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    Předmluva


    Vuplynulých měsících se vEvropské unii velmi riskantně avelmi nezodpovědně jedná ovytvoření dalšího zcela zbytečného EU projektu – bankovní unie. Ta chce usilovat očtyři velmi problematické věci: ojednotný evropský bankovní dohled, ospolečný evropský systém pojištění vkladů, ospolečný evropský systém pro restrukturalizaci bankovního sektoru aospolečná pravidla fungování bank. Centrum pro ekonomiku apolitiku věnuje této důležité věci svůj jubilejní stý sborník.


    Část Apřináší texty ze semináře „Bankovní unie – morální hazard evropských rozměrů?“ z29. října 2012. Viceguvernér České národní banky Vladimír Tomšík argumentuje, že ani vpřípadě bankovní unie neplatí, že jedna velikost padne všem stejně. Investiční stratég Raiffeisenbank Aleš Michl varuje, že Evropě hrozí vdůsledku centralizačních tendencí ztracená dekáda po vzoru Japonska. Poradkyně prezidenta republiky Stanislava Janáčková považuje bankovní unii za nebezpečný, nepromyšlený expe­riment.


    Včásti B uveřejňujeme text ze semináře „The Eurozone Sovereign Debt Crisis: AWay Forward“ z26. června 2012, na němž výkonný ředitel Institutu pro mezinárodní finance ve Washingtonu Charles Dallara ukazoval vážnost dluhové krize eurozóny anavrhoval „americké“ řešení – plné politické sjednocení Evropy.


    Část C tradičně přináší různé doplňkové texty. Předseda vlády České republiky Petr Nečas vysvětluje, proč „eurostát“ není receptem. Viceguvernér ČNB Mojmír Hampl vyvrací tři mýty ohledně bankovní unie. Poslanec Evropského parlamentu Ivo Strejček vykládá bankovní unii jako federalizační projekt sneblahými důsledky. Ředitel pro strategii společnosti Partners Pavel Kohout nabízí poučení zkrizového vývoje eurozóny. Hlavní ekonom Poštovní spořitelny Jan Bureš ukazuje, že bankovní unie je vynucený krok do neznáma. Šéfredaktor časopisu Euro Pavel Páral vykládá bankovní unii jako podraz bruselských úředníků. Ekonom apředseda Strany svobodných občanů Petr Mach označuje bankovní unii za finančního Leviathana. Hlavní ekonom společnosti Next Finance Vladimír Pikora vysvětluje, proč už eurozóna dávno není atraktivní nevěstou. Editor amerického časopisu National Affairs Yuval Levin vyzývá, abychom znovu přišli sargumenty ve prospěch kapitalismu. Profesor financí VŠE Jaroslav Daňhel argumentuje, že pro relativně zdravý český bankovní trh by přijetí tohoto projektu znamenalo významné narušení stability azvýšení možnosti přenosu nákazy do českých bank. Podle ředitele Prague Twenty Lukáše Kovandy bankovní unie zesílí tenze vrámci EU. Tomáš Munzi zNárodohospodářské fakulty VŠE označuje bankovní unii za typické evropské neřešení věcí. Analytička Lidových novin Lenka Zlámalová ukazuje, že se datum 13.prosince 2012, kdy se vBruselu obankovní unii jednalo, zapíše do historie jako začátek kolektivizace soukromých dluhů.


    Projekt bankovní unie lze vnímat jako pokus ovytvoření doplňku měnové unie adalší krok na cestě kdotvoření unie fiskální. Vnitřní nesourodnost eurozóny se bohužel žádnou umělou unifikací odstranit nedá. Teď vážně hrozí, že budou znašeho fondu pojištění vkladů zachraňovány zahraniční banky. Představa, že Frankfurt bude vdohledné době schopen přebrat zodpovědnost za více než šest tisíc finančních institucí vEU, není reálná. Bankovní unie je nebezpečný hazard. Přeji inspiraci apozorné čtení.


    


    Václav Klaus


    VPraze, 12. února 2013

  


  
    


    A. Texty ze semináře „Bankovní unie – morální hazard evropských rozměrů?“ (29. října 2012)

  


  
    


    Bankovní unie: One Size Fits All?


    Vladimír Tomšík


    viceguvernér České národní banky


    Bankovní unie je bezesporu jedním zvůbec nejdůležitějších témat, před kterými stojí hospodářská politika vnaší novodobé historii samostatné České republiky. Realizace toho, čemu se dnes říká souslovím „bankovní unie“, má potenciál zcela zásadním způsobem změnit fungování českého finančního sektoru astím ina dlouhé roky ovlivnit celý hospodářský vývoj unás. Vposledních letech se však vEvropské unii stává smutnou ­tradicí, že čím důležitější azásadnější rozhodnutí nebo řešení je přijímáno, tím kvapnější, nepromyšlenější anásilnější je jeho protlačení do národních právních řádů. Abohužel ivtomto případě hrozí něco obdobného. Již název mého příspěvku napovídá, že proti bankovní unii lze vznést velmi závažné ­námitky, ­především pak obecně řečeno to, že „jedna velikost nepadne všem stejně“. Vtomto ohledu je konstrukce bankovní unie do značné míry replikací chyby, ke které došlo při utvoření ­evropské měnové unie ajejíž hořké plody dnes členské země sklízí.


    Zjednodušené tvrzení, že jedna velikost nepadne všem stejně, je však třeba podrobněji dokumentovat na empirických údajích. Podíváme se proto nejprve na základní fakta očeském finančním resp. bankovním sektoru, jehož by se bankovní unie měla týkat. Dále ukážeme, že EU, resp. eurozóna, ani zdaleka není homogenní celek, ato ať již zhlediska makroekonomického nebo finančního, akonečně se podíváme konkrétně na základní fakta onavrhovaném tzv. integrovaném finančním rámci (tj. obankovní unii) ajaký postoj knim zaujímá vsoučasnosti ČNB.


    Základní fakta finančního (bankovního) sektoru vČeské republice


    Český finanční sektor má oproti finančním sektorům ve většině členských států EU určitá specifika. Celkový objem aktiv českého finančního sektoru je 5,6 bilionu korun, což se může na první pohled zdát jako velká suma, ale vporovnání sčeským HDP je takový finanční sektor spíše malý. Představuje totiž pouze zhruba jeden apůl násobek HDP, zatímco vzápadních členských státech EU není výjimkou, když finanční sektor má ve svých bilancích aktiva vrozsahu větším, než je trojnásobek HDP. Menší velikost finančního sektoru vČR je dána jednak tím, že český HDP na obyvatele je stále pod evropským průměrem (obecně platí, že velikost finančního sektoru se zvyšuje více než proporcionálně sHDP, takže ve vyspělých zemích váha finančního sektoru obvykle roste). Menší finanční sektor je dán ale ihistoricky: Česká republika si prošla separátní ekonomickou recesí vletech 1997 až 1999, která byla doprovázena ikrizí bankovní. Postupné čištění bilancí bank ale idaleko větší obezřetnost při poskytování úvěrů od konce devadesátých let vedly ktomu, že český finanční sektor má dnes menší velikost, než by odpovídalo rozvinutosti české ekonomiky. Na druhou stranu menší rozměr finančního sektoru není nutně nevýhoda. Dnes se již obecně uznává, že naopak nadměrná velikost finančního sektoru vněkterých zemích (typickým zástupcem je např. Irsko) značně prohloubila průběh finanční ahospodářské krize vletech 2008–2009.


    


    Obrázek 1: Složení českého finančního sektoru
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    Českému finančnímu sektoru naprosto dominují banky (vizobrázek 1). Specifikem je, že vlastnická struktura je z93,9 % zahraniční. Naprostá dominance zahraničních vlastníků je dána především historicky. Privatizace velkých státních bank proběhla nutně do rukou zahraničních finančních skupin, zatímco mnohé malé české banky nově založené vdevadesátých letech byly do značné míry poškozeny recesí zlet 1997–1999 avneposlední řadě isvými vlastními chybami, takže nadále již nemohly na finančním trhu obstát.


    Zde je však třeba zdůraznit, že podle stávajících pravidel většinu bankovního sektoru (byť banky mají převážně zahraniční vlastníky) dohlíží domácí regulátor, tj. ČNB. Prostor pro regulaci domácím regulátorem je výrazně menší pouze tam, kde zahraniční banky unás podnikají prostřednictvím poboček svých mateřských společností (to se týká 11,2 % aktiv bankovního sektoru). Vtakových případech spočívá hlavní břemeno regulace na zahraničním regulátorovi, tj. na regulátorovi zté země EU, ve které má své sídlo sama mateřská společnost. Je zjevné, že toto specifikum znamená, že pro nás má nejvyšší důležitost jakákoliv úprava rozdělení pravomocí mezi domácího azahraničního regulátora. Omezení manévrovacího prostoru domácího regulátora ve prospěch regulátora zahraničního nebo dokonce ve prospěch regulátora supranacionálního nás velmi poškodí. Ajsou to mimo jiné úpravy právě těchto vztahů, okteré se vsoučasných návrzích bankovní unie hraje.


    Makroekonomická afinanční heterogenita EU aeurozóny


    Podívejme se nyní na to, na jaký celek by měla být zamýšlená bankovní unie aplikována. Je jasné, že tento celek je celkem pouze formálním. Fakticky jsou jeho jednotlivé části navzájem dosti odlišné ato jak zhlediska makroekonomického, tak izhlediska finančního.


    Podívejme se nejprve na inflaci, která má pro sektor finančního zprostředkování samozřejmě podstatný význam. Míry inflace jsou značně rozdílné nejen vEU, ale iuvnitř eurozóny (viz obrázek 2). Pokračuje tak heterogenita pozorovaná ipřed krizí. Obzvláště systematicky rozdílné míry inflace uvnitř eurozóny jsou závažným jevem, který vminulosti přispěl ke kumulování vnitřních nerovnováh. Příčiny odlišného cenového vývoje jsou hlubší anemůžeme se jim zde podrobně věnovat. Zjednodušeně lze říci, že rozdíly vinflaci souvisí stím, že do měnové unie vstupovaly země srůznou ekonomickou vyspělostí, ataké stím, že růst produktivity byl vjednotlivých zemích odlišný. Zhlediska bank je odlišný cenový vývoj závažný především proto, že odlišné míry inflace znamenají při společné měně rozdílné reálné úrokové sazby: tam, kde je inflace dlouhodobě vysoká, jsou vměnové unii reálné úrokové míry nízké (mohou být izáporné) anaopak. Netřeba vysvětlovat, že tyto rozdíly jsou živnou půdou pro cenové bubliny, chybné úvěry achybnou alokaci zdrojů obecně.
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