevyhadji finanéni
instituce, které ze zaruk profitovat nemohouied®n prosedki z bank, které
nepodléhaji garanci, e obeck pro tyto instituce znamenat nahlou iditu likvidity
a tim zvysit riziko jejich Upadku. Nekoordinovangsup @i zavadni garanci mze
pomoci jednotlivym narodnim bankovnim sektoavSak pro vnithi trh jako celek
muze byt znan¢ destabilizujici. Zda tomu tak ale opravdu budeeZiaha cel&ad
faktoni, protoZze zaruky jsou (a iebem nedavné krize byly) pouze jednim z opait,
které staty zavadi.

Garance nemusely byt jedinotiginou zvySeného tempastu vkladi. Nejistota
na finaknich trzich vedla také kinvesticim do beapeh aktiv a pesurim
prostedkim uloZenych u nepoji&iych instituci do bank, ve kterych jsou vklady
pojistny. Vysledky empirické analyzy vSak ukazuji, Ze aomklinované zavaui

garanci nelze brat na lehkou vahu.
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5. Dopady zavedenych opat Feni

5.1. Uéinnost garanci a jejich rizika

Finartni krize mohou byt velice nakladné a p¥arysoké naklady naifpadné
restrukturalizace bankovnich systémospravediuji institut pojiSéni  vkladi
(Chu, 2003). Garana#@ vysoké limity pojistni jsou odivodréné tehdy, hrozi-li kolaps
platebniho systému (Laeven, Valencia, 2008). Jajisfich vSak zavisi na tom, zda
jsou as jaty kroky, které maji pomoci se siginami finartni krize vypdadat.
zahajena (Laeven, Valencia, 2008).

ZvySené pojistné limity a garancéjaté na podzim roku 2008 pomohly zmirnit
dalSi zhorSovani situace na figafch trzich a posilily d@véru mezi vkladateli
a bankami. Jsou ale kr@mmoznych pesurii vkladi do zemi s garancemi spojené
s dalSimi moznymi néklady. Tyto néklady nejsotim@ (pokud nedojde k Upadku
banky, na kterou se garance vztahuje) jakéipgut jinych opateni, ale prameni
ze zmény chovani dastniki trhu a ze zrny jejich atekavani pro dalSi ifpadneé
finanéni krize.

Na strag vkladatel i na strad bank miZe fist riziko moralniho hazardu
a dochazet ke zhorSovani trzni discipliny. Pokudagggeni vkladi nevztahuje na velké
vkladatele (velké pravnické osoby a institucionakkiadatele), mMze mizet jejich
motivace monitorovatinnost bank. U bank, jejichZinnost je garantovana statem,
muze zase dojit ke zvySenému podstupovani rizik. &&jwiziko moralniho hazardu
vznika v gipadt plného poji&ni vkladi. Proto je nutné pIné pojiti i now zavedené
zaruky po odezmi krize ot odstranit. Z tohotoid/odu je nutné véch piipadech, kdy
se tak dosud nestalo, ja&smspecifikovat, kdy budou dana ofeti ogt zruSena.
Bez jasného a&ohodného prohlaSeni autorittasovém ramci pro tato nadstandardni
opateni, by se pozii mohlo stat velice obtizné se zaruk zbavit.

Banky také mohou nabyt dojmu, Ze zavedenarepatiistanou v platnosti déle,
nez staty oznamily. A vtomto ohleduredy na finatinich trzich zcela nepochybn
zmenily oéekéavani trznich subjekt ohled® vladni pomoci v krizovych¢asech.
To miZze vyraz® ovlivnit jejich chovani v budoucnosti,fgdevsim omezit podty
k minimalizaci rizik a opatrnickému chovani (Feyafitas, 2009). Prawpodobnost

a hloubka dalSich krizi tize proto byt ovlivena pra¢ zkuSenostmi z krize minulé,
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které se promitnou dot¢ekavani trznich subjekt co se vladni pomoci a zavedenych
opateni tye (Schich, 2008b). VIadni garance proto podkopawdini disciplinu
a mohou ohrozit finaimi stabilitu v dlouhém obdobi (Demirgtic-Kunt, Kanaeven,
2008).

Naklady spojené s garancemi souvisi dale se zvySiemaklady na dozor
nad bankami podléhajicimi zarukdm (Garcia, 2008akolik bude mit moralni hazard
na stral bank moZznost se rozvinout, zalezi z velké mirytora, jak dolbe funguji
ostatni sogasti finargni zachranné sit Trzni disciplina je fitom dilezit¢jSi praw tam,
kde jsou regulace a dozor n¥éiinné (Schich, 2008b). Nedavné&exy na finadnich
trzich upozornily ale téZ na nedostatkghto instituti na tzemi EU. Odstrani zaruk
proto musi jit ruku v ruce s ogahimi vedoucimi k zlepSeni jejich prace (na narodni
i mezinarodni Urovni). Kriticka se ukazala byegevsim spoluprace ohleglifinancnich
instituci pisobicich na Uzemi vic&lenskych stat. Do budoucna je proto nezbytné
zajistit efektivni vyngnu informaci odchto bankach a stanovit zavazné postupy, podle
kterych bude s nesolventni institudispbici na Uzemi vice statu naloZzeno.

NejnaléhayjsSi se vSak nyni zda byt geba koordinace odstravani
zavedenych zaruk, protoZe jinak budou staty shejiuSenim otalet, aby
neznevyhodnily své dom@ci instituce (Feyen, Vitt2809). Rychlé odstr&ni sice
muze komplikovat ozdraveni finaniho systému, ale EU se nevraci ke stejnym, ale
mnohem vySSim limiim pojiS€ni vkladi. Postupné odstii@avani zaruk by mohlo byt
zvoleno v &ch pripadech, je-li garantovano vice diubkladi. Otazkou ovSem je, zda
zen®, které terminy jiz stanovily, je také dodrzi. PdKkoy se ukazalo slozité zaruky
odstraiovat, nely by staty za tyto zaruky #Z& alespa vybirat adekvatni pojistné
(Schich, 2008a). To je dasodrené i tehdy, kdyby rly zdravé banky doplacet na chyby
n¢kolika malo rizikowjSich instituci, protoze z fin&ni stability na daném bankovnim

trhu nakonec profituji vSechny banky, tedy i tyaad¥ (Garcia, 2000a).

5.2. Prechod zp ét k limitovanému pojist  éni vklad

5.2.1. Nové pojistné limity a zve FejAaovani zm én

Prestoze v kratkém obdobi mohouephodna op#étni pomoci stabilizovat
situaci na trzich v dabneklidu, je z hlediska zvySujiciho se rizika mafb hazardu
nezbytné, je off odstranit. Mlezitou otazkou vSak neni pouze to, kdy a za jakych
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podminek garance odstranit, ale také to, k jaké ligiitu se vratitéi jaké limity
do budoucna povazovat za normalni.

Autori casto uvadji, Ze pojistny limit by ndl pokryvat tSinu vkladi drobnych
vkladateli, vétSinou uz ale nespecifikuji, jak velka ta¢ggina® ma byt. Jednou
z vyjimek je Garcia (2000a), ktery uvadi, Ze byigeni vkladi mélo kryt 80 % vklad.

V souwasné dob plati vélenskych statech minimalni limit 50 000 eur, ktegymel byt
do konce roku zvySen na 100 000 eur. Oproti Spojestatm americkym, kde by limit
zvysen doasrE® (Schich, 2009b), je evropské zvyseni permanedénale limit 50 000
¢i 100 000 eur adekvatni?

Dle odhad kryje limit 50 000 eur 80 % vklad(takze dle Garcii (2000a) byén
byt tento limit z hlediska procenta pofigych vkladi piiméreny), limit 2100 000 eur pak
90 % (European Commission, 2009a). Jenze toto ptocge zné&né rozdilné
pro jednotlivé&lenské zerm. Jiz nizsi z limib kryje vCeské republice 97 % vklad
(Penize.cz, prohlaseni ministra Kalouska v Bruselu)

V rdmci piizkumu, ktery zahdjila Komise, se zhruba 50 % redpof®*
vyjadiilo pro ponechani minimalniho evropského limituuydi 100 000 eur (European
Commission, 2009c). &iem diskuze v Bruselu vS8ak mnoho expergjadilo nazor, ze
minimalni limit by mohl byt mnohem niz8i (Europe&@ommission, 2009b). Také
Groeneveld (2009) soudi, Zze 100 000 eur j#diSpmnoho. Vysoké pojistné kryti
nemotivuje vkladatele hlétina rizikovy profil bank, ale uloZit penize dotitgce, ktera
nabizi nejvyssi Uroky.

Schich (2009b) upoztuje na specifika dané zeéma cile daného systému
pojistni vkladi, které by ngly byt pri stanoveni nového limitu zohleémy. To je ale
v Evropské unii problematické, ma-li byt bran ohleth sowtZzni podminky
na spoléném trhu. Unie se vydala cestou stanoveni minirhaltimitu, tedy minimalni
ochrany drobného &itele. A bude tento limit jakykoli, nikdy nebude vhodny pro
vSechnylenské staty.

Z pohledu Ceské republiky je limit 100 000 eurtgmrstny, predevsim
z pohledu jeho vySe ku HPD na obyvatele. Kéamzdilnych HDP na obyvatele vSak
v Evrops hraji mnohem vyrazisi roli specifika a tradice zemi, takze nalpalie (jejiz
HDP na obyvatele je pouze lehce naapirny) zavedla limit 103 321 eur jiz davno

2% Limit 250 000 USD il pavodrs platit do konce roku 2009, jeho platnost vak bytadlouzena
do konce roku 2013 (Schich, 2009b).
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pied tim, nez BSla globalni finatni krize. Naopak bohaté Lucembursko do podzimu
2008 uplatovalo limit jen v z&kladni vysi 20 000 eur. Spwlg minimalni limit proto
musi byt kompromis, ktery na stéajedné bude brat ohled na vysokou integraai trh
a na stratdruhé na moznéidledky rozdih mezi systémy jednotlivych stat

Zda se, Ze bude-li sfmici predepsany limit vysoky, bude ho jen malo &tat
chtit déle zvySovat a ochranaitele v celé EU bude velmi podobna. Na druhou stran
ale bude neadekvatnirq@levSim pro chud&flenské zers, které se budou potykat
s moralnim hazardem. V og@m gipac, bude-li mnoho statpovazovat novy limit
za nizky, budouclenské zer& své limity zvySovat (kazda pragplodobré jinak)

a ochrana vkladatele v EU bude velmi heterogertiiraziujici problematiku pobiek

a dceinych spolé€nosti na evropském Uzemiti Btanovovani jediného minimalniho
pojistného limitu pro 27%lenskych stat pajde vzdy o trade off mezi jednotlivymi
moznostmi a bude zaleZet nejen na ekonomicK&amtienosti, ale také politické sile
jednotlivych stéi.

Nabizi se otazka, zda nezavést kkamnimalniho pojistného limitu také limit
maximalni. To jde sice proti logice zachovani miaim ochrany drobného vkladatele,
tato moZnost by vSak st@h umoznila pizpusobit limit podminkdm dané zeém
a znemoznila vzniku velikych rozdimezi staty s niz§im (minimalnim) limitem a stéty,
které by se dobrovoén rozhodly pojistny limit zvySit nad s&¢mici stanovenou
minimalni drové. Potom by vSak # byt takovy maximalni limit utujici
i pro dobrovolnéa schémata, protozZe jejich limitywbgraxi mohly tento maximalni limit
pievySovat a poskytovat bankam, které se jigdstni, vyhodu.

Do konce roku 2010 by &byt ve vSechilenskych statech zaveden minimalni
limit na arovni 100 000 eur, dalSig@kumy ohledd nové podoby pojighi vkladi
v EU nicmér stale probihaji. Jakymkoli zimam, které budou schvaleny, musi vSak
rozumeét verejnost. Dosavadni zkuSenosti ukazuji, Zdepwst institutu pojigni
nerozumi (Groeneveld, 2009, Fond pejistvkladi). Tento fakt neni moZzné&gchazet,
protoZe pokud nezaou lidé vice chapat, jakym agobem pojigini funguje a jaké jsou
jeho limity, nentize v budoucnu sebelepsi systém zabranit hromadgimim vkladi
(European Commission, 2009a).fikkad hromadnych vyl vkladi z divodu
neznalosti institutu pojishi vkladi uvadi Box 2.

24 Respondenty byla odbornaregnost: bankovni i spisbitelské asociacegkteré z evropskych systém
pojisni vkladi, Evropské centralni banka, Mezinarodrénmvy fond (European Commission, 2009c).
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Box 2: Hromadné vykeéry vklad a ¢inskymi imigranty z Abacus Federal Saving Bank

Abacus Federal Saving Bank byla zalozena v New Yowkroce 1984
piedevsinmtinskym imigranim. Pa@et jejich poboek se zvySoval s tim, jak rostl i
imigranti a objem obchodu@inou (Abacus Federal Saving Bank).

V roce 2003 zviejnila ¢insk& média zpravu, Ze jeden z bankovnich mafa

zprone¥wiil vice nez 1 milion doldr, coZz mezicinskymi imigranty neznajicimi

americky systém poji&hi vkladi vyvolalo paniku. U pobiek Abacus Federal Savirn
Bank v Yorku, New Jersey a Pensylvanii se&aha tvait fronty a znepokojen
vkladatelé sgchali vybrat své Uspory, jak nejrychleji mohli (®@etti, 2007).

Banka byla finatiné zdrava, rychle fijala potebna opaeni a khem rekolika
dni se ji podélo uspokojit vdechny vkladateléekajici u jejich pob#ek. Cinsti
imigranti, ktgi netusili, Ze ve Spojenych statech existuje iastitojiseni vkladi, se
vSak i vybérech vSech svych prdastdki vystavovali riziku, Ze mohli byt o velk
¢astky vybranych pez pri cest domi oloupeni. Riziko okradeni bylo podle polig
velmi velké, tedy #ejmé¢ mnohem vySSi nez riziko, Ze by o pajitd prostedky mohli
prijit (Cechetti, 2007).

Priklad ukazuje na to, jak velkou roli hraje infornamost o systému pojisti.
| to, Ze ho neznaji pouzeskteré skupiny obyvatel, @ize byt kritické, neb jejich
chovani nize za witych okolnosti rozit paniku, coz plati fedevsim v dobneklidu

na finargnich trzich.

py

\zer

g
i

ie

5.2.2. MoZnost dodate €ného pojist éni vklad U

Velmi sporné se zda zachovani moznosti dadeteo pojistni vkladi v pripads

pobaiek pisobicich na Uzemi hostitelskych &tdtteré mate drobné vkladatele. Nabizi

se bu' dodaténé pojiSEéni zrusit anebo ho zavést povérAni jedna moznost ne

ni

optimalni. Jednotny ifstup by vSak mohl zabranit nejasnostentipdmaime, Ze

pii sowasném usp@dani, kdy se polsy fidi regul&nim rdmcem domovské zém

kterd také rozhoduje o jeji insolvenci &pgadné likvidacici reorganizaci a ktera

je

odpowdna za dohled na poliami domacich bank v zahréni je nemozné, aby

pobaiky vstoupily do systému poji&ti hostitelské zeen To proto, Ze hostitelska zém

by byla odpo¥dna za pipadnou vyplatu odSkodného vkladatal ale nensla by ani

moznost dozoru nad danou pokou ani moznost rozhodnout o jeji insolvenci, peto
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pobaka neni samostatna pravni entitaicbl takového by nebylo prolenské staty
politicky prijatelné (Key, 1992).

V piipac zruSeni moznosti dod&m®eho pojisni by vyse limiti uplafiovana
pro danou instituci odpovidala systemu pépstiejiho domovského statu. Nebylo by
dohadi, zda se instituce dod&teho poji&ni astni¢i ne. Odpadly by i potize
s vypatem dodaténého pojisni a v fipact Upadku banky také koordi&ai problémy
mezi d¥ma systémy pojighi vkladi, tedy potize sigdavanim informaci, s vypty
dodaténého odskodného atipadnymi obtizemi  vyplaceni nedostupnych vklad
z divodu jazykové bariéry apod. Na Uzemi jednoho digtuSak vkladatelé mohdelit
mnoha tiznym pojistnym limitm (teoreticky az 27aznym pojistnym limitim, jestlize
by kazdy stat uplabval jinou vysi).

Pokud by bylo dodat®é pojistni naopak zavedeno povifirenamenalo by to,
Ze by poboky zahrantnich bank v gipac, Ze by byla vySe limitu v jejich domovském
sta€ niz8i nez ve stét hostitelském, musely v hostitelském &tavstoupit
do hostitelského systému pofst vkladi a platit (v gipad financovani ex ante)
stanovené fispivky za dodaténé pojiséni vkladi. Povinné dodat@é pojiséni by tedy
v praxi znamenalo, Ze kazdy stat by svym vlastnigjisinym limitem stanovil
minimalni ochranu &fitele na Uzemi vlastniho statu (Key, 1992). Jenieta by
neznamenalo, Ze by vSechny fitah instituce na Uzemi tohoto staposkytovaly
stejnou vySi pojistného limitu, protoZe by zde nyophsobit jeS¢ zahranini pobaky
bank, v jejichz domovském staplati pojistny limit vysSi, nez ve stahostitelském.
Aby vSechny instituce na Uzemi jednoho statu paslaly stejnou vysi pojistného
limitu, musely by je&t pobaky z domovskych stats vySSim pojistnym limitem nez
ve stat hostitelském byt donucenyirgnme také pomoci sirnice) aplikovat pojigni

vkladi pouze ve vySi pojistného limitu hostitelské 2efidey, 1992).

5.3. Obdobi po odstran éni zaruk

Po odstraéni zaruk musi dat viady jasmajevo, Ze platnost garanci jiz skia,
byla zavedena opani pro posileni finamiho systému a s dalSi statni pomoci jiz
finan¢ni instituce poitat nemohou (Garcia, 2000b). Nova pravidla discipici banky
musi byt uzako¥na a také efektivh kontrolovana a ippadré sankciovana. Systémy
pojistni samy o sob nejsou konstruovany tak, aby se byly schopny wuyabv

srozsahlou finami krizi. Roz&tovani pojistného kryti dhem casu neklidu
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na finargnich trzich je krok, ktery se oduwodnich citi pojiS€ni vkladi vzdaluje
a uplna ochrana drobnych vkladatg predevsim politické gesto.

Do budoucna je nezbytn&novat \tSi pozornost rizikovosti bank a zai se
na rizikow odliSené pojistné, u¢éhoz vSak rozdily budou dostate, aby nily
na chovani riziko¥Sich bank vliv (Groeneveld, 2009), avSak neohyozijich
Zivotaschopnost. OdliSené pojistné bylonpiimét management bank KisledrgjSimu
posuzovani rizik a ispét tak k zajiséni financni stability (European Commission,
2009c). Protoze se pro takto odliSené@smvky vyjadila vétSina expeft béhem
diskuzi, které Komise zorganizovala (European Cassion, 2009c), zda se, Ze je to
cesta, kterou se buddlenské staty v nejblizSi délubirat.

V literature secasto objevuje jiz zmima moznost celoevropského pojistného
fondu b’ pro vSechny banky anebo jen pro ty, které jsiomé na Uzemi vice stat
(Bernet, Walter, 2009, Mayes, 2006, Goldberg, Swgewihlborg 2005). Tyto navrhy
jsme jiz diskutovali v kapitole 3.2.2., nyni ovSemiZzeme vzit v Gvahu i zkuSenosti
z doby neklidu na finaimich trzich a podrol#ji zvazit jednotlivé moznosti. Udalosti
piedminulého roku zttaznily rozdilnost jednotlivych systémpojis€ni, primely
¢lenské staty fiymout novelu smrnice z roku 1994 a rozpoutaly diskuze o dalSim
sblizovani dosud velmi rozdilnych syst&émFinaréni krize byla jakousi zkouSkou
evropskych finadnich siti, systéemy poji&ti vkladi nevyjimaje. | pes to, Ze zkouska
pro ré nedopadla ddle, Zistdvame ohledndalSi harmonizace systémojis€ni vkladi
velmi skeptéti, neba politické, narodni a kulturni zajmy budou branial&Emu
sblizovani, které by jigtznamenalo krok k dalSi integraci evropskychitrfle zasahlo
by do suverenity jednotlivych stat coz je v Evrop velmi ozehavé téma.
~Celoevropsky systém poji&ti vkladi by mohl vytvdit dalSiclanek, ktery by vytviel
moralni hazard, protozeskieré systémy poji8hi by platily za chyby, které agobily
jiné zeng" (European Commission, 2009b, str. Eeldad autorka).

Proto v sotasnosti vidimeieSeni spiSe v zesileni spoluprace mezi staty
(stanovenim konkrétnich postupa zavaznych dohod) a mezi organy figrdch
zachrannych siti, co s&nnosti mezinarodh aktivnich bank tye, nebd ,ziskané
zkuSenosti nam fjpomreély, Ze jakmile krize propukne, nezbyva na stanovéni
zpiesreni postufi Zzadny ¢as" (Bernet, Walter, 2009, str. 74jfeflad autorka).
Vzhledem k mnohdy nedostéte® informovanosti systéimpojis€ni vkladi o bankéach,
od kterych vybiraji pojistné, se také naskyta meErmidruzeni systérin pojiseni

vkladi k orgarim dohledu, coZz by mohlo byt velmiiposné nejenom vifpadt bank
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pusobici na Uzemi vice stidtNezbytné je také sblizovani alespaekterych Fedpisi
tykajicich se reorganizace likvidace bank, jako je na&pkritérium, podle kterého se
posuzuje solventnost finamich instituci.

V dlouhodokjSim horizontu by samaéegjmé byla dalSi harmonizace systém
pojisni vkladi optimalnimieSenim. Realistické je oviem pouze sblizovani systé
pojiseni vkladi v téch bodech, které znemogi ¢i znatné komplikuji preszahrargini

spolupraci.
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Zaver

Pojiseni vkladi se Ehem poslednich desetileti stalo neodmyslitelnow &stil
finanénich zachrannych siti vy&gch ekonomik. Bylo zavedeno ve snaze zajistit
finan¢ni stabilitu a poskytnout ochranu drobnym vkladatel Systémy pojigni vkladi
nicméré nejsou vselékem na problémy figafich systérd samotnych. V fipadt, Ze
jsou vhodg navrzeny a uzZjsobeny podminkam dané z&mmohou zvySovat
duaveéryhodnost bankovnich systéna &inné plnit stanovené cile. Rainé uzpisobené
systémy mohou podporovat stabilitu figarch systém v normalnich ¢asech
a vypdadat se s Upadky jednotlivych bank. Nejsou ale etoyany tak, aby se
vyrovnaly se systematickou krizi. V takovych siticghicje na vSech so¢astech finaéni
zachranné sitpodilet se na stabilizaci finamiho sektoru aijjmout potebna opaeni.

Nedavna finatni krize otestovala fungovéani evropskych fitrich
z&chrannych siti, systémy pofist vkladi nevyjimaje. Mnoh& z dosavadnich dpat
se ukazala byt nedostaté. Najevo vysly nedostatky systénpojiS€ni vkladi
v jednotlivych zemich i neuspokojivd spoluprace &mfg na mezinarodni Udrovni.
Narychlo gijata opateni pomohla vyhnout se dalSi z&athivery, ¢imz vlady
jednotlivych zemi ziskalgas potebny k gipraw zachrannych politik. Staty zavdg
garance na vSechriy nékteré druhy vklad a na jée 2009 byla novelizovana Smice
0 pojiseni vkladi.

Nebezpeéi zavedenych garanci spead v tom, Ze mohou vést ke zvysSeni rizika
moralniho hazardu a \ipad, Zze by staty musely zarukdm dostat, také k ohremny
fiskalnim dopadm. Z hlediska vniniho trhu Evropské unie #pobuji garance
zavedené pouze \Ekterych c¢lenskych zemich nerovné séimi  podminky
a znevyhoduji finarcni instituce, které ze zaruk profitovat nemohou. sigky
empirické analyzy potvrzuji vliv garanci n&epuny vklad mezi ¢lenskymi staty.
Nekoordinovany postupipzavadni a ruSeni garanci proto nelze brat na lehkou .vdhu
Novelizovana Swrrnice o pojisni vkladi se dotykd jen dkterych charakteristik
evropskych systéinpojis€ni vkladi. Dlouhodobé problemy systénpojisSi€ni vkladi
na Uzemi Evropské unie ovSentewd. Bez pedem stanovenych pravidel, podle kterych
by staty Bhem systematickych krizi postupovaly, budou i nedahikat konflikty mezi

organy finagni zachranné sita to jak na narodni, tak mezinarodni Urovni.
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Prestoze vyznandi samotna existence institutu pofist vkladi jsou ze strany
nékterych autol zpochyliovany, neda se ipdpokladat, Ze se ho staty budou
v budoucnu zbavovat. A to ani potom, co fitiainkrize odhalila skteré jeho vady
a slabiny. Pojigni vkladi se stalo nedilnou séasti moderni finatni zachranné sit
a otazkou spiSeugtava, jak satasné systémy poji&ti reformovat, aby mohly co
nejlépe slouzit svym dim a gitom se co nejmén projevovaly jejich nefiznivé
doprovodné jevy. Z pohledu Evropské unie je nuta@stit, aby systémy poji&hi
vkladi nevytv&ely nerovné podminky na viitim trhu a aby byl v dobach neklidu
na finargnich trzich zaréen koordinovany postupfipzménach limiti, zavadni garanci
a [ likvidaci ¢i reorganizaci mezinarodraktivnich bank.
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DEPOSITORS AND INVESTORS WWW.QNI.CK
Estonsko TAGATISFOND www.tf.ee
Finsko FEDERATION OF FINNISH FINANCIAL www Kl fi
SERVICES —
Francie FOND DE GARANTIE DES DEPGTS www.garantiedesdepots.fr
Irsko IRISH DEPARTMENT OF FINANCE www.finance.gov.ie

FINANCIAL REGULATOR: ITS YOUR

MONEY www.itsyourmoney.le
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Italie DE| DEPOSITI www.fitd.it
Kypr CENTRAL BANK OF CYPRUS www.centralbank.gov.cy
Litva STATE COMPANY DEPOSIT AND www.iidraudimas.It
INVESTMENT INSURANCE : :
Lotv&sko FINANCIAL AND CAPITAL MARKET www FKtk I
Y COMMISSION WWW. TV
Lucembursko ASSOCIATION POUR LA GARANTIES www.aadllu
DES DEP6TS LUXEMBOURG WWw.agdl.u
Madarsko NATIONAL DEPOSIT INSURANCE FUND www.oba.hu
OF HUNGARY —_—
Malta DEPOSIT COMPENSATION SCHEME mw'compensat'O”SChemes'orq
Neémecko BUNDESVERBAND OFFENTLICHER www.voeb.de
BANKEN DEUTSCHLANDS E—
BUNDESVERBAND DEUTSCHER bdb.d
BUNDESANSTALT FUR www.bafin.de
FINANZDIENSTLEISTUNGSAUFSICHT E—
Nizozemsko DE NEDERLANDSHCE BANK www.dnb.nl
Polsko BANK GZARANTEE FUND www.bfg.pl
Portugalsko DEPOSIT GUARANTEE FUND www.fgd.bportugal.pt
EINLAGENSICHERUNG DER BANKEN & . .
Rakousko BANKIERS G. M. B. H www.einlagensicherung.at
RumMunsko® FONDUL DE GARANTARE A www fadb.ro
DEPOZITELOR IN SISTEMUL BANCAR ~ WWW.TQOR.ro
Recko HELLENIC DEPOSIT & INVESTMENT www.hdaf.ar
GUARANTEE FUND WwWw.haat.ar
Slovensko FOND OCHRANY VKLADOV www.fovsr.sk
Slovinsko BANKA SLOVENIJE www.bsi.si
Spandlsko FONDOS DE GARANTIA DE www fad.es
P DEPOSITOS WWW.T90.€s
Svédsko INSATTINGSGARANTIN www.ign.se

Velka Britanie

FINANCIAL SERVICES COMPENSATION
SCHEME

FINANCIAL SERVICES AUTHORITY

www.fscs.org.uk

www.fsa.gov.uk

% Pojistny fond Rumunska je uveden pouze pro UplnmsttoZe internetové stranky nejsou dostupné

v angliting a na dotazy zaslané na uvedeny e-mail jsme neelbdéinou odpasd’.
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Zdroj: Vlastni analyza. Zdroje dat: Evropska cenirbanka.
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Priloha¢. 2: 1-step Arellano-Bond odhad (vystup z program@&retl)

Model 1: 1-step Arellano-Bond estimates using 3B88eovations

Included 21 cross-sectional units
Dependent variable: VKLtempo

coefficient std. error t-mati p-value
DVKLtempo(-1) 0,539466 0,0801484 6,731,69E-011 ***
DVKLtempo(-2) 0,00362917 0,0620747 046580,9534
const 0,00136414 0,00107427 1,27@2041
GDPtempo 0,625347 0,146347  4,27B93E-05 ***
GDPtempo_1  -1,00885 0,239700 -4,20B57E-05 ***
GDPtempo_2 0,334144 0,118697  2,81H0049 ***
INTRATEdIf 0,00494568 0,00201014 2,46M,0139 **
INTRATEdif_1 -0,00533985 0,00363768 -1,468,1421
INTRATEdif_2 0,00191839 0,00284856 0,6730,5007

GAR 0,0106453 0,0139810 046D,4464
GAR_1 0,0259652 0,0125083 2,076,0379 **
GAR_2 -0,0245632 0,0103322 -2,37@,0174 **

Sum of squared residuals = 0,783286

Standard error of the regression = 0,0491686
Test for AR(1) errors: z = -3,44906 (p-value @EY
Test for AR(2) errors: z = 0,229057 (p-value @3)L
Sargan over-identification test:

Chi-square(150) = 240,371 (p-value 0,0000)
Wald (joint) test:

Chi-square(11) = 2492,3 (p-value 0,0000)
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Piiloha ¢. 3: 2-step Arellano-Bond odhad (vystup z programiGretl)

Model 2: 2-step Arellano-Bond estimates using 388eovations

Included 21 cross-sectional units
Dependent variable: VKLtempo

coefficient std. error t-matip-value

DVKLtempo(-1) 0,187365 0,506823  0,36®,7116
DVKLtempo(-2) -0,212369 0,555235 -0,38D,7021
const -0,00731093 0,0141793 -0651%,6061

INTRATEdif  0,00499601 0,00269936 1,85Q,0642 *
INTRATEdif 1 -0,00111104 0,00625284 -0,1770,8590
INTRATEdif 2 -0,00246088 0,00750420 -0,827D,7430

GAR 0,0128858 0,0110372 1,16%2430
GAR_1 0,0389655 0,0166841 2,3850195 **
GAR_2 -0,0109679 0,0413612 -02268,7909

GDPtempo 0,687766 0,270617  2,58]0110 **
GDPtempo_1  -0,946290 0,630781 -1,5001336
GDPtempo_2 0,299748 0,570464 (15255993

Sum of squared residuals = 0,640575

Standard error of the regression = 0,0444644

Test for AR(1) errors: z =-1,06723 (p-value G2k
Test for AR(2) errors: z = 0,395985 (p-value @B@k
Sargan over-identification test:

Chi-square(150) = 10,8252 (p-value 1,0000)ok
Wald (joint) test:

Chi-square(11) = 2492,3 (p-value 0,0000)
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Piiloha ¢. 4: Dopady znén parametri pojisténi vkladia v roce 2008 (IES Working
Paper)
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Abstract:

Tato studie se zabyvd otdzkou, zda nekoordinovana opatteni nékterych stati ménici
parametry narodnich systémt pojisténi vkladt zavedend v poloviné roku 2008
mohla vést k pfesunu vkladt mezi ¢lenskymi stity Evropské unie. Pozornost je
vénovana predevs$im dtsledkim zavedeni neomezené vyse pojistnych limitd a
moznému presunu vkladd do zemi, které je zavedly. Detailné jsou rozebrany zmény
z podzimu 2008 a novelizovand Smérnice o pojisténi vkladid. Provedend empiricka
analyza naznacuje vliv zavedenych garanci na tempa ristu vkladid v jednotlivych
zemich. Studie se dale soustfeduje na disledky zavedenych opatteni a posuzuje
moznosti budouciho vyvoje.
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Uvod

V dobach finanéni nestability roste zdjem o institut pojisténi vkladti. To potvrdily i nedavné
udélosti na finan¢nich trzich, kdy zmény systémil pojisténi vkladli poslouzily jako jedno z
klicovych opatieni. Globalni finan¢ni krize byla pro systémy pojisténi vkladu zatézkavaci
zkouskou, ktera provétila jejich funkénost v obdobi prudkého poklesu diveéry v narodni
bankovni systémy. Od vzniku systémil pojisténi vkladi v jednotlivych zemich uplynula
dlouhd doba, aniz by doslo k jejich zadsadnéjsi revizi. Mezitim se zvysila integrace financnich
trhi a vzrostl pocet finan¢nich instituci plisobicich na uzemi vice statii. Naskytla se otazka,
zda mohou systémy pojisténi vkladi navrzené piivodné pouze podle charakteristik narodnich
trhi fungovat i za téchto novych podminek. Cerstvé udalosti naznagily nutnost uréitych
modifikaci.

Situace v Evropské unii je specificka tim, ze narodni systémy pojisténi vkladl ¢lenskych statt
podléhaji minimdlni harmonizaci. Né&které jejich zékladni charakteristiky jsou upraveny
smérnicemi, v ostatnich rysech se vSak velmi odliSuji. A pravé odliSnosti neupravené ci
nedostate¢né upravené smérnicemi Evropské unie jsou pfedmétem naSeho zajmu. V roce
2009 prosla Smérnice o pojisténi vkladi prvnimi zménami od roku 1994, kdy vstoupila
v platnost. V souc¢asné dob& probihé diskuze o dal§Sim moZném sbliZovani narodnich systémi.
Situace v Evropské unii je v mnoha ohledech velmi zmate¢na. Drobni vkladatelé institutu
pojisténi pftili§ nerozumi, k cemuz pfispiva piedevSim rozdilny pfistup k pobockam a
dcefinym spolecnostem evropskych bank. Lisi se vyse pojistnych limiti a druhy pojisténych
vkladu, nékteré evropskeé staty stale aplikuji zaruky na vklady zavedené na podzim roku 2008.
To vytvéii nerovné podminky na spoleéném vnitinim trhu. Systémim pojisténi vklada se
vénujeme predevsim v téchto ohledech a v SirSim kontextu financ¢nich zachrannych siti se
snazime identifikovat nejpalcivéjsi problémy soucasného uspotradani. Prace je strukturovana
do ¢tyt zékladnich kapitol a zakonCena zavéreCnym shrnutim. Prvni kapitola obsahuje strucny
prehled literatury tykajici se pojisténi vkladi a uvadi zdroje, se kterymi pracujeme. Druha
kapitola se vénuje systémim pojisténi vkladi v Evropské unii. Nejprve zkouma jejich vyvoj,
poté se zabyva zvySovanim limitl a zavadénim garanci na podzim roku 2008. Obsahem treti
kapitoly je empirickd analyza. Ta se zaméfuje na mozné piesuny vkladii mezi ¢lenskymi staty
z titulu zavedenych zaruk na vklady. Ctvrta kapitola shrnuje dopady zavedenych opatfeni a
definuje naléhavé otazky budouciho sméfovani systémi pojisténi vkladi v Evropé. Posledni
kapitola pak shrnuje zavéry této studie.

1. Prehled souvisejici literatury a zdroji

Soucasné zdroje literatury tykajici se pojisténi vkladl je mozné roz¢lenit do nékolika vice ¢i
méné spolu souvisejicich skupin. Tyto skupiny se li§i pojetim pojisténi vkladli predevSim s
ohledem na §ifi kontextu, metodu vyzkumu a zdroje dat.

Prvni okruh literatury tvoii instrukce vytvofené mezinarodnimi organizacemi. Ty si kladou za
cil poskytnout jasny a pichledny souhrn mezindrodné vyuzivané praxe systémi pojisténi
vkladii. Jsou urceny jak pro staty, které zamysleji systémy pojisténi vkladi zavést, tak pro
staty, které se rozhodly z néjakych diivodl své systémy reformovat. Zdrojem informaci jsou
praktické zkuSenosti jednotlivych zemi, casto ziskdvané napf. na zakladé¢ dotaznik.
Vysledkem jsou manualy vychdzejici z konkrétni osvédcené praxe. Mnohdy je zdliraziovana
potfeba nespoléhat se jen na zkuSenosti jinych statl, ale nutnost zaméfit se zejména na
pozadavky dané zemé s ohledem na stav jeji ekonomiky ¢i instituciondlniho prostiedi.
Soucasti nékterych publikaci jsou i statistické ptfilohy dokumentujici situaci v jednotlivych

wwvr

pro mezinarodni platby a Mezindrodni asociaci pojistiteld vkladl (Basel Committee on
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Banking Supervision, International Association of Deposit Insurers, 2009a). Podobné studie
vydava také Svétova banka, Evropské forum pojistitelti, Mezindrodni ménovy fond ¢i Forum
financ¢ni stability.

Druhy okruh literatury se zamétuje na systémy pojisténi vkladl v §ir§im kontextu finan¢nich
zachrannych siti ¢i krizového managementu. Lisi se v tom, co jednotlivi autofi do finan¢nich
zachrannych siti zahrnuji a jakou roli kazdému z jednotlivych opatieni piikladaji. Schich
(2008a) nebo Hoelscher, Taylor, Klueh (2006) zminuji pojisténi vkladd, dislednou bankovni
regulaci a dohled, funkci véfitele posledni instance a postup pii likvidaci ¢i reorganizaci
problémové finan¢ni instituce. Rozsahla ¢ast soudobé literatury se v souvislosti s pojisténim
vkladi vénuje rychlému vyfeSenim situace v piipadé¢ upadku bank, a to nejen co se
odskodnéni vkladateli tyce, ale i z hlediska rozdilnych pravnich tprav v jednotlivych zemich
a problémi, které s pravnimi odliSnostmi v piipadée likvidace banky ptisobici ve vice statech
souvisi. Napf. Krimmiger (2004) se zaméfuje na nesoulad mezi sblizovanim regulace
finan¢nich subjektii a naprosto rozdilnymi pravnimi rdmci, v kterych tyto subjekty plisobi.
Existuje totiz pouze minimum mezinarodné¢ uznavanych pravidel uplatiovanych v piipadech,
kdy se finan¢ni instituce pisobici ve vice zemich stane nesolventni. Do této skupiny literatury
patii jak prace teoretické (napt. Morrison, White, 2006) a analyticko deskriptivni (napf.
Mayes, 2004), tak i nékteré empirické¢ vyzkumy. Demirgiic-Kunt a Huizinga (1999) ve své
praci dochézeji na zakladé ekonometrické analyzy k zavéru, ze vysoké limity pojisténi vkladt
a systémy, které jsou explicitni' a vladou financované, snizuji trzni disciplinu. To je ale v
rozporu s vysledky analyzy autori Groppa a Vesaly (2004), ze které plyne, ze explicitni
pojisténi vklada trzni disciplinu naopak zvysuje. Obé dvojice testuji své hypotézy na jinych
skupinach statd, ale i tak je zfejmé, ze vysledky empirickych analyz v této oblasti nejsou
prozatim jednozna¢né. Hoelscher, Taylor a Klueh (2006) srovnavaji vétsi mnozstvi
empirickych analyz k tomuto tématu a vyvozuji, Ze systém pojisténi vkladl je pouze soucasti
Sir$i zachranné finan¢ni sité, a zpochybiiuji moznost zkoumat ho nezéavisle na dalSich
opatfenich. Tyto prace poukazuji na fakt, Ze samotné pojisténi vkladi neni vSelékem a Ze
muze dobie a efektivné fungovat pouze tehdy, pokud se Ize spolehnout na dalsi opatieni v
systému finan¢ni zachranné site.

Do tteti skupiny literatury patii prace, které se zabyvaji konkrétnimi systémy pojisténi vklada
v jednotlivych zemich ¢i srovnanim systémt v nékolika statech. Zamétuji se na konkrétni
znaky danych systému, disledky jejich zmén, divody jejich selhani ¢i na celkovy historicky
vyvoj. Nékteré prace jsou Cisté popisné (napt. Bradley, 2000, Thies, Gerlowski, 1989), dalsi si
kladou za cil ovéfit hypotézy na konkrétnich datech. Wheelock, Kumbhakar (1995) ve své
analyze nachéazeji dikazy existence moralniho hazardu i nepfiznivého vybéru po zavedeni
dobrovolného systému pojisténi vkladii v americkém staté¢ Kansas v letech 1909-1929.
Uzite¢né srovnani pak ve své praci provedl Beck (2003), ktery srovnaval systémy Némecka,
Brazilie a Ruska, tedy tii naprosto rozdilné vyspé€lé staty, s odliSnou stabilitou financnich
systéml a institucionalnimi podminkami. Vysledkem je zjiSténi, ze pfi stanoveni vhodného
systétmu pojisténi vkladd pro danou zemi je nutné vzit v uvahu vSechny relevantni
charakteristiky statu (jako jsou instituciondlni podminky, makroekonomické charakteristiky,
struktura bankovniho sektoru, dalSi soucasti finan¢ni zachranné sité, pravni vyspélost,
vynutitelnost prava apod.) a neni mozné v jedné zemi dobfe fungujici model jednoduse
aplikovat na jiny rozdiln¢ vyspély stat.

! Explicitni pojisténi vkladi je zalozeno na pfedem uréenych pravidlech ukotvenych v zdkonech, kde jsou presné
specifikovany vyse, rozsah a podminky vyplaceni vkladd v ptipadé upadku banky. Aplikuje-li stat explicitni
pojisténi vkladt, plati banky jasné€ urcené pojistné. Existuje-li naopak pouze implicitni pojisténi, nejsou dopiedu
uréena zadna pravidla a o pripadné vyplaté a o tom, zda bude viibec uskuteénéna, se rozhoduje az tehdy, kdyz se
konkrétni finan¢ni instituce dostane do nesnazi (Hoelscher, Taylor, Klueh, 2006).



Dalsi skupina literatury se zaméfuje na situaci v Evropské unii, kde jsou systémy pojisténi
vkladl castecné harmonizovany. Evropska situace je typickd tim, Ze vSechny clenské staty
musely zavést systémy pojisténi vkladi a tyto systémy se v minimalnich charakteristikach
danych evropskou legislativou shoduji. Autofi se zamétuji na sporné body této harmonizace,
predevsim na problémy vznikajici z rozdilnych systémut (vySe limiti pojisténi, jiny rozsah
pojisténi apod.) pii ¢innosti finan¢nich instituci na uzemi vice ¢lenskych stati (napt. Mayes
2004, Eisenbeis, Kaufman, 2007). Zménam v souvislosti s navySenim limiti v roce 2008 se
vénuje napt. Schich (2008a). Garance a jejich U¢innost béhem bankovnich krizi zkoumaji
Laeven a Valencia (2008).

Aktudlni informace o systémech pojisténi v EU je vSak moZné najit pouze na internetovych
strankach jednotlivych pojistnych fondu ¢i jinych agentur, které systém pojisténi vkladi v
dané¢ zemi spravuji. Tyto stranky proto slouzi jako hlavni zdroj informaci o soucasnych
charakteristikdch jednotlivych systémi. Mnohé studie je mozné najit také na strankach
Evropské komise. K ptistupu k evropské legislativé je pouzivan portal Eurlex.

Dalsi prace k tématice pojisténi vkladii neni mozno jednoznacné pfifadit do zadné z
predchazejicich skupin. Zajimava je prace Laevena (2004), ktery pracuje s modelem politické
ekonomie. Vysledky jeho ekonometrické analyzy podporuji hypotézu, ze soukromé zajmy
jsou signifikantni vysvétlujici proménnou pro rozsah pojisténi vkladd v dané zemi. Pojisténi
vkladii je vyssi v zemich, kde jsou hojné zastoupeny Spatné kapitalizované, a tedy rizikovéjsi
banky. Né¢kolik mélo praci se vénuje tomu, nakolik rozdily mezi systémy pojisténi vklada
ovliviuji toky vkladii nebankovnich subjektli mezi zemémi. Vyssi limity pojisténych vkladu,
niz$i sazby pojistného a Sirsi pojeti pojisténi (ve smyslu zahrnuti vice druht vkladii) by totiz
mélo byt pro vkladatele pfitazlivéjsi. Huizinga a Nicodeme (2002) testuji tuto hypotézu na
datech Banky pro mezinarodni platby a jejich vysledky potvrzuji, ze systémy s explicitnim
pojisténim vkladl, spolutcasti, s nizkou sazbou pojistného a soukromou spravou systému
jsou pro mezinarodni nebankovni vkladatele ptitazliveéjsi. Huizingova a Nicodémova (2002)
prace slouZzi jako inspirace pro empirickou ¢ast této studie.

Informace jsou ale vybérové Cerpany ze vSech uvedenych okruht literatury. Predevs§im starsi
udaje o systémech pojisténi vkladl byly Cerpany ze souhrnnych tabulek, které jsou casto
prilohami odbornych praci. V nekterych ptipadech jsme od systému pojisténi vkladi obdrzeli
informace také jako odpovédi na e-mailem zaslané dotazy. Ostatni data (hruby doméci
produkt, urokové miry, vyse vkladl) jsou ziskana z voln¢ dostupné databaze Eurostat anebo z
webovych stranek Evropské centralni banky.

2. Pojisténi vkladi v Evropské unii a jeho vyvoj v souvislosti s finanéni krizi
2.1. SbliZovani systémii pojiSténi v EU (Smérnice ¢. 94/19/ES)

Do roku 1994 nebyly charakteristiky pojiSténi vkladl v ramci evropské legislativy nijak
feSeny. Prvni doporuceni ze strany Evropské komise pfiSlo v roce 1986 (Bernet, Walter,
2009), ale trvalo dal$i osm let, nez byla pfijata pfislusnd smérnice. Jiz pfed rokem 1994 vSak
byly v témét vSech tehdejSich ¢lenskych zemich zavedeny narodni systémy pojisténi vklada.
Fungovani téchto systéml vSak vychdzelo pouze ztradic a podminek dané zemé. Roky
zalozeni fondi pojisténi vkladl v jednotlivych statech EU uvadi nésledujici Tabulka 1.



Tabulka 1: Roky zaloZeni fondu pojisténi vkladi v zemich EU

Némecko 1966 Dansko 1988 Litva 1996
Finsko 1969 Irsko 1989 Rumunsko 1996
Belgie 1974 Lucembursko 1989 Svédsko 1996
Spanélsko 1977 Portugalsko 1992 Bulharsko 1998
Nizozemsko 1979 Recko 1993 Estonsko 1998
Rakousko 1979 Madarsko 1993 LotySsko 1998
Francie 1980 Ceska republika 1994 Kypr 2000
Velka Britanie 1982 Polsko 1995 Slovinsko 2001
[talie 1987 Slovensko 1996 Malta 2003

Zdroj: Hoelscher, Taylor, Klueh (2006)

Nové¢ staty Evropské unie zacaly systémy pojisténi zavadét od poloviny 90. let, piicemz je
konstruovaly tak, aby vyhovovaly pozadavkiim evropské Smérnice ¢. 94/19/ES o systémech
pojisténi vkladi.? Systémy ve starych ¢lenskych statech musely byt modifikovany.

Cilem smérnice bylo posilit stabilitu bankovni soustavy a zajistit ochranu vétitelti. Definovala
pojmy jako vklad, spolecny ucet, ivérova instituce ¢i pobocka. Stanovila, ze souhrn vsech
vkladi vkladatele u téze uvérové instituce musi byt pojistén do vyse 20 000 eur. Toto
pojisténi mohlo byt dle smérnice omezeno na urcité procento z vyse vkladi, to vSak muselo
pfedstavovat nejméné 90 % vSech vkladii, pokud ¢astka, jeZ méla byt vyplacena z pojiSténi,
vklady souvisejici s trestnou ¢innosti a vklady, na které se vztahuje definice vlastniho kapitalu
avérovych instituci. Clenské staty mohly vyjmout dalii vkladatele nebo vklady, uvedené
v ptiloze smérnice. V tomto seznamu lze najit napt. anonymni vklady, vklady finan¢nich
instituci, vklady pojistoven, statu, krajskych ¢i regiondlni organti, vklady feditelt a vedoucich
pracovnikl uvérovych instituci apod. (EURLEX, Smérnice ¢. 94/19/ES).

Smérnice se také zaméfila na problematiku bank plisobicich ve vice statech. Banka se fidi
systémem pojisténi a regulaci statu ve kterém ziskala licenci. Vzhledem k tomu, Ze smérnice
stanovila pouze minimdlni limit pojisténi, mohly si staty s vysSi ochranou své limity
ponechat. To vSak v ptipadé bankovni pobocky plisobici v jiném nez svém domovském staté
znamena, ze muze c¢elit jinym soutéznim podminkdm, nez ostatni banky v hostitelské¢ zemi.
Protoze vklady u poboc¢ky zahrani¢ni banky licencované v nékterém z ostatnich statti EU jiz
jsou pojistény tak, Ze spliiuji minimalni pozadavky stanovené Smérnici 94/19/ES, nemiiZe byt
pobocka nucena ptijmout pravidla hostitelské zemeé (EURLEX, Smérnice ¢. 94/19/ES).

To, ze pobocky plsobici na Gzemi hostitelského stath podléhaji systému pojiSténi vkladi

domovské zemée, se zda byt logické. Pobocky jsou pravné soucasti ivérové instituce a jejich
solventnost a likvidita nemtze byt oddélena (EURLEX, Smérnice ¢. 2001/24/ES). Domaci

2 Vroce 1997 byla piijata také Smérnice o systémech pro odikodnéni investort (EURLEX, Smérnice
¢. 97/9/ES) a v nékterych statech jsou systémy pojisténi vkladi a pojisténi investorti (a pfipadné i jejich
prosttedky) spravovany v ramci jedné pravnické osoby (European Commission, Joint Research Centre, 2008).



vkladatelé ptipohybu po ¢lenskych statech navic predpokladaji, ze pobocka jejich banky
v jiné zemi bude mit pojisténé vklady ve stejném rozsahu, jaky nabizi domovska instituce
(International Association od Deposit Insurers, 2009a). Pokud je ale ochrana v hostitelské
dodate¢nou ochranu vyplyvajici ze systému pojisténi hostitelské zemé (za predpokladu, ze
pfijme a bude spliiovat podminky tohoto systému). Tim mohou pobocky nabidnout svym
vkladatelim stejnou ochranu, jakou nabizeji systémy zemi, v nichZ se nachazeji (EURLEX,
Smérnice ¢. 94/19/ES).

Aby se predeslo moznym nejasnostem vyplyvajicich z odSkodnéni vkladatelii v ptipadé
pobocky pulsobici v hostitelské zemi, kterd se rozhodla pro dodate¢nou ochranu vkladu,
definovala smérnice také rozdéleni odpovédnosti mezi systémy pojisténi v domovské a
hostitelské zemi. Z divodu usnadnéni vypoctu doplitkového pojistného, miize systém
hostitelského ¢lenského stati predpokladat, ze jeho zavazek je za vSech okolnosti omezen na
rozdil mezi vy$i pojiSténi, které poskytuje, a vysi pojisténi poskytovaného domovskym
¢lenskym statem, bez ohledu na to, zda domovsky Clensky stat ve skutecnosti vyplati néjakou
nahradu za vklady uloZené na uzemi hostitelského stati (EURLEX, Smérnice ¢. 94/19/ES).
Pro pobocky ziizené uvérovou instituci, ktera ma sidlo mimo Spole¢enstvi, mohou Clenské
staty stanovit, ze se tyto pobocky musi pfipojit k systému pojisténi vkladl hostitelského statu
(EURLEX, Smérnice ¢. 94/19/ES).

2.2. Pojistné kryti

Systémy pojisténi vkladi v zemich EU se v letech 2000-2008 pfili§ neménily. Nové byly
systémy zavedeny pouze na Kypru (v roce 2000), ve Slovinsku (v roce 2001) a na Malté (v
roce 2003) (Hoelscher, Taylor, Klueh, 2006). Nejvice dochézelo ke zménam u systému nove
pristupujicich zemi, protoze musely spliiovat pozadavky Smérnice €. 94/19/ES. Jejich pojistné
limity byly proto postupné zvySovany a menil se rozsah pojistného kryti. Staré ¢lenské staty
kromé Velké Britanie a Nizozemska své limity neupravovaly.

Srovnani maximalnich limith vyplaty zdkonného pojisténi v zemich EU vroce 2008
zobrazuje nasledujici Graf 1. Je nutné zdlraznit, Ze se opravdu jednd o maximalni limity
vyplaty (payout limits) a ne o limity pfed uplatnénim spolutiCasti (coverage levels).
K nedorozuméni ohledné téchto dvou konceptli dochézi i na urovni Clenskych stata (European
Commission, Joint Research Centre, 2007) a bohuzel ani v ramci nékterych praci nejsou
pojmy striktné odd¢€leny. Staré ¢lenské staty jsou v grafu oznaceny tmavsi barvou.

3 V nékterych stitech kromé zakonného pojisténi vkladd fungovalo a funguje také dobrovolné pojisténi. A tak
napt. v Némecku, Rakousku a Velké Britanii jsou nékteii klienti pojiSténi i prostfednictvim soukromych
pojistoven. Dale uvadéné idaje dobrovolné pojisténi nezahrnuji, pracujeme pouze se zakonnym pojisténim, i
kdyz kone¢né pojistné kryti miize byt z diivodu dobrovolného pojisténi vyssi.



Graf 1: Limity vyplaty pojistného kryti v zemich EU v poloviné roku 2008 (v EUR)
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Zdroj: Internetové stranky jednotlivych systému pojisténi, Groeneveld, 2009, International Association
of Deposit Insurers, 2009a, CESinfo, Schich, 2008a.

Pfed zménami systémil pojisSténi na podzim roku 2008 mély nejvyssi limity vyplaty Italie (103
291 eur) a Francie (70 000 eur), nadprimérné platily také ve Velké Britanii (43 954 eur),
v Dansku (40 236 eur) a v Nizozemi (38 000 eur). Limity ostatnich stati se pohybovaly
vrozmezi od 20000 do 26 000 eur. Kromé& vySe limith samotnych je vSak zajimavé
1 porovnani limiti vzhledem k hrubému domaci produktu na obyvatele, které pro rok 2008
zobrazuje Graf 2. Staré Clenské staty jsou opét oznaceny tmavsi barvou.

Graf 2: Limity pojistného kryti ku HDP na obyvatele v roce 2008 (pfed zménami limitt)

45
40 -
35
3,0
25
2,0
15 -
1,0
05 |
0,0 -

]
Slovensko 1

Litva —— 1]

Loty$sko [

Madarsko [ ]

Malta |——=

Kypr [
Slovinsko 1

Polsko 1]

Belgie
Finsko
Irsko
Italie
Recko

Dansko

Francie

Svédsko
Velka Britanie

Rumunsko [ ]

Bulharsko
Estonsko
Lucembursko Il

Némecko
Nizozemsko
Portugalsko
Rakousko
Spanélsko

Zdroj: Internetové stranky jednotlivych systémd pojisténi, CESinfo, Eurostat, Groeneveld, 2009,
International Association of Deposit Insurers, 2009a, Schich, 2008a, vlastni propocty.

I vtomto porovnani zlstava Itdlie a Francie na Spici. Mezi staty vykazujici nadprimérné
pojistné kryti ku hrubému domacimu produktu na hlavu ale nyni patii mnoho novych
Clenskych stati: Bulharsko, Litva, LotySsko, Mad’arsko, Polsko a Rumunsko. Nebyt
minimalni hranice limitu upravené Smérnici ¢. 94/19/ES, pojistné limity nove ptistoupivsich
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Kromé vyse pojistnych limitd rozhoduje o celkovém pojistném kryti také to, jaké druhy
vkladl jsou pojistény. Zprava pracovni skupiny Evropského fora pojistitellt z roku 2008
uvadi, ze i kdyz mezi staty existuji rozdily, co se uplatiiovani vyjimek povolenych Smérnici
¢. 94/19/ES tyce, nejsou rozdily v rozsahu pojistného kryti vyrazné. ProtoZe se v jednotlivych
(EFDI, 2008). Problematické vSak miize byt pojeti pojmu ,vklad“, protoze v nékterych
pripadech je hranice mezi vkladem a investici nejasna. Investice jsou sice také pojistény (dle
Smérnice o systémech pro odskodnéni investorl), ale rozdilné pojeti zhorSuje srovnatelnost
dat (EFDI, 2008). Sama Smérnice ¢. 94/19/ES navic nechava prostor k pomérné kreativnimu
vykladu nékterych vyjimek, takze i v pfipad¢, kdy staty uplatiuji stejné vyjimky a pojistény
by tedy mély byt stejné druhy vkladl, se mize vysledné pojistné kryti jednotlivych ¢lenskych
statl liSit. Pracovni skupina Evropského fora pojistiteli proto Komisi doporucila dobrovolné
vyjimky jasnéji interpretovat (EFDI, 2008).

2.3. Financovani a administrace systému pojisténi vkladi

Podivame-li se dale na financovani systémut pojisténi vkladt v EU, zjistime, ze u zadného
systému se v letech 2000-2008 zptsob financovani nezménil. Pfevaznd vétSina Elenskych
statll se spoléha na financovani ex ante (Belgie, Bulharsko, Cesk4 republika, Estonsko,
Finsko, Francie, Irsko, Litva, LotySsko, Madarsko, Némecko, Portugalsko, Rurnunsko,4
Recko, Slovensko, Spanélsko, Svédsko). U péti statdl se jednd o financovani ex post (Itélie,
Lucembursko, Nizozemsko, Rakousko a Slovinsko) a ve zbylych péti zemich funguje smisené
financovani (Dansko, Polsko, Kypr, Velka Britanie, Malta).

Ani administrace systémt pojisténi neni v zemich EU jednotnd. Nalezneme jak vefejnopravni,
tak Cist¢ soukromé varianty. V piipadé Irska, Nizozemska, Portugalska a Slovinska tento
institut spravuji centralni banky. K centralni bance je pojistny fond caste¢né piidruzen také
v Déansku, Loty$sku a ve Spanélsku. Organy dozoru spravuji systém pojisténi v Belgii, Finsku
a Némecku (Garcia, Nieto, 2005). V Ceské republice funguje Fond pojisténi vkladi jako
samostatnd pravnickd osoba. Je fizen péticlennou spravni radou, kterou jmenuje a odvolava
ministr financi. Nejméné jeden ¢len je jmenovan z fad zaméstnanct Ceské narodni banky a
nejméné dva z fad ¢lent predstavenstva bank. Funkéni obdobi Clenil spravni rady je pétileté,
kazdy rok je jmenovan jeden novy ¢len (Fond pojisténi vklada).

2.4. ZvySovani limiti a zavadéni garanci v EU

Obavy z mozného Sifeni systémového rizika v Evropské unii se rozsifily po padu banky
Lehman Brothers v zaii 2008. S prohlubujici se krizi azvySujici se nejistotou vétSina
evropskych stati kromé vydatné podpory likvidity pfistoupila také k rozSifeni pojiSténi
vkladii, aby zabranila hromadnym vybéram vklada velkych vkladatelti (Feyen, Vittas, 2009).
Clenské staty v otazce rozSifovani pojisténi vkladi postupovaly nejprve jednotlivé, ale
zvySujici se nervozita v zaii a fijnu 2008 je pifiméla, aby zacaly jednat také spolecné.
Na zacatku tijna 2008 se ministii financi stati EU dohodli na zvySeni minimalnich limiti na
50 000 eur a novelizaci Smérnice o pojisténi vkladl, ke které doslo v bfeznu 2009. Kromé
zvySeni pivodniho minimalniho limitu na 50 000 eur bylo napldnovéano 1 dal$i zvySeni z
50000 na 100 000 eur do 31.12.2010. To bylo vadzano na stanovisko Evropské komise
(EURLEX, Smérnice ¢.2009/14/ES). Zaporny posudek se nam na strankach Komise
nepodafilo najit, je tedy pravdépodobné, Ze toto dalsi zvySeni bude od vSech Clenskych statt
vyzadovano do konce roku 2010.

4V piipadé nékterych zemi neni zafazeni jednoznaéné, a tak napt. Evropska komise fadi Rumunsko do skupiny
financované smiSené (European Commission, Joint Research Centre, 2007), ale Bernet a Walter (2009) do
skupiny financované ex ante.



Dle dohody zvedly pojistné limity na podzim roku 2008 vSechny staty, jejichz limity byly
diive niz8i nez 50 000 eur. I pfes novou Upravu legislativy se rozsah opatieni jednotlivych
zemi velmi 1i8i, protoze na evropské urovni byla sjednocena pouze néktera ustanoveni a stejné
jako ve smérnici z roku 1994 se jedna predevsim o minimalni limit pojistného kryti. Nekteré
zemé se na podzim roku 2008 rozhodly zvysit limity rovnou na 100 000 eur, jiné zvolily plné
kryti urc¢itych typt vkladi. Své limity zvedly vSechny staty Evropské unie kromé Itdlie a
Francie. Italie i Francie ale uz diive zavedly limity pfevySujici novou minimalni Groven ve
vysi 50 000 eur, Itdlie ve vysi 103 291 eur, Francie ve vysi 70 000 eur, pficemz evropsky
primér v polovin€ roku 2008 ¢inil 28 264 eur. Pivodni limity pfed zménami na podzim roku
2008 a nové limity po téchto zménach jsou uvedeny v pfiloze €. 2, ptiloha €. 3 pak uvadi
prehled zaruk na vklady zavedenych v reakci na finan¢ni krizi.

3. Empiricka analyza

3.1. Mozné duvody pro presuny vkladii

Pokud na trzich panuje nejistota a zvySuje se riziko upadku nékteré banky, da se
predpokladat, ze zavede-li néktery stat vyssi limity (¢i plné pojisténi vkladd), budou
vkladatelé, jejichz vklady jsou vys$si nez pojistné limity, své penize presouvat do subjekth
podléhajici vyssimu (¢i uplnému) pojistnému kryti. Tyto subjekty mohou byt v jinych
¢lenskych statech nebo se miize jednat o pobocky zahrani¢nich bank v dané ¢lenské zemi.

Vv

dochazet ke konverzi mény a nehrozi tedy kurzové riziko. Vétsi pravdépodobnost pfesunti je
tudiz mezi zemémi evropské ménové unie (Schich, 2008b). Ackoli je mozné mit vklad vedeny
v eurech 1 v zemi mimo Eurozonu, stdity mohou mit (a ve vétSin€ pfipadt z divodu kurzového
rizika maji) uzdkonéno vyplaceni pojistnych nahrad ve své domaci méné (Financial Stability
Forum, 2001). Transakéni néklady se vztahuji pfedevSim k vy$$im poplatkim za bankovni
sluzby (Schich, 2008b). Urcitou roli muze hrat také vyska srazkové dané (Huizinga,
Nicodéme, 2002).

U velkych vkladateli (jako jsou velké pravnické osoby ¢i jiné finan¢ni instituce) je
pojistény (Schich, 2008b). To proto, ze jejich Castky bézné prevysuji pojistné limity (pokud
vibec jejich vklady v dané zemi do kategorie vkladl, na které se pojisténi vztahuje, spadaji).
Je ale mozné, ze své uspory budou presouvat i fyzické osoby, protoze v jiné zemi nebo
pobocce banky z jiné zemé muze byt pojistné kryti vyssi. Dal§im divodem piesunli miize byt
obava, ze by se vkladatelé ke svym penézim nemuseli v pfipadé upadku banky po urcitou
dobu dostat. Podle smérnice ¢. 94/19/ES o systémech pojisténi vkladd by mélo byt
odSkodnéni vyplaceno do tfi mésicii. Dle nové tpravy je sice lhiita snizena na 20 pracovnich

dni, ale data, se kterymi pracujeme, se vztahuji k piivodni Gprave.

Laeven a Valencia (2008) ve své empirické analyze dochézeji k zavéru, ze pii zavedeni
garanci klesa vySe zahrani¢nich zavazkli bank podléhajicich garanci, tito autofi ale uvazuji
jednotlivé bankovni krize v jednotlivych statech a ne rozséhlou finan¢ni krizi, ze které se nyni
evropské staty zotavuji. Navic analyzuji bankovni krize v riznych ¢astech svéta, od kterych se
Evropa v mnoha ohledech lisi. Pfedev§im tim, ze zde existuje legislativa zaji§tujici rovné
zachéazeni s véfiteli ze vSech zemi.

3.2. Vliv zaruk na tempa rastu vkladi

Vyvoj vklada v Clenskych statech, které zavedly garance vkladii na podzim roku 2008,
ukazuje Tabulka 2. Zdrojem dat je statistickd databaze Evropské centralni banky, grafy
v tabulce ukazuji mezirocni tempo ristu vkladi. Jako vklady jsou zde uvazovany celkové
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vklady clenskych zemi bez vkladi financnich instituci, vladnich organi a municipalit.
Vertikalni ¢ary v grafech oznacuji zavedeni garanci a vztahuji se k mésici ptedchdzejicimu
zavedeni zaruky, protoze data vyjadiuji vysi vkladi ke konci mésice. Uvazujeme i staty,
ve kterych garance vkladl spocivala v politickém prohlaseni, protoze to, zda byly garance
uzakonény ¢i nikoli, se stat od statu lisi. Takze napf. némeckd zaruka spociva pouze
v prohlaSeni kancléiky Angely Merkelové, zatimco irskd a slovenské zaruka byly uzakonény.
V piipadé Madarska a Recka nejsou garance uvedeny na oficialnich strankach pojistnych
fondii danych zemi a na internetu jsou téZko dohledatelné (vlastni Setfeni), ale vice zdrojl, se
kterymi pracujeme jejich zavedeni potvrzuje (viz ptiloha ¢.3).

Tabulka 2: Vyvoj vkladl v zemich, které zavedly zaruky na vklady
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Zdroj: Evropska centralni banka, informace o systémech pojisténi vkladl v jednotlivych ¢lenskych
statech

Z grafii uvedenych v Tabulce 2 je ziejmé, Ze u viech stat mimo Rakouska a Recka vzrostlo
po zavedeni garanci tempo rastu vkladd. U Irska a Slovinska vSak az s ur€itym zpozdénim
(vysvétleni ohledné Irska viz. nasledujici odstavec). Kromé Slovenska se ve vSech ptipadech
jedna o zvyseni pouze v rdmci nékolika procentnich bodi, které nemé dlouhého trvani. AZ na
Dénsko, Mad’arsko a Slovensko jsou to zemé platici eurem. Pravé u Slovenska v§ak mohl byt
vyraznéjsi narast zpisoben planovanym piijetim eura od 1.1.2009.

V literatuie je nejCastéji zminovano zvysSeni tempa rustu vkladi v Irsku. Schich (2008a) 1
Laeven a Valencia (2008) uvadéji, ze po irském zavedeni vladni garance na vklady Sesti
velkych irskych bank, doslo na tizemi Velké Britanie k ptfesunu vkladii do pobocek irskych
bank. To ukazuji grafy v Tabulce 3, kde vertikalni kolma ¢ara u grafu pro Velkou Britanii
znazoriuje irské piijeti garanci. Pokles resp. nartist nendsleduje v grafech ihned za timto
oznacenim, protoze piijeti irské garance je datovano k 30.9.2008, coz se na vysi vkladi ke
konci zafi nemohlo projevit. Samotné zpozdéni presunii vkladi mohlo byt zptsobeno tim, ze
Irsko zavedlo nejprve garance pro Sest irskych bank a teprve pozdéji pro banky vlastnéné
cizinci (Schich, 2009b).

5 X s v s o v s T v v/ v , o
Casova osa zacina z dlivodu nedostupnosti ¢asti dat pozdéji nez v pripadé ostatnich grafu.
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Tabulka 3: Srovnani vyvoje vkladu ve Velké Britanii a v Irsku
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Zdroj: Evropska centralni banka, informace o systémech pojisténi vkladu v jednotlivych &lenskych
statech.

U Danska mohlo byt vyrazngj$i zvySeni tempa po zavedeni garance dano vyfeSenim situace
Roskilde Bank, ktera se dostala do upadku a velka ¢ast jejich pobocek byla prodéna praveé na
konci zati 2008 (Noia, Micossi, 2009). Uginnost vladnich garanci souvisi s diivéryhodnosti
vlad a s vyvojem na trzich dané zemé. Neptiznivé udalosti mohou ptipadné plnéni garanci
ohrozit, ale pfijima-li zemé& pottebnd opatieni ve snaze se s disledky finan¢ni krize vyporadat,
jsou zaruky u¢inngjsi.,protoze rozhodné kroky jsou pro vetejnost diivéryhodné;si.

Zvyseni tempa ristu vkladia v Némecku je spide piekvapivé, nebot’ dobrovolna schémata® ve
skuteCnosti zajist'uji vyssi ochranu, nez je ta, kterd je ddna samotnym zakonnym pojisténim.
Protoze ale dobrovolnd schémata poskytuji ochranu pouze na zéklad€ ruceni skupiny bank,
ale ne ze zakona, je pravdépodobné, ze vladni garance bude mit mnohem vétsi vahu.
V ptipadé Némecka mohly hrat na narastu velkou roli i poboc¢ky némeckych bank v zahranici,
nebot’ zahrani¢ni vkladatelé nemusi mit o dobrovolnych schématech v Némecku dobry
prehled a vladni garance byly oproti tomu siln¢ medializované.

Z grafu popisujiciho vyvoj vkladi v Rakousku neni vliv garance ziejmy. Moznym
vysvétlenim by mohly byt vysledky parlamentnich voleb, které se konaly na konci zaii 2008.
V té&ch posilily ultrapravicové strany - Strana Svobodnych (FPO) pod vedenim Heinze
Stacheho a Hnuti za budoucnost Rakouska (BZO) pod vedenim Jérga Haidera. Populisticka
pravice byla oznacena za skute¢ného vitéze téchto voleb a vyvolala pochybnosti o dalSim
sméfovani zemé&, coz mohlo snizit davéryhodnost zemé jako takové.

V piipadé Recka se zvySovalo tempo ristu vkladi vyrazné jiz od &ervence 2008 a riist
pokradoval i po vyhlageni zaruky. Recko bylo jestd v 1été 2008 prezentovano jako zemé, ktera
predstavuje ohromné prtilezitosti a experti predpovidali, ze fecky rust hrubého domaciho
produktu v disledku krize pouze mirn¢ zpomali, avSak ziistane vysoky ve srovnani s dal§imi
zemémi EU. 1 pfes znama rizika piisobilo Recko diky p¥iznivym prognoézam oproti ostatnim
zemim v této dob¢ relativné divéryhodné, coz ziejmée ptispélo k tomu, Ze se tempo rlstu
vkladu se od 1éta zvySovalo a pokracovalo v tomto trendu i po zavedeni garance.

Nékteré staty sice nezavedly garance na vklady, ale zvysily své pojistné limity na 100 000 eur
jiz na konci roku 2008. U Belgie , Kypru, Lucemburska a Nizozemska je z grafti v Tabulce 4

® V Némecku existuji kromé zakonného pojisténi vkladii také dobrovolna schémata, kterd zajistuji ochranu
vétitele nad zakonny limit (dfive 20 000, dnes 100 000 eur). Je zde nékolik dobrovolnych schémat pro jednotlivé
druhy financnich instituci, zalozenych zejména na vzajemném ruceni instituci stejného druhu mezi sebou
navzajem. Dozor nad témito schématy vykonava Spolkovy tiad pro dohled nad finan¢nimi sluzbami (Bafin).
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Tabulka 4: Vyvoj vkladi v zemich, které na podzim 2008 zvysily limit na 100 000 eur
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Zdroj: Evropska centralni banka, informace o systémech pojisténi vkladl v jednotlivych ¢lenskych
statech

Datum zvySeni limitu nemusi byt vzdy odpovidajici, protoze vkladatel¢é mohou reagovat i na
samotné oznameni zmény. Poté nasleduje legislativni zména, ktera muze trvat dle statu
rozdiln¢ dlouho. Zména limitu se také nemusela projevit proto, Ze limity zvySovala vétSina
statl a mnohem vétsi efekt mélo zavedeni zdruk na vklady. Roli v§ak mohou hrat i jiné
faktory. Pokud jsou napt. banky ptili§ velké, tak efekt garance ¢i zmény limitu na pfesuny
vkladii nemusi byt vyznamny, protoze vkladatelé se domnivaji, Ze banka bude tak jako tak
zachranéna (Huizinga, Nicodéme, 2002).

3.2 Ekonometricka analyza
3.2.1 Specifikace modelu

Pro testovani dopadu zavedenych vladnich garanci na vyvoj vkladi v evropskych zemich
jsme vyuzili ¢tvrtletni dynamicky panelovy model. Ten umoziiuje zahrnout do vysvétlujicich
proménnych také zpozdéné hodnoty vysvétlované proménné (Baltagi, 2005). Predpokladame
totiz, Ze tempo rastu vkladd by mohlo byt ovlivnéno svym predchozim vyvojem. Koeficienty
tohoto modelu je nutno odhadovat robustnéj$i metodou oproti standardni panelové regresi.
Pro tento ucel byl pouZit odhad Arellano-Bond. UvaZujeme nasledujici model:

VKLit =a+ ﬂlVKLi,t—l + ﬂZVKLi,t—Z + ﬂ3GDPit + IB4GDPi,t—l + ﬂ5GDPi,t—2 + 186 IRit +
+ ﬂ7 IRi,t—l + ﬂ8 IRi,t—Z + ﬂ9GARit + ﬁlOGARi,t—l + ﬂllGARi,t—Z + uit 4

ve kterém jsou proménné VKL,, GDP, a IR, definovany nasledovné:
VKL, —VKL, —— GDP, -GDP, —
L =t GPP, = £ 4 a IR, =IR,—IR,,. VKL, je vyse
VKLit—4 GDPit—4

vkladl u bank v dané zemi ke konci daného c¢tvrtleti (bez vkladi finan¢nich instituci, vladnich
organti a municipalit). GPD, je ro¢ni hruby domaci produkt dané zemé v daném Ctvrtleti

VKL, =

(kumulativni soucet Ctyf poslednich ctvrtleti). VKL, pak predstavuje meziro¢ni tempo rlistu

vkladii, GDP, meziro¢ni tempo riistu hrubého doméciho produktu. Proménné IR, je urokova

mira v daném stat¢ v daném ctvrtleti, IR, je diference trokovych mér, tedy zména oproti

stejnému Ctvrtleti pfedchoziho roku. Z divodu nedostupnosti trokovych mér na vklady
pro vSechny staty, pouZivame urokové miry penézniho trhu. GAR, je dummy proménna,

kterd vyjadiuje zavedeni garance na vklady. Nabyva hodnoty jedna ve Ctvrtleti, ve kterém
byla zavedena garance.
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Zpozdéné hodnoty vysvétlujicich proménnych uvazujeme proto, Ze tempo rastu vkladi mize
byt ovlivilovdno hodnotami vysvétlujicich proménnych az s uritym zpozdénim. Lze totiz
predpokladat, ze vkladatelé reaguji na zménu podminek s uréitym odstupem. Zahrnutim dvou
zpozdéni kontrolujeme vliv vysvétlovanych veli¢in po tfi Ctvrtleti. Mezi vysvétlujicimi
proménnymi jsou zahrnuty i dvé zpozdéné hodnoty tempa rustu vkladd, nebot’ soucasny rust
vkladii mtze byt ovlivnén i jejich ptfedchozim vyvojem.

Pro obdobi od 1. ¢tvrtletni 2005 do 3. ¢tvrtletni 2009 méame k dispozici Ctvrtletni data pro 21
Clenskych statd. Z datového souboru jsme z divodu chybéjicich udajii vytadili Dénsko,
Estonsko, Kypr, Maltu, Rumunsko a Slovensko. Data tykajici se vyse vkladi v novych
¢lenskych statech do roku 2004 v databazi Evropské centrdlni banky bohuzel zatim chybi. V
téchto letech dochazelo v téchto zemich k nejcetnéjsim zménam limitd z divodu piizpisobeni
narodnich systéml Smérnici o pojisténi vkladi. Nemizeme proto zkoumat vliv zmén limiti a
omezime se pouze na zavedené garance. S problémy s chybéjicimi daty se ve svych studiich
potyka 1 Evropska komise, jejiz pracovni skupiny se ale pokousi chybéjici udaje (pokud je
to mozné) odhadnout (European Commission, Joint Research Centre, 2007). V této studii
pracujeme jen s dostupnymi daty.

Dynamicka panelova data jsou charakterizovana zahrnutim vysvétlované proménné na pravou
stranu rovnice mezi proménné vysvétlujici, coZ s sebou pfinasi n€kolik obtizi. Disturbance u,
v modelu Arellano-Bond odpovidaji one-way error component modelu. Skladaji se ze dvou
slozek, u, = u; +v,,kde slozka ; je specificka pro kazdou ze zemi a v, je zbyvajici efekt.
ProtoZze mezi vysvétlujicimi proménnymi jsou zahrnuty zpozdéné hodnoty vysvétlované

proménn¢, je proménna VKL, funkei g a VKL, a VKL, take. Proto jsou zpozdéne

hodnoty vysvétlované proménné zahrnuté mezi vysvétlujici proménnd korelovany
s disturbancemi u,,. OLS odhad proto nebude nestranny ani vydatny (eficientni). Nevhodné
jsou také odhady pomoci fixnich (fixed effects) ¢i ndhodnych efekt (random effects), v obou

ptipadech budou vychylené, u fixnich efektl zalezi vydatnost odhadu na délce ¢asové fady
(Baltagi, 2005).

Obtize zplisobené zahrnutim zpozdéné vysvétlované proménné mezi vysvétlujici proménné na
pravou stranu rovnice piekonava metoda Arellano-Bond vyuzitim diferenci po sobé v Case
nasledujicich rovnic (¢imZ vyhlazuje piisobeni slozek g , které se neméni v €ase) a za pomoci
instrumentalnich proménnych. Za ty jsou postupné voleny dalsi a dalSi zpozdéné hodnoty

vysvétlované proménné (ptibyvajici s kazdou dalsi diferencovanou rovnici), které vsSak jiz
s diferenci disturbanci korelované nejsou (Baltagi, 2005).

Metoda Arellano-Bond je soucasti volné dostupného ekonometrického softwaru Gretl, po
upravé dat dle pozadavkl programu a aplikovanim 1-step Arellano-Bond a 2-step Arellano-
Bond metody proto mizeme ziskat odhady koeficientli naseho modelu.

3.2.2. Vysledky

Nejprve aplikujeme 1-step Arellano-Bond metodu, kterou ziskdvame nésledujici odhady
(odpovidajici p-hodnoty jednotlivych koeficientii jsou uvedeny v Tabulce 5):

VKL, = 0,0013 +0,5394 VKL, , +0,0036 VKL, , +0,6253 GDP, —1,0088 GDP, _, +
+0,3341GDP, _, +0,0049 IR, —0,0053 IR, _, + 0,0019 IR, _, +0,0106 GAR, +

i,t=2 it—1 it—=2

+0,0259 GAR ., —0,0245GAR,
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Tabulka 5: 1-step Arellano-Bond odhad (odhadnuté koeficienty a pfislusné p-hodnoty)

Proménna Konstanta VKLi,t—l VKLi,t—Z GDPit GDPi,t—l GDPi,t—Z

Koeficient 0,00136414  0,539466 0,00362917 0,625347  -1,00885 0,334144

P-hodnota  0,2041 1,69E-11 0,9534 1,93E-05 2,57E-05 0,0049

Proménna IR, IRy IR; ., GAR, GAR,,, GAR,,

Koeficient 0,00494568 -0,00533985 0,00191839 0,0106453 0,0259652 -0,0245632

P-hodnota  0,0139 0,1421 0,5007 0,4464 0,0379 0,0174

Zdroj: Vlastni analyza, vystup z programu Gretl (viz. Pfiloha ¢€.1)

Na pétiprocentni hladiné vyznamnosti jsou signifikantni zpozdéna vysvétlovand proménna

VKL,;,_, , tempo ristu hrubého domaciho produktu GDPB,; a jeho dv€ zpozdéni, diference
urokovych mér E a dale také proménné GAR;,_, a GAR, .

Dle vysledkt 1-step Arellano-Bond odhadu mé na tempo rtstu vkladd vliv jeho vyvoj

v pfedchazejicim ctvrtleti a také nartist urokové miry. Znaménka u proménné GDP, a jejich
zpozdéni se liSi. Zda se, Ze tempo ristu hrubého doméciho produktu ma na tempo ristu
vkladii rozdilny vliv podle toho, s jakym zpozdénim ho uvazujeme. V souctu davaji znaménka

u proménné GDP, a jejich zpozdéni zadpornou hodnotu, coZ mize ukazovat na optimismus
vkladatelti, ktefi pfi riistu hrubého domaciho produktu vice spotfebovavaji a nemaji potiebu
prilis spofit. Pokles HDP mutize naopak vzbuzovat obavu o dalsi vyvoj ekonomiky a podnitit
obyvatele spofit vice.

Garance maji dle odhadnutych koeficientli na tempo ristu vkladd vliv az se zpozdénim
jednoho ctvrtleti. Soucet koeficientli u garance se zpozdénim jednoho Ctvrtleti a u garance se
zpozdénim dvou Ctvrtleti dava kladnou hodnotu. Odhadnuté koeficienty ale ukazuji nejprve
na kladny, pozdé&ji na zadporny vliv garanci na tempo ristu vkladi. Prvotni kladné znaménko
by mohlo ukazovat na davéru vkladateli v nové zavedené garance. Po urcité¢ dobé, kdy jsou
garance v platnosti, je vSak mohou vkladatelé zacit pfehodnocovat s tim, jak se v médiich
objevuji nové zpravy o vyvoji financniho sektoru a piipadné schopnosti statli zavedenych
zéaruk dostat.

V ptipadé 1-step Arellano-Bond odhadu kontrolujeme autokorelaci prvniho fadt a zamitame
nulovou hypotézu Ze disturbance nejsou korelovany. Mnohem dulezitéjsi je vSak Arellano-
Bond test autokorelace druhého tadu, dle kterého nezamitdme nulovou hypotézu, Zze
disturbance v diferencované rovnici netrpi autokorelaci druhého fadu, coz je dilezité proto,
aby Arellano-Bond odhad byl konzistentni (Baltagi, 2005). Dle Sarganova testu vSak
zamitdme nulovou hypotézu, ze vSechny instrumenty jako skupina jsou exogenni (Mileva,
2007). Proto se pokusime odhadnout model také pomoci 2-step Arellano-Bond metody, ktera
klade na pocateéni data niZ§i naroky’ (Cottrell, Lucchetti, 2008).

Metoda 2-step Arellano Bond déva nasledujici odhady koeficientti (odpovidajici p-hodnoty
jednotlivych koeficientl jsou opét uvedeny, tentokrat v Tabulce 6):

" Rezidua piivodniho nediferencovaného modelu nemusi byt homoskedasticka a nekorelovana.
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VKL, =-0,0073 +0,1873VKL,  , —0,2123VKL, , +0,6877GDP, —0,9462 8,GDP,_, +
+0,2997GDP, _, +0,0049R, —0,0011IR,, , —0,0024IR,, +0,0128GAR, +
+0,0389GAR,  , —0,0109GAR,  ,

Tabulka 6: 2-step Arellano-Bond odhad (odhadnuté koeficienty a pfislusné p-hodnoty)
VKL VKL,,  GDP,  GDPR GDP,,

it i,t—1

Proménna Konstanta

Koeficient -0,00731093 0,187365 -0,212369 0,687766 -0,946290 0,299748

P-hodnota 0,6061 0,7116 0,7021 0,0110 0,1336 0,5993

Proménna IR; IR; IR GAR, GAR; GAR,,,

Koeficient 0,00499601 -0,00111104 -0,00246088 0,0128858 0,0389655 -0,0109679

P-hodnota 0,0642 0,8590 0,7430 0,2430 0,0195 0,7909

Zdroj: Vlastni analyza, vystup z programu Gretl (viz. Pfiloha ¢€.1)

Na pétiprocentni hladiné vyznamnosti jsou nyni signifikantni pouze tfi proménné: tempo ristu
hrubého domaciho produktu GDP, , diference trokovych mér IR; a proménna GAR .

Znaménko koeficientu S, je nyni kladné. Podle druhého odhadu tedy vklady rostou

s rostoucim HDP. Znaménko pro diference urokovych mér se nezménilo Vliv garanci je
v tomto pfipadé€ pouze kladny, proménna GAR,, , nyni neni signifikantni.

Dle Arellano-Bond test autokorelace druhého tadu, nezamitdme nulovou hypotézu,
disturbance tedy ani v tomto modelu netrpi autokorelaci druhého fadu. Dle Sarganova testu
nyni nulovou hypotézu exogennosti skupiny instrumentalnich proménnych nezamitame.

I kdyz oba odhady metodou Arellano-Bond mohou byt mirn¢ zkreslené, protoze Arellano-
Bond odhad je navrzen pro vysoky vzorek jednotlivel (v nasem ptipad¢ stat) (Mileva, 2007),
ale my pracujeme pouze s21 zemémi, jsou garance v obou piipadech signifikantni. Pro
pfesnéjsi analyzu vlivu HDP a trokovych mér by zfejmé byl zapotiebi dalsi rozbor. V nasi
praci jsme se vSak zaméfili na pojisténi vkladd a zavadéné garance na vklady. Z tohoto
pohledu odpovidaji vysledky nasim predpokladiim, garance ovliviiuji tempa riistu vkladu, ale
se zpozdénim a maji spise kratkodobéjsi vliv.

Vliv rozdilnych pojistnych limitl se nam z divodu nedostupnosti dat nepodafilo otestovat.
Predpokladame vsak, ze budou hrat roli pouze v dobach neklidu na finan¢nich trzich, budou-li
mezi nimi navic existovat podstatné rozdily. Pokud totiz bankovni sektory vykazuji znamky
stability a rstu, nemaji vkladatelé takovou potiebu zaméfovat se na bezpecnost jejich uspor.

3.2.3 Zavéry empirické ¢asti

Z hlediska vnitiniho trhu Evropské unie zpisobuji garance zavedené pouze v nékterych
¢lenskych zemi nerovné soutézni podminky a znevyhodiiuji finan¢ni instituce, které ze zaruk
profitovat nemohou. Pfesun prostfedkti z bank, které nepodléhaji garanci, mize obecné pro
tyto instituce znamenat ndhlou potfebu likvidity atim zvySit riziko jejich upadku.
Nekoordinovany postup pii zavadéni garanci miize pomoci jednotlivym ndrodnim bankovnim
sektorim, avSak pro vnitini trh jako celek miize byt zna¢né destabilizujici. Zda tomu tak ale
opravdu bude zélezi na celé fad¢ faktorti, protoze zaruky jsou (a i béhem nedavné krize byly)
pouze jednim z opatieni, které staty zavadi.
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Garance nemusely byt jedinou pfi¢inou zvySeného tempa ristu vkladi. Nejistota na
finan¢nich trzich vedla také k investicim do bezpecnych aktiv a pfesuntim prostiedkiim
ulozenych u nepojisténych instituci do bank, ve kterych jsou vklady pojistény. Vysledky
empirické analyzy vSak ukazuji, Ze nekoordinované zavadéni garanci nelze brat na lehkou
vahu.

4. Dopady zavedenych opatieni
4.1. Utinnost garanci a jejich rizika

Se zvySujici se integraci evropskych finanénich trhti vzrostla potfeba koordinace zmén
parametri systémi pojiSténi vkladii mezi clenskymi stity. Nekoordinované zavadeéni
vysokych pojistnych limith ¢i garanci na vklady mtze dle vysledkl nasi empirické analyzy
zvyhodnovat banky nekterych ¢lenskych stati. Narodni systémy pojisténi funguji predevsim
v zajmu svych zemi, a proto miize nekoordinovany postup podnécovat soutéz mezi
jednotlivymi staty a také vést ke zvySovani pojistnych limitd, které jiz nemusi byt z hlediska
zvySujictho se mordlniho hazardu a =z hlediska vyse prostfedkii v pojistnych fondech
udrzitelné.

Garance ¢i vysoké limity pojisténi jsou oduvodnitelné tehdy, hrozi-li kolaps platebniho
systému (Laeven, Valencia, 2008). Vzhledem k tomu, Ze narodni systémy pojisténi vkladi
funguji vzdy predevsim v zajmi své zem¢, budou mit jednotlivé staty v pripadé neexistujici
koordinace zmén tendenci zvyhodnit své banky prostiednictvim vysSich limitd. Takovy
postup pak mize mit negativni dopad na banky jinych ¢lenskych statt, pro které bude piesun
vkladt do zvyhodnénych bank znamenat tbytek likvidity. To miiZze v obdobi krize piivést do
problémd i relativné zdravé banky.

V disledku vysoké provéazanosti trhii v Evropské unii mize pad dostate¢né velké banky
ohrozit stabilitu finan¢niho sektoru ve vice ¢lenskych zemich. Pfedevsim v dobach neklidu na
finan¢nich trzich je koordinace zvySovani pojistnych limiti ¢i zavadéni garanci nezbytnd k
tomu, aby mohly systémy pojisténi vkladt plnit sviij cil v podob€ zajisténi financni stability
nejen v jednotlivych zemich, ale 1 Spole€enstvi jako celku. Nicméné 1 v pfipadé dostatecné
koordinace zavisi tispéch téchto opatfeni na tom, zda jsou soucasné pfijaty kroky, které maji
pomoci se s pri¢inami finan¢ni krize vypotradat.

Zvysené pojistné limity a garance piijaté na podzim roku 2008 pomohly zmirnit dalsi
zhorSovani situace na finan¢nich trzich a posilily divéru mezi vkladateli a bankami. Jsou ale
krom¢ moznych presunt vkladi do zemi s garancemi spojené s dal§imi moznymi naklady.
Tyto néklady nejsou pfimé (pokud nedojde k tpadku banky, na kterou se garance vztahuje)
jako v pripad¢ jinych opatieni, ale prameni ze zmény chovani ucastnikii trhu a ze zmény
jejich ocekavani pro dalsi ptipadné finanéni krize v budoucnu.

Na stran¢ vkladateld i na stran¢ bank mulze rist riziko moralniho hazardu a dochazet
ke zhorSovani trzni discipliny. Statni garance mohou také znamenat zvySené podstupovani
rizik bankami. Nejvétsi riziko moralniho hazardu vznika v piipadé plného pojisténi vklada,
proto je ho nutné spolu s nové zavedenymi zarukami po odeznéni krize opét co nejdiive
odstranit. Banky také mohou pocitat s tim, ze zavedena opatieni ziistanou v platnosti déle, nez
staity oznamily. V tomto ohledu otfesy na financnich trzich zcela nepochybné zménily
ocekavani trznich subjektli ohledné vladni pomoci v krizovych Casech. To mize vyrazné
ovlivnit jejich chovéani v budoucnosti, pfedevSim omezit podnéty k minimalizaci rizik a
obezietnému chovani (Feyen, Vittas, 2009). Pravdépodobnost a rozsah dalSich krizi mize byt
proto ovlivnén pravé zkuSenostmi z minulé krize, které se promitnou do ocekavani trznich
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subjektll v oblasti vladni pomoci a zavedenych opatieni (Schich, 2008b). Z tohoto divodu
vladni garance podkopavaji trzni disciplinu a mohou ohrozit finan¢ni stabilitu v dlouhém
obdobi (Demirgiic-Kunt, Kane, Laeven, 2008).

Néklady spojené s garancemi souvisi dale se zvySenymi ndklady na dozor nad bankami
podléhajicim zarukam (Garcia, 2000a). Nakolik bude mit moralni hazard na strané bank
moznost se rozvinout, zalezi z velké miry na tom, jak dobfe funguji ostatni soucasti finan¢ni
méné ucinné (Schich, 2008b). Nedavné otiesy na finan¢nich trzich upozornily téZ na
nedostatky téchto institutl na tzemi EU. Odstranéni zaruk proto musi jit ruku v ruce
s opatfenimi vedoucimi k zlepSeni jejich prace (na narodni i mezindrodni Grovni). Kritickd se
ukdzala byt pfedev$im spoluprace ohledné financnich instituci pasobicich na tzemi vice
¢lenskych statii. Do budoucna je proto nezbytné zajistit efektivni vyménu informaci o téchto
bankach a stanovit zavazné postupy, podle kterych bude s nesolventni instituci piisobici na
uzemi vice statu nakladano.

4.2. Prechod zpét k limitovanému pojisténi vkladi
4.2.1. Nové pojistné limity a zvefejiiovani zmén

Nezbytnost odstranéni pfechodnych opatieni jiz byla diskutovana. Dilezitou otazkou ovsem
zUstava, nejen kdy a za jakych podminek by ke zruSeni garanci mélo dojit, ale také to, k jaké
vysi limith se vratit ¢i jaké limity do budoucna povazovat za normalni.

Autofi Casto uvadéji, Zze pojistny limit by mél pokryvat vétSinu vkladt drobnych vkladateld,
vétSinou uz ale nespecifikuji, jak velkd ta ,,vétSina*“ ma byt. Jednou z vyjimek je Garcia
(2000a), ktery uvadi, Ze by pojisténi vkladld mélo kryt 80 % vkladi. V soucasné dobé plati
v Clenskych statech minimalni limit 50 000 eur, ktery by mél byt do konce roku zvySen na
100 000 eur. Oproti Spojenym statim americkym, kde by limit zvySen docasn&® (Schich,
2009b), je evropské zvySeni permanentni. Otdzkou ovSem zistava, zdali je limit 50 000 ¢i
100 000 eur adekvéatni.

Dle odhadii kryje limit 50 000 eur 80 % vkladl (takze dle Garcii (2000a) by mél byt tento
limit z hlediska procenta pojiSténych vkladd pfiméteny), limit 100 000 eur pak 90 %
(European Commission, 2009a). JenzZe toto procento je znacn€ rozdilné pro jednotlivé ¢lenské
zemé. Jiz nizdi z limitd kryje v Ceské republice 97 % vkladd (prohlaseni ministra Kalouska
v Bruselu, fijen 2008).

V ramei prizkumu, ktery zahajila Evropska komise, se zhruba 50 % respondentii’ vyjadiilo
pro ponechani minimalniho evropského limitu na vysi 100 000 eur (European Commission,
2009c). Béhem diskuze v Bruselu vSak mnoho expertl vyjadfilo nazor, ze minimalni limit by
mohl byt mnohem niz§i (European Commission, 2009b). To je v souladu téZ s Groeneveld
(2009). Vysokeé pojistné kryti nemotivuje vkladatele hledét na rizikovy profil bank, ale ulozit
penize do instituce, ktera nabizi nejvyssi uroky.

Schich (2009b) upozoriiuje na nutnost zohlednéni specifik dané zemé a cile daného systému
pojisténi vklada pti stanoveni nového limitu. To je ale v Evropské unii problematické, ma-li
byt bran ohled na soutéZzni podminky na spole¢ném trhu. Unie se vydala cestou stanoveni
minimalniho limitu, tedy minimalni ochrany drobného véfitele. At bude tento limit jakykoli,
nikdy nemiize stoprocentné vyhovovat v§em ¢lenskym stattiim. Spole¢ny minimalni limit musi

¥ Limit 250 000 USD mél piivodné platit do konce roku 2009, jeho platnost viak byla prodlouzena do konce
roku 2013 (Schich, 2009b).

° Respondenty byla odborna vefejnost: bankovni i spotiebitelské asociace, nékteré z evropskych systémil
pojisténi vklada, Evropska centralni banka, Mezinarodni ménovy fond (European Commission, 2009c¢).
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byt kompromis, ktery na stran¢ jedné bude brat ohled na vysokou integraci trhii a na stran¢
druhé na mozné disledky rozdild mezi systémy jednotlivych stath.

Zda se, ze bude-li smérnici predepsany limit vysoky, bude ho jen malo stati chtit dale
zvySovat a ochrana véfitele v celé EU bude velmi podobni. Na druhou stranu ale bude
neadekvatni predevSim pro chudsi clenské zemé, které se budou potykat s moralnim
hazardem. V opaném piipad€, bude-li mnoho statl povaZovat novy limit za nizky, budou
Clenské zemé své limity zvySovat (kazda pravdépodobné jinak) a ochrana vkladatele v EU
bude velmi heterogenni, zdlraziiujici problematiku pobocek a dcefinych spolecnosti na
evropském uzemi. Pfi stanovovani jediného minimalniho pojistného limitu pro 27 ¢lenskych
statli pijde vzdy o kompromis a bude zalezet nejen na ekonomickych aspektech, ale také
politické sile jednotlivych stata.

Nabizi se otazka, zda nezavést kromé minimalniho pojistného limitu také limit maximalni. To
jde sice proti logice zachovani minimalni ochrany drobného vkladatele, tato moznost by vSak
statim umoznila pfizplsobit limit podminkdm dané zemé a znemoznila vzniku velkych
rozdilll mezi staty s niz§im (minimalnim) limitem a staty, které by se dobrovolné¢ rozhodly
pojistny limit zvySit nad smérnici stanovenou minimdlni Groveil. Potom by vSak mé¢l byt
takovy maximalni limit urcujici i pro dobrovolna schémata, protoze jejich limity by v praxi
mohly tento maximalni limit pfevySovat a poskytovat vyhodu bankam, které se jich ucastni.

4.2.2 Moznost dodatecného pojisténi vklada

Velmi sporné se zda zachovani moznosti dodatecné¢ho pojisténi vkladt v ptipadé pobocek
pusobicich na izemi hostitelskych statii. Nabizi se bud’ dodatecné pojisténi zrusit anebo ho
zavést povinné. Ani jedna moznost neni optimalni. Jednotny pfistup by vSak mohl zabranit
nejasnostem. Piipomenme, Ze piisoucasném uspoiadani, kdy se pobocky fidi regulacnim
ramcem domovské zemé, ktera také rozhoduje o jeji insolvenci a ptipadné likvidaci ¢i
reorganizaci a kterd je odpovédnd za dohled nad pobockami domacich bank v zahranici, je
nemozné, aby pobocky vstoupily do systému pojiSténi hostitelské zemé. To proto, ze
hostitelskd zemé by byla odpovédnad za ptipadnou vyplatu odskodného vkladatelim, ale
nemeéla by moznost dozoru nad danou pobockou ani moznost rozhodnout o jeji insolvenci
(pobocka neni samostatna pravni entita). Néco takového by nebylo pro ¢lenské staty politicky
piijatelné (Key, 1992).

V piipad¢ zruSeni moznosti dodate¢ného pojisténi by vySe limitd uplatiiovand pro danou
instituci odpovidala systému pojisténi jejiho domovského statu. V tomto ptipad¢ by odpadly
dohady, zda se instituce dodate¢ného pojiSténi ucastni ¢i ne. Déle by se zabranilo potizim
s vypoctem dodatecného pojisténi a v pripad¢ upadku banky také koordinacnim problémim
mezi dvéma systémy pojiSténi vkladd, tedy potizim s pfedavanim informaci, s vypocty
dodate¢ného odskodného a ptipadnym obtizim pii vyplaceni nedostupnych vklada z davodu
jazykové bariéry apod. Na tzemi jednoho statu by vSak vkladatelé mohli ¢elit mnoha riznym
pojistnym limitdm (teoreticky az 27 rlznym pojistnym limitim, pokud by kazdy stat
uplatiioval jinou vysi).

Pokud by bylo dodate¢né pojisténi naopak zavedeno povinn€, znamenalo by to, Ze by
pobocky zahrani¢nich bank v pfipadé€, Ze by byla vySe limitu v jejich domovském staté nizsi
nez ve staté hostitelském, musely v hostitelském stat¢ vstoupit do hostitelského systému
pojisténi vkladd a platit (v piipad¢ financovani ex ante) stanovené piispévky za dodatecné
pojisténi vkladi. Povinné dodate¢né pojisténi by tedy v praxi znamenalo, ze kazdy stat by
svym vlastnim pojistnym limitem stanovil minimdlni ochranu véfitele na Gzemi vlastniho
statu (Key, 1992). Jenze ani to by neznamenalo, ze by vSechny finan¢ni instituce na tizemi
tohoto statli poskytovaly stejnou vysi pojistného limitu, protoZze by zde mohly plsobit jesté
zahrani¢ni pobocCky bank, v jejichz domovském staté plati pojistny limit vyssi, nez ve staté
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hostitelském. Aby vSechny instituce na uzemi jednoho statu poskytovaly stejnou vysi
pojistného limitu, musely by jesté pobocky z domovskych statii s vy$Sim pojistnym limitem
nez ve staté hostitelském byt donuceny (zifejmé také pomoci smérnice) aplikovat pojisténi
vkladl pouze ve vysi pojistného limitu hostitelské zemé (Key, 1992).

4.3. Obdobi po odstranéni zaruk

Po odstranéni zaruk musi dat vlady jasné najevo, Ze platnost garanci jiz skoncila, byla
zavedena opatieni pro posileni finan¢niho systému a s dal§i statni pomoci jiz finanéni
instituce pocitat nemohou (Garcia, 2000b). Nova pravidla disciplinujici banky musi byt
uzakonéna a také efektivné kontrolovana a piipadné sankciovéana. Systémy pojisténi samy o
sob& nejsou konstruovany tak, aby se byly schopny vyrovnat srozsdhlou finanéni krizi.
Rozsifovani pojistného kryti béhem casu krize na financnich trzich je krok, ktery se od
puvodnich cilii pojisténi vkladli vzdaluje a Gplna ochrana drobnych vkladatelii je pfedevSim
politické gesto.

Do budoucna je nezbytné vénovat vétSi pozornost rizikovosti bank a zaméfit se na rizikové
odlisené pojistné, u n¢hoz budou rozdily dostatecné, aby mély vliv na chovani rizikové¢jSich
subjekti (Groeneveld, 2009), soucasn€ vSak nesmi ohrozit jejich zivotaschopnost. OdliSené
pojistné by mélo pfimét management bank k diislednéjSimu posuzovani rizik a prispét tak
k zajisténi financni stability (European Commission, 2009¢). Pro takto odliSené piispévky se
vyjadfila vétSina experti béhem diskuzi, které Evropskd komise organizovala (European
Commission, 2009¢). Odsud lze vyvozovat, ze by to mohla byt cesta, kterou se budou
Clenské staty v nejblizsi dobé ubirat.

V literatufe se Casto objevuje moznost celoevropského pojistného fondu bud’ pro vSechny
banky anebo jen pro ty, které jsou ¢inné na uzemi vice statl (Bernet, Walter, 2009, Mayes,
2004, Goldberg, Sweeney, Wihlborg 2005). Neddvné udalosti zdlraznily rozdilnost
jednotlivych systémi pojisténi, piimély Clenské staty ptijmout novelu smérnice z roku 1994 a
rozpoutaly diskuze o dal$im sblizovani dosud velmi rozdilnych systémt. Finan¢ni krize byla
jakousi zkouskou evropskych financnich siti, systémy pojisténi vkladi nevyjimaje. I pfes to,
ze zkouska pro né nedopadla dobie, zlistivame ohledné dal$i harmonizace systémi pojisténi
vkladii velmi skepticti. Politické, narodni a kulturni z4jmy budou brénit dalSimu sblizovani,
kter¢ by znamenalo krok k dalSi integraci evropskych trhii a zasdhlo do suverenity
jednotlivych statd. ,,Celoevropsky systém pojisténi vkladd by mohl vytvorit dalsi ¢lanek,
ktery by vytvarel moralni hazard, protoze nékteré systémy pojisténi by platily za chyby, které
zpisobily jiné zemé* (European Commission, 2009b, str. 5).

Z tohoto diivodu v soucCasnosti vidime feSeni spiSe v zesileni spoluprace mezi staty
(stanovenim konkrétnich postupti a zdvaznych dohod) a mezi organy finan¢nich zachrannych
siti. ,,Ziskané zkuSenosti ndm piipomnély, ze v momenté propuknuti krize, neni ¢as na
stanoveni ¢i zpfesnéni postupi™ (Bernet, Walter, 2009, str. 74). Vzhledem k mnohdy
nedostateCné informovanosti systémt pojisténi vkladi o bankach, od kterych vybiraji
pojistné, se také naskytd moznost ptidruzeni systému pojisténi vkladi k organim dohledu. To
by mohlo byt velmi pfinosné nejenom v piipadé bank plisobici na izemi vice statii. Nezbytné
je také sblizovani alespont nékterych ptedpisii tykajicich se reorganizace ¢i likvidace bank,
jako je napf. kritérium, podle kterého se posuzuje solventnost finan¢nich instituci.

V dlouhodobéj$im horizontu by samoziejm¢ byla dals$i harmonizace systémi pojisténi vklad
optimalnim feSenim. Realistické je ovSem pouze sblizovani systému pojisténi vklada v téch
bodech, které znemoziuji ¢i znaéné komplikuji pfeshrani¢ni spolupraci.
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Zavér

Pojisténi vkladi se béhem poslednich desetileti stalo neodmyslitelnou soucasti finan¢nich
zachrannych siti vyspélych ekonomik. Bylo zavedeno ve snaze zajistit financni stabilitu a
poskytnout ochranu drobnym vkladatelim. Systémy pojisténi vkladii nicméné nejsou
vSelékem na problémy finan¢nich systémi samotnych. V ptipadé€, ze jsou vhodné navrzeny a
uzpusobeny podminkdm dané zemé, mohou zvySovat divéryhodnost bankovnich systémut a
ucinné plnit stanovené cile. Patficné uzplsobené systémy mohou podporovat stabilitu
finan¢nich systémii v normalnich ¢asech a vyporadat se s tipadky jednotlivych bank. Nejsou
ale projektovany tak, aby se vyrovnaly se systémovou krizi. V takovych situacich je na vSech
soucastech finan¢ni zachranné sité podilet se na stabilizaci finan¢niho sektoru a ptijmout
potfebné opatieni.

Nedavnd finan¢ni krize otestovala fungovani evropskych finan¢nich zachrannych siti,
systémy pojisténi vkladi nevyjimaje. Mnohd z dosavadnich opatfeni se ukazala byt
nedostate¢na. Najevo vysly nedostatky systémut pojisténi vkladd v jednotlivych zemich i
neuspokojiva spoluprdce orgdni na mezinarodni urovni. Narychlo pfijatd opatifeni pomohla
vyhnout se dal$i ztraté¢ davery, ¢imz vlady jednotlivych zemi ziskaly Cas potfebny k ptiprave
zachrannych politik. Staty zavadély garance na vSechny ¢i nékteré druhy vkladl a na jate
2009 byla novelizovana Smérnice o pojisténi vkladu.

Nebezpeci zavedenych garanci spociva v tom, ze mohou vést ke zvySeni rizika moralniho
hazardu a v piipadé€, Ze by staty musely zarukdm dostat, také ke znaénym fiskalnim dopadim.
Z hlediska vnitiniho trhu Evropské unie zplsobuji garance zavedené pouze v nekterych
Clenskych zemich nerovné soutézni podminky a znevyhodnuji finanéni instituce, které¢ ze
zaruk profitovat nemohou. Vysledky empirické analyzy potvrzuji vliv garanci na pfesuny
vkladli mezi ¢lenskymi staty, proto by zavadéni a ruseni garanci v jednotlivych zemich mélo
byt koordinovano. Novelizovand Smérnice o pojisténi vkladi se dotykd jen nékterych
charakteristik evropskych systému pojisténi vkladt. Dlouhodobé problémy systémi pojisténi
vkladli na uzemi Evropské unie ovSem nefeSi. Bez pfedem stanovenych pravidel, podle
kterych by staty béhem systémovych krizi postupovaly, budou i nadale vznikat konflikty mezi
organy finan¢ni zachranné sité, a to jak na narodni, tak mezinarodni Grovni.

Ackoli vyznam ¢i samotna existence institutu pojisténi vkladi jsou ze strany nékterych autort
zpochybniovany, neda se predpokladat, ze by ho staty v budoucnu opustily, a to ani poté, co
finan¢ni krize odhalila nékteré jeho vady a slabiny. Pojisténi vkladi se stalo nedilnou soucasti
moderni finanéni zachranné sit€¢ a otazkou spiSe zlstava, jak soucasné systémy pojisténi
reformovat, aby mohly co nejlépe slouzit svym cilim a pfitom se co nejméné projevovaly
jejich neptiznivé doprovodné jevy. Z pohledu Evropské unie je nutné zajistit, aby systémy
pojisténi vkladi nevytvafely nerovné podminky na vnitinim trhu a aby byl v dobéach neklidu
na finan¢nich trzich zarucen koordinovany postup pii zménach limitd, zavadéni garanci a pii
likvidaci ¢i reorganizaci mezinarodné aktivnich bank.
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Pfilohy

Piiloha €. 1: 1-step Arellano-Bond odhad (vystup z programu Gretl)

Model 1: 1-step Arellano-Bond estimates using 336 observations

Included 21 cross-sectional units

Dependent variable: VKLtempo

coefficient std. error t-ratio

DVKLtempo(-1)  0,539466 0,0801484 6,731
DVKLtempo(-2)  0,00362917 0,0620747 0,05846
const 0,00136414 0,00107427 1,270
GDPtempo 0,625347 0,146347 4,273
GDPtempo_1 -1,00885 0,239700 -4,209
GDPtempo_2 0,334144 0,118697 2,815
INTRATEdi f 0,00494568 0,00201014 2,460
INTRATEdif 1 -0,00533985 0,00363768 -1,468
INTRATEdi f_2 0,00191839 0,00284856  0,6735
GAR 0,0106453  0,0139810 0,7614
GAR_1 0,0259652  0,0125083 2,076
GAR 2 -0,0245632  0,0103322  -2,377

Sum of squared residuals = 0,783286
Standard error of the regression = 0,0491686

Test for AR(1) errors: z = -3,44906 (p-value 0,0006)

Test for AR(2) errors: z 0,229057 (p-value 0,8188)
Sargan over-identification test:

Chi-square(150) = 240,371 (p-value 0,0000)
Wald (Joint) test:

Chi-square(11) = 2492,3 (p-value 0,0000)

1,69E-011
0,9534
0,2041
1,93E-05
2,57E-05
0,0049
0,0139
0,1421
0,5007
0,4464
0,0379
0,0174

*x*k

*kx

*x*k

*x*k

**
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2-step Arellano-Bond odhad (vystup z programu Gretl)

Model 2: 2-step Arellano-Bond estimates using 336 observations

Included 21 cross-sectional units

Dependent variable: VKLtempo

0,3697
-0,3825
-0,5156

1,851
-0,1777
-0,3279

1,167

2,335
-0,2652

2,541

-1,500

coefficient std. error
DVKLtempo(-1) 0,187365 0,506823
DVKLtempo(-2) -0,212369 0,555235
const -0,00731093 0,0141793
INTRATEdi f 0,00499601 0,00269936
INTRATEdiIT_1 -0,00111104 0,00625284
INTRATEdif_2 -0,00246088 0,00750420
GAR 0,0128858 0,0110372
GAR_1 0,0389655 0,0166841
GAR_2 -0,0109679 0,0413612
GDPtempo 0,687766 0,270617
GDPtempo_1 -0,946290 0,630781
GDPtempo_2 0,299748 0,570464

Sum of squared residuals = 0,640575

0,5254

Standard error of the regression = 0,0444644

Test for AR(1) errors: z

Test for AR(2) errors: z

Sargan over-identification

Chi-square(150) = 10,8252

Wald (Joint) test:

Chi-square(11) = 2492,3 (p-value 0,0000)

-1,06723 (p-value 0,2859)

0,395985 (p-value 0,6921)

test:

(p-value 1,0000)
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Priloha ¢. 2: Limity pojisténi jednotlivych stati EU pred a po zménach na podzim 2008

(Pro pfevod limit z narodnich mén na eura byly pouzity ro¢ni primérné kurzy)

Stat limit pfed zménou (EUR) limit po zméné (EUR)
Belgie 20 000 100 000
Bulharsko 20 452 51130
Ceska republika 25000 50 000
Dansko 40 236 bez omezeni
Estonsko 20 000 50 000
Finsko 25000 50 000
Francie 70 000 70 000
Irsko 20000 bez omezeni
Italie 103 291 103 291
Kypr 20 000 100 000
Litva 20 000 100 000
Loty$sko 20 000 50 000
Lucembursko 20 000 100 000
Madarsko 23 856 50 000
Malta 20 000 100 000
Némecko 20 000 bez omezeni
Nizozemsko 38 000 100 000
Polsko 20 350 50 000
Portugalsko 25000 100 000
Rakousko 20 000 bez omezeni
Rumunsko 20 000 50 000
Recko 20 000 bez omezeni
Slovensko 20 000 bez omezeni
Slovinsko 22 000 bez omezeni
Spanélsko 20 000 100 000
Svédsko 26 000 50 000
Velka Britanie 43 954 56 120
Smérnice EU 20 000 50 000

Zdroj: Internetové stranky jednotlivych systémG pojisténi, CESinfo, European Commission, 2008, Groeneveld, 2009,
International Association of Deposit Insurers, 2009a, Schich, 2008a.

Poznamka: Pokud je v tabulce uveden limit bez omezeni, znamena to, ze na urcité typy vkladu (nejcastéji na soukromé vklady

¢i na vklady, které podléhaji zakonnému pojisténi) byly zavedeny garance statu nad limity zakonného pojisténi. Zda vSak byly
garance uzakoneény ¢i nikoli se stat od statu liSi (Schich, 2008b).
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Piiloha €. 3: Prehled zaruk na vklady zavedenych v reakci na finanéni krizi

Stat druhy vkladi, na které se vztahuje garance statu plvant?vane
ukongeni garance
Dansko neomezena garance vsech vkladu 30.10.2010
Irsko garantovany soukromé, korporatni, institucionalni, mezibankovni vklady zafi 2010
Madarsko premiér vyslovil garanci vSech vkladud mformace .n?m k
dispozici
Némecko neomezena garance soukromych vklad( nespecifikovano
31.12.2009
Rakousko neomezena garance soukromych vkladu
ukon¢eno
= L e « . informace neni k
Recko politicky pfislib garantovat vklady vSech obcan( dispozici
Slovensko neomezena garance vkladu fyzickych osob a nékterych typu vklad( pravnickych nespecifikovano
osob
Slovinsko neomezena garance vkladu 31.12.2010

Zdroj: European Commission, 2008, Schich, 2008b, Schich, 2009a, Einlagensicherung der Banken & Bankier, Bundesverband
offentlicher Banken Deutschlands, BBC News.
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Priloha ¢.4: Informace o systémech pojisténi vkladi v jednotlivych zemich EU

Stat Informace o systému pojisténi vkladt Internetova stranka
Belgie BANKING, FINANCE AND INSURANCE www.cbfa.be
g COMMISSION YLCD18.08
DEPOSIT AND FINANCIAL INSTRUMENT www.protectionfund.be
PROTECTION FUND = :
Bulharsko BULGARIAN DEPOSIT INSURANCE FUND www.dif.bg
Ceska republika FOND POJISTENI VKLADU www.fpv.cz

CESKA BANKOVNIi ASOCIACE

www.czech-ba.cz

THE GUARANTEE FUND FOR DEPOSITORS AND

Dansko INVESTORS www.gii.dk

Estonsko TAGATISFOND www.tf.ee

Finsko FEDERATION OF FINNISH FINANCIAL SERVICES  www.fklfi

Francie FOND DE GARANTIE DES DEPOTS www.garantiedesdepots.fr

Irsko IRISH DEPARTMENT OF FINANCE www.finance.gov.ie
FINANCIAL REGULATOR: ITS YOUR MONEY www.itsyourmoney.ie

ltalie FONDO INTERBANCARIO DI FUTELA DEI www fitd it
DEPOSITI —

Kypr CENTRAL BANK OF CYPRUS www.centralbank.gov.cy

Litva STATE COMPANY DEPOSIT AND INVESTMENT www.iidraudimas. It
INSURANCE -

Lotyssko FINANCIAL AND CAPITAL MARKET COMMISSION  www.fktk.lv

Lucembursko ASSOCIATION POUR LA GARANTIES DES www.aadlu
DEPGTS LUXEMBOURG www.agdlu

Madarsko NATIONAL DEPOSIT INSURANCE FUND OF www.oba.hu
HUNGARY —

Malta DEPOSIT COMPENSATION SCHEME www.compensationschemes.org.mt

Némeck BUNDESVERBAND OFFENTLICHER BANKEN www.voeb.d

emecko DEUTSCHLANDS Www.voen.ce

BUNDESVERBAND DEUTSCHER BANKEN www.bdb.de
BUNDESANSTALT FUR www.bafin.de
FINANZDIENSTLEISTUNGSAUFSICHT —

Nizozemsko DE NEDERLANDSHCE BANK www.dnb.nl

Polsko BANK GZARANTEE FUND www.bfg.pl
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Portugalsko DEPOSIT GUARANTEE FUND www.fgd.bportugal.pt

Rakousko EINLAGENSICHERUNG DER BANKEN & www.einlagensicherung.at
BANKIERS G. M. B. H. -ein'ag 9.

FONDUL DE GARANTARE A DEPOZITELOR IN

Rumunsko™ SISTEMUL BANCAR www.fgdb.ro
Recko HELLENIC DEPOSIT & INVESTMENT GUARANTEE www.hdaf ar
FUND Www-hedLar
Slovensko FOND OCHRANY VKLADOV www.fovsr.sk
Slovinsko BANKA SLOVENIJE WWW.bsi.si
Spanélsko FONDOS DE GARANTIA DE DEPOSITOS www.fgd.es
Svédsko INSATTINGSGARANTIN www.ign.se
Velka Britanie FINANCIAL SERVICES COMPENSATION SCHEME  www.fscs.org.uk
FINANCIAL SERVICES AUTHORITY www.fsa.gov.uk

1% Pojistny fond Rumunska je uveden pouze pro uplnost, protoze internetové stranky nejsou dostupné
v angli¢tin€ a na dotazy zaslané na uvedeny e-mail jsme neobdrzeli Zaddnou odpovéd'.
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