TECHNICKA UNIVERZITA V LIBERCI

Ekonomicka fakulta

Studijni program: P 6202 — Hospdasdiéa politika a sprava
Studijni obor: Pojigovnictvi

VYVOJ CESKEHO FINAN CNiHO TRHU
A JEHO SEGMENTU Z HLEDISKA
DALSI INTEGRACE

The Development of Czech Financial Market

and its Segments in terms of Additional Integration

Ing. Andrea Kobik Valihorova

Skolitel: doc. Ing. Arnost Bohm, CSc., katedra ginictvi

Paet stran: 211
Patet riloh: 5

Liberec, 2013



Anotace

Diserta&ni prace se d&nuje problematice integrace finamch trhi, pficemZ pozornost
je vénovana jak integraciceského finatniho trhu do trhu Evropské unie (EU),
tedy vytv@eni jednotného evropského firgaiho trhu, tak i integgaim tendencim meazi
jednotlivymi  sektory finatniho trhu, zejména mezi sektorem bankovnictvi

a pojig’ovnictvi.

Uvodni ¢ast prace pojednava o evropské ekonomické integragitvéeni jednotného
evropskeho finatniho trhu. StZejni ¢ast prace se zabyva analyzou procesu integrace
z pohledu harmonizace pravniho ranieského finaéniho trhu s legislativou EU. V praci
je analyzovana problematika finarich konglomerdit pasobicich na evropském finarim
trhu a jejich spoluprace formou uplavani bankopoji®vacich strategii. V neposledni
fadk je wnovana pozornost problematice kapitalovéimpienosti a solventnosti
na finargnim trhu CR v souvislosti s nastupem novych reguigh ramé Basel IlI

a Solvency Il. Zawrecna kapitola je zasfena na jedno ze s&asnych dominantnich
témat, tedy risk management instituci fitaimo trhu v ramci mezisektorialni integrace.
Souwéasti je analyza rizik integrovaného figatho trhu a podrobné iedstaveni
nejvyuzivarjsi metody risk managementu, tedy stresového téstpg drazem na jeho
provadni v sektoru pojifovnictvi. V této kapitole je rowz prezentovana mozna budouci
forma mezisektorialni spoluprace v oblasti risk ageamentu zasteném na odhalovani
pojistnych a u¥rovych podvod, kterymi je ohroZovana fingni stabilita pojisoven

a bank.

Kli ¢ova slova:

Bankopojiséni, finartni konglomerat, finaini trh, integrace, regulace, risk management.



Annotation

Dissertation is dedicated to the integration ofaficial markets. Attention is given
to the integration of the Czech financial markdbithe market of the European Union
(EV), thus creating a single European financial kearand to integration tendencies
among different sectors of the financial markepeeslly between the banking sector

and insurance sector.

The introductory part of dissertation deals with rdpean economic integration
and the creation of a single European financial ketarThe main part is concerned
with an analysis of the integration process frone tperspective of harmonization
of the legal framework of the Czech financial markath EU legislation. The issue
of financial conglomerates operating in the Europe@ancial market and their
cooperation through the implementation of bancasse strategy is analyzed. Finally,
the attention is paid to the issue of capital adeguand solvency in the financial market
of the Czech Republic in connection with the emecgeof new regulatory frameworks,
Basel Ill and Solvency Il. The final chapter focsig® one of the current dominant themes,
namely risk management of financial institutionghivi the cross-sector integration. Risk
analysis of integrated financial market and a dedapresentation of the most frequently
used method of risk management, i.e. stress testittgemphasis on its implementation
in the insurance sector are included in this chaftee chapter also presents a possible
future form of cross-sector cooperation in the arma risk management aimed
at the detection of insurance frauds and credidsa by which the financial stability

of insurance companies and banks is threatened.

Keywords:
Bancassurance, financial conglomerate, financiatketa integration, regulation, risk

management.



Die Annotation

Die Dissertation widmet sich der Problematik dertegmation der Finanzmarkte.
Die Aufmerksamkeit gilt sowohl der Integration déschechischen Finanzmarktes
in den EU-Markt, also der Schaffung eines einlai#n europaischen Finanzmarktes,
als auch den Integrationstendenzen der einzelnktor8a des Finanzmarktes, vor allem

der Sektoren Bankwesen und Versicherungswesen.

Der Einleitungsteil der Dissertation befasst sicit der européaischen ©konomischen
Integration und mit der Schaffung eines einheiditheuropdischen Finanzmarktes.
Der wichtigste Teil der Arbeit beschéftigt sich rdgr Analyse des Integrationsprozesses
aus dem Gesichtspunkt der Harmonisierung des Rabimgns des tschechischen
Finanzmarktes mit der  EU-Legislative. In der Arbeitdie  Problematik
der auf dem européischen Finanzmarkt wirkenden nEZkanglomerate und deren
Zusammenarbeit in Form der Anwendung der bankodeesnden Strategien wird
analysiert. Weitere Aufmerksamkeit gilt der Probétik der Kapitalangemessenheit
und der  Zahlungsfahigkeit —auf dem Finanzmarkt dersch&chischen Republik
im Zusammenhang mit dem Einsatz der neuen Regotierahmen Basel |li
und Solvency Il. Das Schlusskapitel wird auf eirtes in Gegenwart dominierenden
Themen fokussiert, auf das Risk-Management deritutisnhen des Finanzmarktes
und die ausfihrliche Vorstellung der am haufigsimrwendeten Methode des Risk-
Managements, also Stressteste, mit der Betonung defen Durchfiihrung
im Versicherungswesen. In diesem Kapitel wird awhe mdgliche kinftige Form
der Zusammenarbeit zwischen den Sektoren auf debieGedes auf die Enthillung
der Versicherungs- und Kreditbetrligereien orieteaier Risk-Managements,

das die Finanzstabilitat der Versicherungs- undkBestitute bedroht, erértert.

Schlusselworter:
Bankoversicherung, Finanzkonglomerat, Finanzmahktegration, Regulierung, Risk-

Management.
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UvoD

UVvOD

V poslednich dvou desetiletich jsme byli¢dky postupujiciho procesu globalizace
a deregulace finagnich trhi. Mnoho vysglych ale i rozvojovych zemi otésio
sve finagni systéemy pro zahrami konkurenci a umoZznilo volny pohyb kapitalu
pies hranice. Pokrok sirem k finargni liberalizaci byl zvla&t rychly v Evrog, kde byly
zruSeny kapitalové kontroly a kdedlo prijeti programu jednotného trhu nagatku 90. let
20. stol. v uamyslu srovnat podminky pro figan instituce. Tento vyvoj podporoval

integraci trtii a mezinarodni pohyb kapitalu, a to zejména v &urop

Ceska republika vstoupila naplno do projektu evrépsitegrace v roce 2004 vstupem
do Evropské unie. Jednotlivé segmentgského finatniho trhu jsou postugn
propojovany do jednotného integrovaného celku. ¥@éi k nastalé situaci finami

a ekonomické krize se dal@dekavat, Ze dojde k jejimu ro¥sni do celého propojeného
systému. Finafmi krize umozZnila o¥fit sowasna nastaveni pravidel pro fungovani
finanéniho trhu a odhalenitipadnych nedostatkv systému nebo igpét k novému
pohledu na jiz zavedena ofmti. Od¥tvi, kterd se P recesici stagnaci ekonomického
cyklu ukazala jako stabilni, maji dobry zaklad prgbudovani dvéry spotebitel,
jez je nezbytna k oziveni finamiho trhu jako celku.

Fenomén bankopoji&ti, ktery je charakteristicky odstiavanim bariér mezi jednotlivymi
castmi finagniho sektoru, je jednou z néj@zitéjSich forem obchodni spoluprace
v odwtvi finangnich sluzeb nejen v Evrgpale i vCR. Cilem takovychto diverzifikaich
strategii jednotlivych instituci fingniho trhu je vzajemny cross-selling jejich produkt
V sowasné dob v¢tSina bank nabizi Sirokou Skalu pojistnych produkedle jejich
tradicniho portfolia finadnich sluzeb. Na druhé stiantada poji$oven nabizi bankovni
finanéni sluzby. Na tomto zakl&d dochazi k vytvéeni finargnich konglomerdit

jakozto systémaypropojenych skupin na finanim trhu.
Hlavnim cilem disertani prace budelefinovani a analyza zakladnich aspekit vyvoje

vnéjsi a vniténi integrace finantniho trhu Ceské republiky a jeho segmerit,

véetné analyzy konsekvenci n&esky finanéni trh, zejména na pojistny trh.
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Nutno zdiraznit, Ze pro &ely diserté&ni prace bude pojem hypotézayothesis chapan
v souladu s Cooperem (Cooper, Cooper, Schindl@5)fako tvrzeni, které I1ze empiricky
ovétit. Toto empirické owrovani probiha neépsgji pomoci analyzovani vztahmezi
dvéma i vice prongnnymi. Pojem tvrzeniassertion Ize vymezit, dle odborné literatury

jako pravdiv&i nepravdivé ve vztahu k zjistitelnym ji&w.

Hlavniho vytgeného cile bude dosazeno na zé&klad@ksledujicich déich cila:

1. Zanalyzovani oblasti ¥Bi integrace z pohledu vytkéni jednotného finamiho
trhu EU, a to zejména v souvislosti s harmonizagislativy CR s regul&nimi
opat'enimi EU a sjednocovanim dohledu nad firam trhem.

Vi s

finan¢niho trhu a na trhu fin&nich sluzeb

2. Analyza finadnich konglomerat a finarenich skupin na zakladpropojovani
¢innosti a produki poskytovanych na finanim trhu a v souvislosti s tim rozbor
mezisektorialni integrace finaniho trhu formou bankopoji&ti, a tov ramci
vnitni integrace.

Tvrzeni: Na finagnim trhu misobi finakni konglomeraty a finami skupiny
a dochazi k propojovartinnosti a produkt jednotlivych instituci. Mezisektorialni
integrace formou bankopofidvacich strategii je upkavana jako stabilizator

finan¢niho trhu.

3. Analyza dopad zava@ni novych regulénich opateni v souvislosti s finani krizi
na kapitalovou fimeérenost bank a solventnost pdpsen operujicich naeském
financnim trhu.

Tvrzeni: Dopady finatni krize maji vliv na integkai procesy finagnich trhu

a na stabilitu jednotlivych segmérfinanéniho trhu.

4. Analyza rizik ohrozujicich podnikdni bank a pajigen na finatnim trhu
a zejména analyza rizik ohrozujicich integrovangifini trh jako celek.
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Tvrzeni: Lze vymezit a analyzovat rizika ohrozujexnotlivé segmenty fingniho

trhu, jakoZz i rizika propojeného finamiho systému.

5. Nalezeni dalSich moznosti pro propojeni fidrdnh instituci v ramci finainiho
trhu CR a rozebrani moznosti aplikacestfiwého registru na sektor pojvnictvi
z pohledu pekonavani informeni asymetrie.
Tvrzeni: Existuji dalSi moznosti propojovani instit na finadnim trhu, které jsou

piinosné pro snizovani inforrra asymetrie.

V disert@&ni praci budou vymezena jak teoretickd vychodistak budou uvedeny

praktické poznatky z oblasti tématu diseéniaprace. Mezi zakladniédecké metody,

které budou vyuzity KeSeni stanovenych @jl budou pait obzvlase: reSerSe odborné
literatury (zejména odbornyctlanki, monografii a také legislativy) a odbornych studii
poznatky renomovanych spoétesti, komparativni analyza, analyzacith poznat,

syntéza dilich poznatk, deskripce, predikce, indukce, explanace a stk#sanalyza.

Diserta&ni prace bude r@kenéna do p@ti kapitol. Prvni kapitola bude pojednavat
o evropské ekonomické integraci a vyei jednotného evropského fikatho trhu.
Druha kapitola se bude zabyvat zejména analyzowcepto integrace z pohledu
harmonizace pravniho ram¢eského finaéniho trhu s legislativou EU. Védti kapitole
bude analyzovana oblast firarich konglomerdi pasobicich na evropském finarim
trhu a jejich spoluprdce formou uplavani bankopojivacich strategii. Vestvrté
kapitole bude pozornostémovana problematice kapitalové&impéienosti a solventnosti
na finargnim trhu CR v souvislosti s nastupem novych reguigh ramé Basel IlI

a Solvency Il. Zawrecna pata kapitola bude z&mena na risk management instituci
finantniho trhu v rédmci mezisektorialni integrace. &mii bude analyza rizik
integrovaného finamiho trhu a podrobné i@dstaveni nejvyuzivéjsi metody risk
managementu, a to tedy stresového testovanijrazein na jeho provadi v sektoru
pojistovnictvi. V této kapitole bude ro¥hd prezentovana mozna budouci forma
mezisektorialni spoluprace v oblasti risk managdmepangieném na odhalovani
pojistnych a Ugrovych podvod, kterymi je ohroZovana fingni stabilita pojisoven

a bank.
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TEORIE A DEJINY EVROPSKE INTEGRACE

1 TEORIE ADEJINY EVROPSKE INTEGRACE

Evropsky integréni proces nefestava byt ani po vice nez Sedeséti letech, kdnjépme
pozorovat v politicko-institucionalni podgp fascinujicim tématem odborné i laicke
diskuse. Evropsky kontinent patk nejintegrovagSim oblastem sitové ekonomiky.
Vyznamné integréani procesy v Evroptvori zakladni formy regionalni integrace, kterymi
jsou Evropskd unie, Evropské sdruzeni volného aihehoStedoevropska dohoda
o volném obchodu (CEFTA) a ®8i vztahy Evropské unie stifujici do jejiho
bezprostedniho okoli, tj. zejména Evropsky hospisitg prostor, Barcelonsky proces

¢i Evropska politika sousedstvi.

Cilem této kapitoly je popsat fungovani procesuwopske integrace. Vzhledem k tomu,
Ze v dalSim textu bude pojednan@eském finatnim trhu jako o satésti integrovaného
trhu Evropské unie, je tedyuldzité zminit zakladni aspekty, které napomohlyojeh
vytvoreni. Uvod této kapitoly je &novan teoriim evropské integrace, které jsotitou
interpretaci &jin integrace. V ramci teorie evropské integrace vjgswtlen pojem
~evropska integrace; ktery Ize definovat jako ekonomicky, politickysacialni proces.
Pozornost je énhovana zejména ekonomickeé integraci, a to jednpé&htedu integrénich
stupin, ale také z hlediska ekonomickychiirpsi. Zawr kapitoly prezentuje &kejni
milniky historie evropské integrace a sa@n@ozného vyvoje v budoucnosti.

Otazkami integréniho procesu v Evr@pse ve své publikaci s nazvddaebnice evropské
integrace zabyva P. Konig a kol. (2007), dale P. Kratoch2i008) v knize s nazvem
Teorie evropské integracé L. Cabada a kol. (2010) v monografii s ndzvéktuélni

vyzvy evropského integfaiho procesu
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1.1 Teorie a definice evropské integrace

Existuji nizné pohledy na integraci a to jak politické, talomimické. Vzhledem k tomu
bude v této podkapitole pojednano o evropské ekasi@nintegraci, ale bude vychazeno
i z politickych teorii, protoZe integrace v Eveomapa@ala politicky a v piibé¢hu
integra&niho procesu se k politické integraci navraci, avSe jiné podoB. Teorii
(Kratochvil, 2008) jakozto uceleny soubor vyiiok uritém jevu, nelze jednozte
odctlit od politické praxe ani socialnich fakta hodnot, které jsou vzdy ovlismy
teoretickymi pedpoklady. Politickd a ekonomicka praxe je Uzcev@izadna s teorii,

protoZe jednak danou praxi zevSeahge, ale také rize praxi formovat.

Pojem ,evropska integrace“je wtSinou chpan intuitivh (Kratochvil, 2008), ficemz

existuje cel&ada rozdilnych interpretaci, které termin popisuiji.

.integrace je proces, f nemz jsou polititi aktéi z rozdilného narodniho progdi vedeni
k tomu, aby fesunuli svou loajalitu, dekavani a politické aktivity k novému centru,
jehoz instituce disponuji jurisdikci nad jiz exj&timi staty, anebo ji pozaduiji.”
(Haas, 1958: 16)

Autorem zmigné definice je E. B. Haas (1958). Autor chape irdegjako proces,
tedy dynamicky, a nikoli jako stav. Dale hdéva institucionalnim aspektu integrace,
ale i o ideovém prvku v souvislosti sigsunem loajality“. Jedna se o definici politické

integrace, a nikoli ekonomické integrace, coz tidbnici zn&né omezuje.

E. B. Haas (1958) vSak zardvezmiiuje, Ze ekonomicka integrace ma odlisné
charakteristiky, ficemz jeji pfibéh nevyZzaduje ani fpsun loajality, ani vznik
supranacionalnich instituci. V souvislosti s time |hovdit o evropské integraci
jiz pted vznikem Evropskych spdlenstvi, kdy mezi staty existovaly jisté pokusy
o odstragni ¢i snizeni celnich bariér. DalSi omezeni dané dafinjFedstavuje
statocentrismus, ktery i@dpoklada, Ze zakladnimi aktéry integrace jsou ystat
které existovaly tive nez pokusy o integraci. Na druhou stranu v [vraejprve

figurovaly silné statni instituce, a az péjgdse vyvinuly nadnarodni instituce.é&které
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teorie chapoulenské staty a unijni instituce jako gésat jednoho politického systému

a zajima je spiSe #pob jejich vzdjemné interakce nez to, zda vznikiyvel staty

¢éi instituce.

Jiné teorie za®tuji svoji pozornost v evropské integraci i na dal&iéry, a to na regiony,

politické strany nebo dalSi socialni skupiny. Matdedefinice evropské integrace jsou

jiz obecrgjSi a vyhybaji se zminkam o statech. Nklpd definice W. Wallace, S. Hixe

a K. H. Goetze zni nasledaun

.integrace p“edstavuje vytv@ni a udrZzovani intenzivnich aznorodych vzoutinterakci

mezi dive autonomnimi jednotkami.” (Wallace, 1990: 9)

~Evropska integrace zahrnuje dva vzajefmprovazané procesy: delegaci politickych

kompetenci na nadnérodni Ur@ve vytvageni nového souboru politickych instituci

s vykonnymi, zakonodarnymi a soudnimi pravomocegiix a Goetz, 2000: 3)

Rizné definice evropské integrace zahrntijipiedpokladaji nésledujici charakteristiky
(Kratochvil, 2008):

Integrace se uskutguje na evropském kontinentu.

Integrace je chapana jako proces, a nikoli jake. sta

Integrace zahrnuje slozku ekonomickou i politickale, rovréz socialni a kulturni.
Patatek politické integrace je kladen do povalého obdobi.

Zakladnimi aktéry integtmiho procesu bylyijvodre staty, v sotiasné dobje tato
role vyhrazena také podrii, které vyznam#prispivaji k prohlubovani integrace.
Aktéfi integraniho procesu (n&p nadnérodni instituce, staty, regiony

a transnacionalni aki§ vytvareji hustou siinterakci a sociakkulturnich vazeb.

Teorii evropské integrace, kterd je zaloZzena zegméa politickém aZ ideologickém

konceptu, se &nuje dophkovy vyklad v giloze A, kde je nastém vyvoj a klasifikace

teorii evropské integrace, které plni ptudiu evropské integracekolik vyznamnych

funkci. V dalSim textu je jizZ pozornost zéifeana na integraci z pohledu ekonomického.
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1.2 Evropska ekonomicka integrace

Problematikou ekonomické integrace se zabyvajigkd®. Baldwin a Ch. Wyplosz (2008)
v knize Ekonomie evropské integracg. Cihelkova a kol. (2011) v odborné publikaci
s nazvemnkEvropskad ekonomickd integrace: procesy, politikgyegnance P. Konig a kol.
(2007) v knize Ucebnice evropské integracedale pak D. Dinan (2000) v knize
Encyclopedia of the European Uniah, Pelkmans (2006) v kniZeuropean Integration:
Methods and Economic Analys#s, M. El-Agraa (2007) v publikacihe European Union:
Economics and PolitigsJ. Farek a J. Kraft (2006) v publika8iwtova ekonomika
za prahem nového tisicileti globalnicher{Vstup do 21. stoleté) P. Zahradnik (2003),
ktery se ve své kniz®¥stup do Evropské unierimosy a naklady konvergenzabyva

procesem ekonomické konvergence.

Definici ekonomické integrace je nejprve vhodné ey jako disledek dlby préace,

jejiz vyznamny vliv nairst vykonnosti ekonomickych systémopsal jiz A. Smith:

.NejvysSi vzestup produktivni sily praceasSv dil dovednosti, zemosti a divtipu, s nimz
je vSude praceéizena a vykonavana, jsoepre dusledky dlby prace.”
(Smith, 1958: 29)

DalSi chapani ekonomické integrace dle uvedenydbrialD. Dinana, J. Pelkmanse
a A. M. El-Agraa pedstavuje:

odstrarni bariér kladenych obchodu a investicim, jako#ijefi komplexnich sow#nich
pravidel na trzich zboZzi a trzich fakidizn. trzich kapitalu a prace) (Dinan, 2000);

odstragni ekonomickych hranic mezi &na nebo vice ekonomikami (staty),
z&kladnim pinosem ekonomické integrace je posileni sknéenebo potenciélni

konkurence a efei které z toho plynou (Pelkmans, 2006);

yodstraréni vSech diskriminénich gekazek v obchadmezi nejméa dvema staty,

zavedeni uitych forem kooperace a koordinace mezi nimi* (EjfAa, 2007).
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Termin ,ekonomickd integrace” tedy znamend, Ze ekonomiky rozdilnych zemi
se vzajemé& propojuji a odsthguji bariéry, cla a jiné obchodnirigizky vzajemného
obchodniho styku. Rozvoj ekonomické integrace jelnpioén rostouci hospodskou
zavislosti jednotlivych stat Vrcholem ekonomické integrace mezi staty je Uplna
ekonomicka a politicka integrace, kdy dochazi kbragi pivodné samostatnych stiéit

v novy celek, ktery je centrértizen.

1.2.1 Urovné ekonomické integrace

Dle hloubky a kvality integrmiho procesu mezi staty se &asnym vytvéenim
hospodéské spoluprace a koordinace mezi nimi se rozliguje stupit ekonomicke

integrace (Konig a kol., 2007; Cihelkova a kol.12§) kterymi jsott

1. Pasmo volného obchod(Free Trade Area — FTA)

Zb6na volného obchodu je nejnizSim stépnekonomické integrace. V praxi to znamena,
Ze se ¢lenské zem smluvre dohodnou na sniZzeni nebo odstrdnvsSech pekazek
ve vzajemném obchodu se zbozim, al&i ¥retim zemim si zachovéavaji svobodu jednani.
Odstrauji se cla, kvoty a dalSi obchodni tarify, kterdénituji ¢i brani obchodu
mezi zendmi. Frikladem zény volného obchodu je tigad jiz zmiovana CEFTA,
jejimiz ¢leny jsou Ceska republika, Slovenska republika, Polska repaplMatarska
republika, Slovinska republika, Rumunska repubbkBulharska republika. Po &aneni
vSech zmisnych zemi do Evropské unie se CEFTA postupansformovala v Dohodu
o volném obchodu mezi balkdnskymi zem a Moldavskem.

2. Celni unie(Customs Union — CU)
Celni unie jakoZto sdruZeni diatkteré se mezi sebou dohodly na omezeni obchodnich
bariér a zarouve sleduji spol&nou obchodni politiku &i neclenskym zemim, f@dstavuje

kvalitativné vy3Si stupg ekonomické integraceClenové celni unie uplabji jednotné

! Predpokladame, e kazda vy3si forma obsahuije atriifatichazejiciho stadia.
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celni sazby a tarifyd&i tietim zemim (tzv. spotay celni sazebnik).ifkladem niize byt
celni unie meziCeskou republikou a Slovenskou republikou (EZE®4), jejimz cilem
bylo zajistit volny obchod mezi éma staty a provad shodnou obchodni a celni politiku

vudi tretim zemint.

3. Spolény trh (Common Market — CM)

Treti stupé@ ekonomické integrace byva terminologicky osm&n i jako vnitni
¢i jednotny trh. Z dvodu jednoznénosti je pouzivan pojem spdétey trh. Konénym cilem
spole&ného trhu je roz#éni volného pohybu zbozi do dalSi¢hch oblasti, a to kapitélu,
sluzeb a osob. Charakteristiky tohoto stupmtegrace spiluje Evropska unie,

ktera se do konce roku 1992 transformovala do ppgeinotného vninhiho trhu.

4. Hospod#&ska a ménova unie(Economic & Monetary Union — EMU)

Hospodéskd a minova unie pedstavuje nejvySSi stuppe ekonomické integrace.
Hospod#éska unie v sob zahrnuje aspekty spdéi@ého trhu. Sotasti spoléného zajmu
ve vztahu kiietim zemim jiz neni pouze obchodni politika, alédgvaji se i dalSi
hospodéské politiky (monetarni, fiskalni, socialni, strukini atd.). Mnova unie
je formou spoluprace, ktera rozviji vysledky doseZe phabéhu formovani spokaého
trhu v oblasti volného pohybu kapitélu. Cilenr¢rmaveé unie je vytvieni systému fixnich
devizovych kurg, zajiSeni plné sminitelnosti nén ¢lenskych stat a nahrazeni narodnich
meén ¢lenskych stat ménou spolénou. Zavedeni spalaé neny je podmigno splrénim
vzajemného ekonomického sblizeni¢ott zemich, které cji zavést euro. Tyto zen
musi sphovat tzv. Maastrichtskd konvergam kritériad (Zahradnik, 2003) tykajici

2 Prvni a druh& troveekonomické integrace nevyzaduiji budovani spoleh instituci.

® 1. Inflagni kritérium — Zem® se kvalifikuje do EMU, jestlize jeji mira inflaceepresahuje hodnotu
1,5 procentnino bodu nad tpnér tii zemi s nejnizsi mirou inflace. Zlrokové kritérium — Zens
se kvalifikuje do EMU, pokud jeji dlouhodobé urokosazby nefesahuji hodnotu 2 procentnich Iiod
ve srovnani s imérnou dlouhodobou Grokovou sazboutuzemi s nejnizsi mirou inflace. Rritérium
rozpoé¢tového deficitu — Zent se kvalifikuje do EMU, jestlize jeji rozptovy deficit nepevySuje
hodnotu 3 % jejiho hrubého domaciho produktu (HDE3p. jestlize podai#taz o viditelném snizeni
hodnoty deficitu srem k hodnat 3 % podilu na HDP. 4Kritérium ve fejného dluhu — Zeng
se kvalifikuje do EMU, pokud jeji ¥ejny dluh nepevySuje hodnotu 60 % jejiho HDP, resp. pokud
prokdze znatelné snizeni hodnoty dluhérem k hodnat 60 % podilu na HDP. Kritérium kursové
stability — Zen¢ se kvalifikuje do EMU, pokud je nejmé&rdva roky ped rozhodnym daterlenem
kursového mechanismu ERM a v rdmci tohoto kurziemalyovala devizovy kurz svééamy.
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se cenové stability, irokovych sazeb, deficita'ejného dluhu a stability stnného kurzu.
Cleny eurozény je v s@asné dob 17 zemi Evropské unie. Dal3i prohlubovani integrac

je snerovano do politické oblasti.

7. Politick& unie (Political Union — PU)

Vrcholem ekonomické integrace je Uplnd ekonomicka paliticka integrace,
piicemz politickd unie je nadstavbou a formalnim uwemm procesu ekonomické
integrace. Politickou integraci tedy nelze od ekuormké integrace zcela odd,
protoZe se Uzce prolinaji. S@&sti jednotlivych stadii ekonomické integrace ngami
odstraiovani stavajicich nastfoja mechanisiin (negativni integrace), ale i nasledné
budovani novych instituci, jejichz ukolem jjigit, koordinovat a kontrolovat spolupraci
v dané oblasti (pozitivni integrace). Toto rélemhi integrace na pozitivni a negativni
poch&zi od J. Tinbergena (1954).

Charakteristickym rysem politické unie, ktera vyligzprvky konfederace, resp. federace,
je spoléna zahrarini a bezpénostni politika. Fesna definice politické unie neexistuje,

protoZe prakticky kazda takova unie je svynmisghbem specifickd.

Je vhodné uvést, Ze vySe uvedena stadia ekononmtégrace poprvé systematizoval
prof. B. A. Ballasa v 60. letech 20. stol. v publikThe Theory of Economic Integration
(1961). Red tchto @t jmenovanych stupm ekonomické integracéadi jako prvni fazi
jese tzv. preferenni obchodni oblastiRreferential Trading Areas — PTA)de o utitou
formu ,obchodniho bloku“ (Boulton, 2007), ktery umtoje preferetini pristup

k nekterym produkim z reékterych zemi,cehoz je obvykle dosazeno snizenim sazeb,

nejedna se ovsem o jejich uplné zruseni.

Integraci Ize kromd stupré intenzity propojeni ekonomiklenit i dle dalSich hledisek
(Farek a Kraft, 2006). Dle #Agobu vytvdeni integrujiciho se ekonomického komplexu
se rozlisuje:

* integrace horizontalni — integrs procesy zahrnuji zaroirevSechna odstvi

ekonomik integrujicich se stat

24



TEORIE A DEJINY EVROPSKE INTEGRACE

» integrace vertikalni neboli sektorova — integriaprocesy propojuji ekonomiky
nejprve ve vybranych odtwich, cilem je samdegjm¢ integrovat postuph
vSechna odstvi.

Podle jiného hlediska, a to dle teritorigliche integraci na:
* lokdlni — integréni procesy jsou realizovany mezikolika malo zenimi;
» kontinentalni — integkani procesy zahrnuji podstatnaést kontinentu;

* globalni — integréni procesy propojuji podstatndast s¥ta.

1.2.2 Naklady a piinosy integratniho usili

Clenstvi nasi zethv EU (Zahradnik, 2003) je spojeno s nemalymi dgpaderé jsou
vysledkem vynaloZenych naklka@ dosazenychimosi. Vzhledem k tomu, Ze se néklady
a @inosy mohou liSit v jednotlivych fazickilenstvi, zélezi na n® vysglosti naSi

i ostatnich zemi, zda dané&nosy evazi. Navic naklady afimosy integraniho procesu
jsou vyislitelné pouze do tité miry, i proto je uzitené clenit je naprimé (spojené
s piimymi presuny zdraj mezi véejnymi rozpd@ty a spolénym rozp@tem EU),nepimé
(celkové dopady na souhrnné makroekonomické, smkdom institucionalni valiny,
piedevsim na cenovou hladinu, investice, &tmanost, produkci, rozvoj jednotlivych

odwtvi a regiori apod.) a@nstitucionalni dopady

Ekonom D. Ricardo (1956) vystluje ve svém dilzdsady politické ekonomie a z@an
natzv. principu absolutnich a komparativhich vyhode mezinarodni obchod
mezi jednotlivymi staty maimos pro vSechny zapojené zenumoziuje lépe vyuZit
zdroje statu, ato jak nerostné, tak lidské, a umje volit optimélni vyrobni mnoZstvi
(tzv. Uspory zrozsahu). Ekonomicky i politicky lzefivodnit i zachovani autarkie
(sokestainost, protekcion&tvi = ochrana domaciho trhuXehoz lze dosahnout

ekonomickymi (cla, kvéty) nebo mimoekonomickymi ig@distrativni zakaz) nastroji.
Jako disledek roz&ovani trhu roste efektivnost vyroby, a to pr&vsouladu s principem

komparativnich vyhod a rostoucich specializaci.,Tderoste vyroba, I1ze dosahnout uspor

z rozsahu, kdy tedy vyrobni naklady s rostoucim Ishom produkce klesaji. ZvySena
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produkce umoiuje vylepsSit obchodni postaveni na sgalm trhu,¢imz se zlepSuji
sménné relace. Efektivnost vyroby vmta diky vysSi konkurenci, a diky technickému

rozvoji se zvysuje kvalita i kvantita vyrobnich fak.

1.3 Déjiny evropské integrace

De¢jiny evropské integrace, jejichz fitek fakticky vychazi ze Schumanovy deklaface
je mozné interpretovat Ziznych hledisek, i}cemzZ obvykle byvaji popisovany z pohledu
zlomovych udalosti. A. Moravcsik (1998), teoretikbgvajici se evropskou integraci,
povazuje za takové udalosti zejména politické sumnma kterych se setkavaji vrcholni
politicti predstavitelélenskych zemi a na nichZ se vyjednava o vziikameéné smiuv,

které vytvdeji pravni rAmec integrace.

1.3.1 Zlomové udalosti evropskeé integrace

A. Moravcsik (1998) se ve své kniddne Choice for Europe: Social Purpose and State
Power from Messina to Maastrichbyva gti zlomovymi udalostmi, ficemz svij pristup

popisuje nasledown

.---[N]ejzésadrejsi problém, se kterym se'stavaji ti, ktei chigji pochopit
evropskou integraci, [je]...vystlit, pro¢ se suverénni evropské viady opaka@van
rozhodly koordinovat své ktivé hospodé&ké politiky a vzdat se v ramci mezinarodni
instituce svych suverénnich prav. &imhch ES je dmito nejdilezitjSimi rozhodnutimi
pet soubor: dohod, které @ni smlouvy a které posunuji integraci kegu.
Jsou fizre nazyvany — konstitutivni, istavni, historické nedl&aé dohody — adtl d¢jiny

ES na zhruba desetileta obdobi“. (Moravcsik, 1998)

* Na zéklad tzv. Schumanova planu, ktery konkretizuje prohiéage myslenky ,otce evropské integrace*
Jeana Moneta, bylo navrZzeno, aby Francieémétko potidily uhelny a ocel&ky primysl kontrole
nadnéarodni autority (Baldwin a Wyplosz, 2008).
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Konstatovani, Ze zakladaci smlouvy jsou uzavirdmylza kazdych deset let, navic $In
neplati. Gikazem toho jsou uz#&né smlouvy v 90. letech 20. stol. (Maastrichtska
smlouva a Amsterdamska smlouva) a smlouvy tera® v prvnim desetileti 21. stol.
(Niceska smlouva, Ustavni smlouva a Lisabonska swalp které se tmily castji.

Tabulka 1 uvadi kéiové smlouvy v historii evropské integrace s jejitavnimi disledky.

Tabulka 1 Kliéové smlouvy v historii evropské integrace

Datu.m Nazev Hlavni dasledky
podpisu
18. 4. 1951 Paiizskd smlouva ZalozeniEvropského spotenstvi uhli a oce[ESUO)
ZaloZeni Evropského hospodgkého spok&enstvi
25. 3. 1957 Rimské smlouvy (EHS) aEvropského spolenstvi pro atomovou enerdii
(EURATOM)
" . Sloweni orgdfi zmirénych ¥ Spoleenstvi (ESUO,
8. 4.1965 Slu¢ovaci smlouva EHS a EURATOM)
. Zavedeni vlastnich zdroj Spole&enstvi; roz&eni
22.4.1970 Lucemburska smiouva pravomoci Evropského parlamentu v roftpeé oblasti
22 7 1975 Bruselska smlouva Vznik Evropského &etniho dvora; dalSi posileni

rozpaitovych pravomoci Evropského parlamentu

Vytvoieni jednotného vniniho trhu (vytvorena

17. a 28. 2 Jednotny evropsky akt tzv. Bila kniha ktera ndla odstranit pekazky branic .

1986 volnému pohybu osob, zbozZi, sluzeb a kapital
formalizace evropské politické spoluprace
Smlouva o Evropské| Vytvoreni Evropské unie (EU)hospodéska a minova
7.2.1992 unii  (Maastrichtska | unie; spoléna zahrariini a bezpénostni politika; unijni
smlouva) ob¢anstvi
. Posileni Evropského parlamentu; dalSi rozvoj spde
2.10. 1997 Amsterdamska zahranéni a bezpé&nostni politiky; moznost uZz3i

smilouva spoluprace &kterychélenskych stét

. , Dokorteni institucionalnich  zém v souvislosti
26. 2. 2001 Niceska smlouva s vychodnim roz&nim EU

29. 10. 2004 | Ustavni smlouva Pokus o prohloubeni integracéad oblasti; odmitnuta

Prevzeti rady prviki odmitnuté Ustavni smlouvy;
13.12. 2007 | Lisabonska smlouva | zruSeni pilfové struktury; vytvéeni EU jako pravnicke
osoby;fada institucionalnich zén

Zdroj: vlastni zpracovani z (Baldwin a Wyplosz, 80Bratochvil, 1998)

Mezi zlomovymi udalostmi v Evrap které prohlubuji integraci, figuruje ro¥h
rozSrovani Evropského spdlenstvi (ES) a posléze Evropské unie (EU) o dalgi¢ze
RozStovani ES/EU bylo od svého @atku doprovazeno profnami samotného
Spoleenstvi, které souvisely se wstajicim pdtem ¢lenskych stét participujicich

na evropském integéaim projektu. Viny roz&ovani ES/EU uvadi nasledujici tabulka 2.
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Tabulka 2 Etapy roz$ovani ES/EU

Rok Pristupujici zemé do ES/EU

1951 | Belgie, Francie, Itdlie, Lucembursko¢idecko (SRN) a Nizozemsko

1973 | Dansko, Irsko a Spojené kralovstvi

1981 | Recko

1986 | Portugalsko a Spalsko

1990 | Némecko (NDR)

1995 | Finsko, Rakousko, Svédsko

2004 Ceska republika, Estonsko, Kypr, Litva, Loty3sko, ddesko, Malta, Polska,
Slovensko a Slovinsko

2007 | Bulharsko a Rumunsko

Zdroj: vlastni zpracovani dle (Cabada a kol., 2010)

VT

R. Baldwin a Ch. Wyplosz (2008) v kniZzekonomie evropské integracP. Kratochvil
(2008) v publikaciTeorie evropské integraceebo A. Bohm a K. Muzakova (2010)

v knizePoji&ovnictvi a regulace finamich trh.

V souvislosti s vitem vySe uvedenych &tejnich udalosti vyvoje evropské integrace
(Kratochvil, 2008) je feba zdraznit, Ze integrace je kontinualnim procesem, kolni
pouze stidanim obdobi stagnace a prudkych skkklubSi integraci. \fac pripadi bylo
podpisem dané smlouvy pouze formalizovano to, Zoujtitou dobu ve Spolenstvi
fungovalo,¢imz se tedy nejednalo o ,skok" v integractikbadem je ,evropska politicka
spoluprace”, ktera existovala jiZqul kodifikaci v Jednotném evropském aktu. Naopak
ustanoveni &kterych smluv jsou napéma az po letech. V tomtotipact Ize zminit
vytvoieni jednotného evropskeého trhu, jehoz podstateoljgy pohyb osob, zbozi, sluzeb
a kapitalu, a o kterém pojednavalafifmska smlouva z roku 1957. Skt oviem zaal
spolegny trh fungovat az v roce 1993 a i v sasné dob je zn&n¢ limitovan riznymi

restriktivnimi opaitenimi.
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1.3.2 Motivy evropské integrace

V nasledujicim textu je poukazano nakteré motivy (Konig a kol.,, 2007),

na jejichz pozadi Ize naléziebdy k evropské integraci.

Evropskad soudrznost jako igmb pekonani destruktivnich sil nacionalismu
piedstavuje kbovy motiv evropské integrace, jelikoz stal za &&nvSemi
historickymi pokusy o sjednoceni kontinentu.

Evropska soudrznost jako ochranzegd obec#a vnimanym strachem ze stské
rozpinavostije motivem, ktery vychazi z obavy z vlivu Stského svazu,
kterd se zdraznila zejména uchopenim moci komunisty v zemitiedsi

a vychodni Evropy po roce 1948.

Evropska soudrznost jako igob zkroceni Bmecka a umozni jeho zptného
zacleneni do mezinarodnich politickych a ekonomickychhdzta

Evropska soudrznost jako igmb vzdorovani politické, ekonomické, vojenské
a kulturni prevaze USA nad zapadni Evropou.

Motiv evropské soudrznosti jako pokusu o aplikaci ,anmei® modelu®
ekonomickeho istu, prosperity a politické stabilitye nejpatrgjSi v pripact
ekonomické integrace, ktera postdpmabirala podobu zény volného obchodu,
celni unie, jednotného viitiho trhu, hospoddké a mdnové unie. S timto
motivem souvisi vize vytweni ,Spojenych stét evropskych”, kdy by bylo
federalizaci Evropy dosazeno politické unie.

Evropska soudrznost jako igob hledani viivu a bezgmosti relativie malych
zapadoevropskych stat nestabilnim sie.

DalSi motivy integraniho proceswyvstavaji v souvislosti se socialni politikou,

ochranou Zivotniho prasdi, terorismem, zahramii a bezpénostni politikou atd.
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1.3.3 Budoucnost evropské integrace

Na zavr pojednani o evropské integraci nastinithgi mozné scen@ (Konig a kol.,

2007) budouciho vyvoje verstirtdobém az dlouhodobém horizontu (10-30 let).

Model ,vicerychlostni Evropa“

Zenx, které se &astni evropského integmaho procesu, se zavazuji na zakl&mlouvy
o Evropské unikili Maastrichtské smlouvy realizovat vSechny smigidohodnuté politiky
EU, ato:

* tzv. spolené politiky jako je spolénd obchodni politika, spalea dopravni
politika, spolén& neénova politika zemi eurozony, spoté zemddélska politika,
spolena politika rybolovu;

e tzv. sdilené politikyjako jednotny vnini trh, ochrana Zivotniho prdeti,
hospodé&skd a socialni soudrznost, ochrana hosfskda soutze, vyzkum
a technologicky rozvoj, socialni politika, transepskée sit, ochrana spoebitele,
darg, evropska vesmirna politika;

» tzv. dophujici politiky, jako jsou rozvojova spoluprace, apryslova politika,
verejné zdravi, vSeobecné a odbornédladini mladeze, kultura, z&stnanost;

e tzv. politiky druhého aréetiho pilie jako spoléna zahrarini a bezpénostni

politika, policejni a soudni spolupréce v trestni¢bech.

Tento model vznika ifrozenou cestou postupnym formovanim Evropské unie
a v sodasnosti existuje, protoZze staty, které vstoupilpee 2004 do EU, se zavazaly
vstoupit do Schengenského systémuigmput v dohledné dabspol&nou ménu. Nekteré
staty etrt CR dosud nespliji Maastrichtské kritéria, coZ jim brani v zavetmunotné
meény eurozony. Vzhledem k takovymtaivbdiam, kdy zend nesphuji podminky dané

politiky, dostavajicasovy odklad.

Model ,variabilni geometrie*
Tento model znamena, Zzeékeré zend se nedastni utitych politik i presto, Ze splji
pozadavky. Vyjednaly staso¥ neomezenou vyjimku, protoZze v dané oblasti ngicht

spolupracovat ani v budoucnosti. Nigad Velka BritAnie a Dansko si ponechaly svoji
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narodni m¥nu a zatim se nehodlajéastnit spoléné nenove politiky eurozony. V ifpact
Schengenské dohody si Velka Britanie, Irsk@ést&éné i Dansko ponechaly mozZnost

provadt na svych hranicich kontroly osob élenskych zemi.

Model ,Evropa na jidelniéku®

MySlenkou tohoto modelu je, Ze kazdyensky stat si zvoli dobrovainspolupréaci

v oblastech - politikach, které jsou z jeho pohledjimavé. Takovyto model se da dle slov
P. Koniga a kol. (2007)cekavat bd’ v doke vzniku integréniho uskupeni, nebo v jeho
zawru. V pripace EU proto niizeme tento modeléekavat v nerealné faziripadného

rozpadu.

Spojené staty Evropské

Je redld mozné vytveit v Evrops federaci vice nez 25 stats rozdilnou kulturou
a jazykem? NZe v Evrog vzniknout jednotna identita? Je tento model Zafouc
Vzhledem k tomu, Ze neiemerici, zda do tohoto stadia Evropa dgsp shime tedy

pouze to, co by tento stav v praxi znamenal.

Jaké pozadavky kladené na politickou unii bylanfederace spbvat? P. Konig a kol.
(2007) uvadi, ze by existovala evropska vlada aesebpskych voleb, ktera by nahradila
sowasnou Komisi. Z Rady by se stala druha komora EBkéipo parlamentu, kde byém
kazdy stat stejny pet senatar. Rozsfily by se aktivity Soudniho dvora. Existovala
by jedna Centralni banka. DoSlo by k zavedeni eeraSechélenskych statech. Posilil
by evropsky neboli federalni rozfmi. Federace by vystupovala jako jeden celek,
i kdyz by nely ¢lenské staty dostatek autonomie pro stanovovastnileh priorit areSeni
problémi. Realita je ovSem jina. Tyto ryze politologickézoédy na budouci vyvoj EU
je tedy teba brat s nadhledem, a to vzhledem k dlouh®dokajici diskusi¢i dokonce
sporu o rozp&et EU na roky 2014-2020, kdienské staty nehodlajtigpivat do rozpétu

EU vice, nez je prodnutné. Autdi (Konig a kol., 2007) jdou ve svych myslenkachges
dale a vidi jako dalSi mozny scéma ramci budoucnosti EU i rozpad Evropské unie,
coz je ovSem situace, do které nechce nikdo dagtinalo by se o néavrat do stavu,
do kterého snad jiz ani nejde v dneSnim globalinéwa s¥té dost.
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2 FINAN CNi TRH CESKE REPUBLIKY JAKO SOU CAST
INTEGROVANEHO TRHU EVROPSKE UNIE

V ramci této kapitoly budou uvedeny vyznamné aspekegraceieského finaéniho trhu
do jednotného finamiho trhu EU. Jefgéba si u¢domit, Ze s finaéni integraci souvisi
strukturalni zriny (CNB e), 2010), které ovliwiji ekonomické subjekty a instituce,
resp. centralni banky, narodni vlady a fitr@ninstituce, jak jednotli®, tak systémaow.
Integrace finadnich trmh miZe z hlediska jednotlivé finani instituce zvysit investni
piilezitosti této finanni instituce,éimz ziska i vysSi vynosipshodré podstupovaném
riziku. OvSem pokud jsou samostatné fitria@ninstituce vystaveny shodnym rizik,
napiklad vybirem podobného portfolia, ivie dojit ke sniZzeni pozitivniho efektu
Zintegrace trlh, a to v disledku toho, Ze rizika portfolii jako celku nemusyt

diverzifikovana.

Jestlize na finatnim trhu existuje vysoka provazanost bankovnihaosaks ostatnimi
segmenty finaéniho trhu, niZze se objevit nachylnost k podléhani systémovémiluri
¢iriziku prenosu nakazy. Odolnost a pruznost fimdho systému zavisi na tom,
zda vyhody prohlubovani finani integrace fevazi nad jejimi riziky a zda tento proces
povede k finatni stabilie. V souvislosti s tim plni vyznamnou ualohu narodni

a mezinarodni autority.

2.1 Finanéné integrovany trh a finanéni stabilita

Ceska narodni bank&KIB) (CNB f), 2012: 3) vymezuije finami stabilitu jako:
»Situaci, kdy finarni systém plini své funkce bez zavaznych poruchéaoecich dsledi:
pro sowasny i budouci vyvoj ekonomiky jako celku a zarawydazuje vysokou miru
odolnosti vic¢i Sokim.*”

32



FINANCNIi TRH CESKE REPUBLIKY JAKO SOU CAST INTEGROVANEHO
TRHU EVROPSKE UNIE

Dle L. Baele a kol. (2004), resp. A. A. Webera @00ze finagné integrovany trh
definovat nasledovn
» 1rh pro dany peéet finarnich instrument a sluzeb je pltiintegrovan, jestlize vsichni
potencialni dastnici trhu se stejnymi relevantnimi charaktekisini:
(a) celi stejné mnozinpravidel, kdyZ se rozhoduji operovat s figtaimi instrumenty
a/nebo sluzbami;
(b) maji rovnocennyistup k vySe uvedené mnezimarncnich instrument a/nebo
sluzbam;

(c) je s nimi jednano rovnoce#irkdyzZ jsou aktivni na trhu.”

Integrace finatnich trhi maze probihat (ECB, 2012), i kdyZ nejsou fidan struktury
jednotlivych regiod (zemi) shodné. Ve fazi vysokého stédimancni integrace ovsem

mohou petrvavat pekazky v souvislosti s procesem figarho zprostedkovani.

Integrace finatnich trhi (CNB e), 2010) napomaha k finemi stabilie na zaklad
piilezitosti pro investory, &itele i dluzniky diverzifikovat sva inveshi rizika
na mezinarodnich kapitalovych trzich. K figan stabili€ rovnéz prispiva snazsiust
velikosti finareénich instituci (zprosedkovatel), které mohou jako &sSi instituce lépe

odolavat pipadnym Solkm a vyuZzivat finosy roz&eného a propojeného trhu.

Na druhou stranu sitnintegrovany finadni trh CNB e), 2010) mZe finagni stabilitu
oslabit. K takové situaci e dojit, jestlize finatni systém neni dost&m odolny
a pruzny wci Sokim v souvislosti s rizikem fpnosu nakazyi systémovym rizikem.
Cim je tedy finagni trh vice integrovany, tim se dana rizikai Sichleji. Systémoy

aktivni finartni instituce pak mohouigpivat k finagni nestabili¢ celé ekonomiky.

Proces finatni integrace je spojen s finarimi inovacemi, které gty diverzifikovat
avérové riziko. Inovani produkty sekuritizace a resekuritizas€NB e), 2010),
které stimulovaly mezinarodni finémi integraci, se ale naopak stal§icgnami sogasné
financni krize. Sekuritizace, na jejimz zakéadochazelo k integraciaiznych segmeiit
financnich trhi, predstavuje proces, ve kterém je ze souboru nelikefidnaktiv

produkujicich znamé nebo alesipodostaténé piesré odhadnutelné cash flow
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(napr. hypotéky, leasing, dluh na kreditnich kartachotigbitelské gjcky, ale i autorska
prava) vytvden obchodovatelny cenny papir. Komplikovanost pktauesekuritizace
spaivala ve slozitosti ocemi, kdy nebylo mozné cenny papir spravahodnotit,

¢imz dochazelo k vyraznym ztratam v bilanciehitela.

Regulatorni a dohledové organy si stanovily €INB e), 2010), Ze budou minimalizovat
negativni efekty spojené s finam integraci a budou se z&favat na finatni stabilitu

v souvislosti se zvySenim trzni transparentnostiukci slozi sestavovanych fingnich
instrument, zavedenim makroobi&gtnostniho dozoru zaffeného na &asné varovani

o vytv&eni nerovnovahy nebo nakazy ragednotlivymi trhy a dalsi.

Proces finatni integrace pnasi jednotlivym subjekim finantniho trhu uéité vyhody
a naklady, a to jakifmo, tak zprogedkovar. Touto problematikou se zabyva nidad
H. J. Edison a kol. (2002) CNB (CNB e), 2010):

Vyhody integrace finanénich trhi:
» vyhlazovani spaeby vlivem mezinarodni diverzifikace rizika;
» pozitivni dopad kapitalovych tdkna domaci investice a hospteky nist;
» rostouci efektivnost finamiho systému;
» zvySovani obaetného chovani subjekna finargnich trzich a dosahovani vyssiho

stuprg financni stability.

Naklady integrace finanénich trh:
* nedostatéeny piistup k finaknim zdroiim v obdobi finatini nestability vetrg
koncentrace a procykhosti kapitalu;
» neadekvatni alokace kapitalovych tipk
» ztrata makroekonomické stability;
» staddové chovani mezi investory, fikannakaza a vysoka volatilitagshraninich

kapitalovych tok.

Z empirické analyzy prov&dé CNB (CNB e), 2010) na zéakl&metod zaloZenych

na cenach a udalostech vyplyva zejména, Ze:
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- od konce 90. let minulého stoleti UR pribdzné pokrauje proces zvySovani
finan¢ni integrace;

- financéni krize zpmisobila d@&asnou cenovou divergenéeského finadniho trhu
s trhy eurozoény (vippact akcioveého, petzniho a devizového trhu) a £iHeckem
(v ptipadt trhu statnich dluhopis;

- celkove disledky finagni krize na stabilitu finatniho trhu nebyly vceské
ekonomice vyznamné, a to zejmeéna z titulu zdrzestiwe vyuzivani finafmich
inovaci, celkového finaimiho zdravi a obéetného chovanéeskych finagnich

instituci.

2.2  Makroekonomicka situace na finagnim trhu CR

Z Gdaji v tabulce 3 reprezentujici tempéstu realného hrubého doméciho produktu
(HDP) vCR a v ekonomickych regionech EU 27 a eurd@ztme vypozorovat isledky
hospod#ského propojeni v ramci spéleého trhu.Ceska ekonomika (MER, 2012)

je zn&né spjata s vyvojem ekonomiky EU, a to zejména ndazkikvysoké obchodni
provéazanosti. Pro rok 2006 Ize vyvodit rychigr ekonomikyCR vzhledem k 7,0%stu
HDP. V roce 2007 se HDP redlavysil 0 5,7 %. Hlavnimtstovym faktorem byla v obou
letech tvorba hrubého fixniho kapitalu a vydaje donosti na kori@ou spatebu, gicemz
piispivek zahrariniho obchodu byl relativnnizky a pohyboval se okolo 1 procentniho
bodu. Makroekonomické ukazatekeské ekonomiky uvadi tabulka 4.

Tabulka 3 Tempo &stu realného HDP

Roéni (%) 2006 2007 2008 2009 2010 2011

CR 7,0 5,7 3,1 -4.5 2,5 1,9
EU 27 3,3 3,2 0,3 -4,3 2,0 1,5
Eurozéna 3,3 3,0 0,4 -4,3 1,9 1,5

Zdroj: vlastni zpracovani z (MIR, 2012;CSU, 2012)

Vzhledem ke zpomaleni tempastu HDP — néist o 3,1 % — v roce 2008 Ize usuzovat,
Ze seteska ekonomika nachézela v sestupné fazi hogglait@o cyklu. Ve 4ctvrtleti roku
2008 vstoupila ekonomik&R do recese. Roi rist HDP zavisel zejména na sfudt

domacnosti a zahramim obchodu. Ve stavu recese se ekonor@iRanachazela i v prvni
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polovirg roku 2009, a to v souvislosti s propadem zakrdnpoptavky. V dsledku
mezirainiho poklesu spéeby doméacnosti o 0,4 %, kterd odrazi zhorSujigbadminky
na trhu prace, a mezimiho poklesu hrubého fixniho kapitalu o -11,5 %oga 2009
mezira:né poklesl HDP o 4,5 %. Hospoigky pokles, ktery zaznamenala v roce 2009 cela

EU, vypovidéa o zavislos@iR na jejich obchodnich partnerech.

Na zaklad mezir@niho tistu HDP ceské ekonomiky reano 2,5 % a ekonomiky EU
02,0% je vroce 2010 patrné oziveni hospskiEho Zivota. Hospodska expanze
ve swté podpdila zahranini obchodCR, ktery se spolaé se zvySenim zasob nejvice
podilel na éistu HDP v¢eské ekonomice. V roce 2011 vrostl HDP reé&ml,9 % a odrazi
jednak pokraujici ekonomické oziveni, tak i stagnaci az mirngklps ekonomiky

nasledkem eskalace dluhové krize v eur@zon

Tabulka 4 Makroekonomické ukazatele

Rok/ukazatel 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Rist HDP
(%, Stalé ceny) 7,0 5,7 31 -4,5 2,5 1,9
Spotreba domacnosti 50/ 49| 28 04/ 06 -05
(zmena, %, stalé ceny)
Spotreba viady, 1,2 05 1,2 3,8 06| 14
(zmeéna, %, stalé ceny)
TvoEba hrubeho fixniho kapitalu 58 13,2 41 115 01 0,7
(zmeéna, %, stalé ceny)
Inflace
(CPI, ptimér obdobi, %) 2,5 2.8 6.3 1.0 1.5 1.9
Mira nezaméstnanosti
(pramer obdobf, %) 7,1 53 4,4 6,7 7,3 6,7
SaIdQVbeZ,neho &tu k HDP 2.0 4.3 21 2.4 3.9 2.8
(%, bEZné ceny)
Saldqvob,chodnl bilance k HDP 20 3.4 07 23 1.4 25
(%, bEZné ceny)

Zdroj: vlastni zpracovani z (MIR, 2012;CSU, 2012)

V roce 2011 se vyznamima istu HDP podilel zahraémi obchod, zatimco ostatni slozky
HDP zaznamenaly pokles.ui& ¢eské ekonomiky v druhé polovirroku 2011 vyrazé
zpomalil. Registrovana mira nez&tnanosti se ve srovnani srokem 2010 snizila
0 0,6 procentniho bodu na 6,7 %. Inflace se f&im rokem wJad mirné zvysila,
pificemzZ v roce 201Zinila jeji primérna hodnota 1,9 %, cozZ je o 0,4 procentniho bodu

vice nez v roce 2010.
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2.3 Struktura finan éniho trhu CR

Finartni trh 1ze dle subjektna rtm pasobicich roZlenit na sektor t&rovych instituci
(banky a druZstevni zélozny), kapitalovy trh (oldhhici s cennymi papiry, kolektivni
investovani, penzijni fondy a regulované trhy) ggpay trh.

Struktura subjekt finanénino trhuCR (MFCR, 2012), jejichZz p&ty uvadi nize uvedena
tabulka 5, je dlouhoddstabilni a dostate¢ konkurerni. Vyznamné postaveni zaujimaji
ve struktde finartniho trhuCR banky, picemZ v sektoru (srovych instituci fisobilo
vroce 2011 celkem 58 instituci. Na pojistném tgmovozovalo svoji¢cinnost celkem

53 poji¥oven a 1 zajidvna.

Tabulka 5 Subjekty finadhiho trhu

K 31. 12. 2010 2011

Banky 41 44

-z toho poboky zahrantnich bank 19 21

-z toho stavebni spitelny 5 5
DruZstevni zaloZny 14 14
Obchodnici s CP 37 35
Investi¢ni fondy 47 58
Investiéni spolé&nosti 23 21
Oteviené podilové fondy 150 156
Zahrani éni fondy/podfondy 1320 1244
Investi¢ni zprostredkovatelé 9 064 10072
Penzijni fondy 10 9
Depozité'e 8 8
Pojistovny 52 53

-z toho poboky zahrantnich poji¥oven 17 18
ZajiStovny 1 1
PojiStovaci zprostedkovatelé 126 123 149 729
Vazani zéstupci 11 250 14 729

Zdroj: vlastni zpracovani z (MR, 2012;,CNB, 2012 b))

® VIG RE zaji§ovna, a.s. jako jedina licencovana zijiga pisobi naceském pojistném trhu od i&oku
2008.
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Tabulka 6 Paty subjeki pisobici VCR na zaklad jednotné licence

Uvérové ) Investieni | POSkytovatelé
K31. 12 o Pojistovny Fondy 5 . investiénich
instituce spolenosti <
sluzeb
2010 284 658 1 347 48 1226
2011 302 696 1239 46 1389

Zdroj: vlastni zpracovani z (MIR, 2012)

Tabulka 6 uvadi pay subjekti pasobicich VCR (MFCR, 2012) na zaklad principu
tzv. ,jednotného pas@“(tzv. notifikované subjekty), které nemaji vykaaol povinnost
vaci CNB. Tyto subjekty vykonavaji dofkovou funkci k celkové nabidce fin&mich
sluzeb, ktera byva Uzce specializovana.iéspmeés vyznamny rozsah jejich aktivit
prispivaji k zvySovani konkurenceschopnosti na fémém trhu. Ve sledovanych letech
2010 a 2011 doSlo k mirnému fgiu pa@&tu Uwrovych instituci a pojven, zatimco
v prfipadt poétu fondi a investtnich spolénosti byl zaznamenan mirny pokles,
a to na zaklatl restrukturalizace kapitdlového trhu probihajicinfou sl&ovani fond.
NejvétSich girastki v pcttu notifikovanych subjekt bylo samoejm¢ dosahovano
v obdobi oteteni trhu v roce 2004.

2.4 Vyvoj finanéniho trhu CR v krizovém obdobi setové ekonomiky

Jiz od cervence 2007 (Jadléova, 2010)celi swt nejzavazysSi krizi od roku 1929,
ktera zéala ve Spojenych statech jako krize fitiain pokra&ovala jako globalni

ekonomicka recese, a potiéepla do dluhove krize vilad.

Finanéni krize vznikla nasledkem vaznych fingmich nerovnovah americké ekonomiky
(Jan&kova, 2010), ktera fungovala na dluh a nasavalazizbofinance ze zahrati
Americka vladareSila krizi nevhodnymi protikrizovymi op@nimi, kdy do ekonomiky
zaplavené peizi byly znovu nalévany finami injekce, ¢imz zistavaly dlouhodobé
finanéni nerovnovahy prakticky fieSené. Finami prostedi v USA bylo charakterizovano

Zitim na dluh, dostupnosti kreditnich karet a sgumtelskych G¥ra, velkorysym

® Princip tzv. ,jednotného pasu“ podrabpopisuje nasledujici podkapitola 2.6.3.
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poskytovanim hypoték a vysokym podilem zdrajfinaréniho trhu na aktivitach firem
(vysokd ,finargni paka - leverage"). Vldda USAdha zna&ny podil na vzniku hypotai
bubliny, protoZze vydavala zakony, které ukladalypdignim bankam poskytovat
hypotéky i tzv. ,subprime* (pa@dnym) klienim, aby takieSila socialni problémy,
i kdyZ bylo gedem ¥ejmé, Ze nebudou hypotékiadre splacet. Zarukou byly samy
nemovitosti, dokud ale neklesly jejich ceny.

.Pergzni zaplava“, ktera proudila do americkych bank aSidh instituci amerického
finantniho trhu, pro & byla jak darem, takiemenem. Penize byléeba zhodnocovat,
coz bylo mozné pouze za centijiméni vySSiho rizika f poskytovani hypoték a .
Banky v USA vymyslely nové finami inovace, aby se vymanily ze svazujici regulace.
Banky preswdcily ratingové agentury o jejich nizké rizikovostkterou dosahovaly
rozloZenim rizikadi odprodavanim rizikovych @vi. Na zaklad priznivych ratingi potom
odprodavaly své produktové ,bélty“ do celého s¥ta. Spousicem finargni krize sice
bylo rizikové chovani bank a chybna inveésti rozhodnuti, krize #a ovSem keéeny

v dlouhodobsjSich globalnich finagnich nerovnovahach. (Jatkéva, 2010)

Duvody finareéni krize analyzujeprava J. Larosiera (Larosiere, 2009). Zasadnfiginy
a nedostatky vedouci k stasné krizi spditije Larosierova skupinaejména v:
« nedostat€éném risk managementu spaivajicim gFedevSim v nadhodnoceni

schopnosti finagnich firem jako celkdidit sva rizika a drzet odpovidajici kapital,

« nedostat€né wrohodnosti vysledki hodnoceni provad&nych ratingovymi
agenturami v dasledku nejen jejich  subjektivni  negFipravenosti,
ale i v souvislosti s objektivnim nedostatkem histojch Udafi a ¢asovychtad

zejména o novych fingnich instrumentech;

« selhanifizeni a spravy spolé&nosti vyplyvajici zejména z toho, &enové vyssiho
managementurady finargnich firem nerozumli vlastnostem novych, velmi

komplexnich finatnich produki a rizikim s nimi spojenymi;

" Cleny skupiny jsou: Jacques de Larosiér@seda), Leszek Balcerowicz, Otmar Issing, Rainasév,

Callum McCarthy, Lars Nyberg, José Perez Fernandemno Ruding.
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« selhani regulace, dohledu a krizového managementupiicemz to byly
regulované finatni instituce, které se ukazaly byt n&gim zdrojem probléf
(Bohm a Muzékova, 2010)

Kli¢ovy balitek legislativnich navily jejichz cilem je zasadrposilit dohled nad odtwim
finanénich trhi v rdmci EU, ma za cil:
« udrzet do budoucna finani stabilitu EU;

« zajistit jednotné uplabvani a prosazovani stejnych zakladnich technickych

pravidel;
« zabezpéit véasné odhalovani rizik v systému;

e UmMoZnit mnohem d&NngjSi spolupraci v mimiadnych situacich afpiesSeni spar

mezi organy dohledu. (Bohm a Muzakova, 2010)

Bankovnimu sektoru v CR (Janékovéa, 2010) se prvni faze krize, tedy fisahkrize,
vyhnula. Od konce 90. let se banky z#ovaly pedevsim na komeéni bankovnictvi
jako tradéni uwrovani domaci ekonomiky z domécich Uspor. e spolénosti
velkych zahrariinich bank provady rizikove¢jSi obchody ve svych centralach. DalSim
pozitivnim aspektem je, z&eské domacnosti nejsou nad miru zadluZeny, aleakase
snazi vice spit. Témsi 100 % hypoték a jinych ek domacnosti bylo realizovano
v korunach, protoze diky nizkym drokovym sazbamyhetivod pijéovat si v cizich
meénach. Vzhledem kifznivému pondru mezi domacimi depozity a z nich poskytnutymi
avéry, ktery v roce 2008¢inil 130 %, seceské banky nepibovaly financovat
ze zahrani. Ceské banky maji postajici rezervy a dostataou kapitalovou métenost,

0 cemzZ se feswdcime v kapitole 4 P vypocétu kapitalové pimérenosti. Vyhodoweskéeho
financniho trhu je také vlastni #éna, ktera nas chranigd gelévanim turbulenci z trhu
eurozony. Mnova oddlenost nas ochiaje p'ed nedostatkem likvidity afed zhroucenim
avérového systému (tzv. credit crunch - banky v eundz@8i prestavaji dvérovat

a nechdji si vzajems piajcovat).

Ceska ekonomika se finami krizi sice vyhnula (Jagkova, 2010), ale vroce 2009

na ni dopadla nasledna druh& faze globalni krizéy hospoddska recesgktera byla
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pievazrié zpisobena poklesem zahrami poptavky po nasich vyvozech. Pokles zakazek
vedl k wtSi opatrnosti  poptavce po rech a v nabidce & ze strany bank. Recese
piinesla propad iiima a zvySila deficit statniho rozpm, protoZze se nepoti prosadit
reformni zaniry ¢eské vlady v roce 2007, kterymiém byt snizeny strukturalni deficity

statniho rozpétu.

Dlouhodolg nezodpowdna rozpoétova politika zavedla stové ekonomiky
i CR dodluhové pasti Velka ¢ast nasich rozpmovych deficifi totiz neni cyklicka,
ale strukturalni, nezmizi tedy ani po oziveni ekuoiky. Podpora hospotgkého fistu

musi ustoupit fid fiskalni konsolidaci.

Zprava OECD (OECD, 2010) konstatuje, ¥&ska republika byla postizena krizi zejména
kvuli jeji vysoké otevenosti a exportni specializaci na zboZi dlouhodspéteby
a investéni statky. Zprava OECD navrhuje nasledujici tgut aby byla zajiha
dlouhodoba udrzitelnost statnich financi:

- zavest indikator strukturalni vyrovnanosti rozpoa snazit se st strukturalni
deficit k nule;

- vytvorit fiskalni radu, ktera by dohliZela na dodrzov@ravidel fiskalni politiky;

- zvySit efektivnost viejnych vydaj, a to zejména lepSi kontrolou posiup
pii zadavani statnich zakazek;

- urychlit zavedeni statni pokladny, ktera umozndsilat stav rozptiu v realném
¢ase, snizit naklady dluhové sluzby a identifikavatzné uspory;

- stanovit datum fijeti eura;

- dachodova reforma - odstranitiidéjSi odchod do tlchodu zejména u Zen,
diverzifikovat zdroje pjmu duchodd ¢i ucinit povinnym ¢asténé vyvazani
ze statniho penzijniho systému;

- reforma zdravotnictvi;

- sjednotit old sazby DPH a dalSi ogahi v oblasti d&aové politiky atd.
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Swtova krize se stala zfffovou zkouSkou preurozonu (Janékova, 2010), ktera nebyla
schopna obstat nerovnovahy bez krizovych igpéf zachrannych bakia a bez zasadnich
zmen pravidetl jejiho fungovani. Vyvoj v eurozénprozatim neprokazal, Ze by euro
piineslo zw@astrtnym zemim rychlejSi st a tSi hospodéskou prosperitu. Zeén
eurozony byly zasazeny jak finam krizi, tak hospod&kou recesi. Situaci uvhierozény
vyhrotily problémyRecka s financovanim statnino dluhu. K ngomé zadluzenosiecka
prispely vysoké platy vliadnich iédnili, korupce, Seda ekonomika brzky odchod lidi
do dichodu. Obdobné problémy maji i dalsi jizni statykojaltalie, Spasisko
¢i Portugalsko. Lze tvrdit, Ze za problémy zadluzgmyemi eurozony stoji jejichéast
v priliS heterogenni #mové unii. Dokladem nesourodosti (Du¢kdva, Daihel a kol.,
2012) je fakt, Zze vroce 2007 nesplnily ¢dzent maastrichtské kritérium deficitu
verejnych financi v maximalni vysi 3 % HDP, v roce 20dané kritérium splnily pouze

3 zen&. Pro jizni staty je typicka vyssi inflace a istajici obchodni nerovnovahy.

Budoucnost eurozony (Jatk@va, 2010) je velkou neznamou, kterd s sebou nes&
rizika i pro CR. V eurozég jsou postupé opoustna pravidla, ktera byla zakotvena
pii jejim vzniku. Utvar, do kterého jsme v roce 20@stoupili, neni identicky s dne3ni
eurozonou. Je na nas, jakgoupime k poruSovani pravidel v eurozénjaké dsledky

z toho vyvodime.

| presto, Zec¢eské poji¥ovnictvi (Duchakova, Dahel a kol., 2012) obstalo finani

a ekonomickou krizi bez obtiZi, v souvislosti sgefungovanim v rdmci jednotného
evropského trhu doslo v oélvi k strukturalnim zrmnam, které ovSem nebyly pouze
pozitivni povahy. Vyznamny problém vznikl s vyiestim konkuredéniho boje, jehoz

dusledky se projevily zejména ve sitwani tarifi a ve zndnach v produktové nabidce
pojistoven. Nova rozsahla regulace, Solvency Il, IFRS ghragni schémata,

antidiskrimin&ni sne¥rnice atd., mze v blizké budoucnostifipést obavy z moznych
dopad: preregulace. Prof. J. @hel (OPOJISTENI.CZ, 2012) shledava dva hlaviniadly

8 1. pravidlo — kazda zemuci sama za své dluhy; 2. pravidlo — Evropské camittéanka (ECB) nenakupuje

dluhopisy vlactlenskych zemi a nepoméha tak financovat jejichydluh
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pro pochybnosti o tom, Ze bude chystana regul&oeé. Jednak zmuje, Ze regulace
neponiiZze odstranit cyklické vykyvy, a pak také uvadi,vzeamci jednotného ifstupu

regulatofi k celéemu finatinimu trhu se nerespektuji specifické vlastnostispoynictvi.

Urovei vyspslosti pojistného trhu Ize hodnotit na zakiaddy ukazateél (Cejkova, 2002),
piicemz se jedna okazatele hlavni

e predepsané pojistné;

* pojistné plrni;

» Skodovost;

* pojiSEnost;

» koncentrace pojistného trhu;

aukazatele dophikoveé:

* pocet uzawenych pojistnych smluv;

e pramérné pojistné na jednu pojistnou smlouvu;

e pramérné pojistné plani na jednu pojistnou udalost;

* pocet vytizenych pojistnych udalosti;

» pocet komeénich pojifoven;

e pocet zankstnand v pojigovnictvi.

Vyvoj celkového pedepsaného pojistného,ifepepsaného pojistného pro nezivotni
pojistni a gedepsaného pojistného pro Zivotni péjist v letech 20062011 v CR
znazotiuje obrazek 1. Obrazek 2 potom uvadi mezriforyvoj predepsaného pojistného
v letech 20062011.

Z vyvoje pedepsaného pojistného ve sledovanych letech -2004 je patrné,

Ze nezivotni pojigni stagnuje jiz od roku 2008, zatimco Zivotni peng zaznamenavalo
rist. Od roku 2010 pak stagnuje pojistny trh jakoekelCAP a), 2012), dochéazi tedy
ke stagnaciistu gredepsaného pojistného i fipads Zivotniho pojiséni.
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Celkovy objem pedepsaného pojistného vzrostl vroce 2010 o 8,2Té&mpo fistu
Zivotniho pojiséni zvysSily vtomto roce jednordzové vklady do Zinibb pojiseni,
kdy se objem fedepsaného pojistného u tohoto typu produktu zwvggirainé o celych
73 %, zatimco &n¢ placené pojistné narostlo o pouhych 1,3 %. Nstur prodeje

jednorazo¥ placenych produktse podileji zejména pofidvny, které pes bankovni $i
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nabizeji svym klierim prechod od tradnich bankovnich spgtcich produki
k tzv. ,bankopoji&ni“. (CAP a), 2012)

V roce 2011 dosSlo k oslabeni nezivotniho péjist kdy fedepsané pojistné mezirg
pokleslo o 1,7 %. Nefznivy vyvoj (CAP a), 2012) v oblasti neZivotniho pofist
nezvratil ani pozitivni trendtstu gedepsaného pojistného o 2,1 % u podnikatelskych
pojistni. Na poklesu trhu nezivotniho pofist se vyznam& podilel vyrazny pokles
piedepsaného pojistného u pajiit vozidel. Meziréni pokles #stu pFedepsaného
pojistného tér¥ o 19 % oproti roku 2010 zaznamenala oblast ziwatnpojiSeni,
kde doSlo k poklesu jednorazowlaceného Zivotniho poji&ti o KE 700 mil. Situaci
v odwtvi Zivotniho pojiséni vylepSil gedpis BZn¢ placeného pojistného oc¢Kl mid.
Vyvoj pojistného trhu v roce 2011 byl tedy ovlédmvyraznym poklesem cen pojigi
motorovych vozidel, které tak brzdi dynamiku pajéto trhu, Gbytkem poji&ych osob
se zabezpenim Zivotnich rizik (klesa celkova propofiost Zivotniho pojigni) a vyssi

pojistnou ochranou podnikatel

NejsilngjSimi hr&i na pojistném trhu jsou i nadéle firam skupiny Generali PPF Holding
(Ceska pojiovna, a.s.; Generali pofivna, a.s.Ceska pojigovna ZDRAVI, a.s.) s 33%
podilem na trhu a skupina VIG (Kooperativa pigina, a.s.;Ceska podnikatelska
pojistovna, a.s.; PojibvnaCeské spiitelny, a.s.) s 29% podilem na trhGAP a), 2012)

2.5 StéZejni dokumenty politiky EU na finanénim trhu

Mezi klicové dokumenty upravujici politiku EU v oblasti figaich sluzeb pait Akéni
plan finargnich sluzeb a dale potom Zelenéa kniha o politinarfinich sluzeb a Bila kniha

o politice finarnich sluzeb.
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2.5.1 Ak¢ni plan finanénich sluzeb (FSAP)

Akeni plan finagnich suzeb Kinancial Services Action Plan, FSAEFSAP, 1999) byl
stZejnim ramcem, ktery byligat Evropskou komisi dne 11. &wna 1999. Cilem této
aktivity Evropské komise bylo:

1. vytvait jednotny trh v oblasti finamich sluzeb v EU;

2. zvysit efektivnost a spolehlivost finarich systém v ¢lenskych statech;

3. posilit dohled;

4. pispet k predchazeni krizim finamich systén.

Termin pro napléni &chto cili byl ustanoven na konec roku 2005.¢Akplan finagnich
sluzeb (FSAP) zahrnuje celkem 42 dpat, ktera maji odstranit zbyvajici nedostatky
v regulaci EU v oblasti finamich sluzeb, a to v bankovnictvi, na trhu s cenngapiry,

Vv pojigovnictvi a zamstnaneckém penzijnim poj#ti a dohledu (Muzékova, 2011).
Akéni plan finagnich sluzeb (FSAP) také vyzval Kkrijpti zhruba 30 sirnic,
které by napomohly spini vySe uvedenych hlavnich ilMezi nejdilezitéjSi predpisy
pati (BOhm a MuZzékova, 2010) smmice o kapitalové iimérenosti (tzv. CRD s#rnice),
smérnice o solventnostnich pozadavcich pro poN®y a zajigovny (tzv. Solvency II),
smeérnice o trzich finaénich nastraj (tzv. MiFID), snernice o platebnim styku (tzv. PSD)

a snernice o kapitalovych invesinich fondech (tzv. UCITS). (B6hm a Muzakova, 2010)

Pribéh naphovani citi Ak¢niho planu finadinich sluzeb doprovazelo do roku 2004
celkem 10 ,Zprav o pokroku“, dv zakladni hodnotici studie o ,Vyhodnoceni
ekonomickych dopadFSAP* a ,Seteni o nakladech na dodrzovani vybranych et
FSAP“, gicemz ok tyto studie byly dokoteny v roce 2009. (Muzakova, 2011)

2.5.2 Zelen& kniha - Politika finanénich sluzeb 20052010
Zelené knihy a bilé knihy, o kterych bude pojedn&léde, gedstavuji nelegislativni

dokumenty Evropské komise. Zelené knihy (EUROSK@R.€013) maji nastartovat
¢i podpdit diskusi o uéitém tématu. Bilé knihy prezentuji konkréteSeni a mohou vést
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az k frijeti konkrétniho legislativniho navrhu. Oba typgkdmenti jsou uvéejiovany
po ¢aso¥ omezenou dobu a jsou doprovazenyeywu konzultaci (na internetu). Neni
pevre ustanoveno, Ze nejprve jéepkladana zelena knihaealstavujici obecijsi formu
navrhu, apoté bild kniha ve spedifjSi form¢ navrhu. RoveZz neni podminkou

uskuténovani véejnych konzultaci.

Jestlize se ovSem jedna o #oreflektovanou materii, je dodrZzovan nasledujicétpp
(EUROSKOP.CZ, 2013):
1. uveejreni zelené knihy;
. ve'ejna konzultace;
. uveaejreni bilé knihy;
. verejna konzultace;
. uveejreni sctleni Evropské komise;
. ve'ejna konzultace;

. uveaejreni legislativniho navrhu;

o N O 0o~ WODN

. legislativni proces.

Ucelem zelené knihy Evropské komise jasné 3. kétna 2005 byl navrh priorit politiky
v oblasti finagnich sluzeb na léta 2068010, a to tedy po dokoéeni Akeniho planu
financnich sluzeb (FSAP). Evropska komise si ¥ty na uvedené obdobiéip let
nasledujici cile (Zelena kniha, 2005):

» Konsolidovat proces k jednotnému, atewéemu, konkuremimu a hospodéky
efektivnimu finagnimu trhu v ramci EU a odstranit zbyvajici ekondkéic
prekazky.

» Podporovat takovy trh, ktery umozni volny a co exgjjSi tok finar€nich sluzeb
a kapitalu po celém uzemi Evropské unie, aifozachovani fiméiené a dginné
arovre obezetnostni kontroly, finaini stability a vysoké udrovn ochrany
spotebitel.

e Zavést, vynucovat a fiézn¢ hodnotit stavajici legislativni ramec,rige
dodrzovat pravidla lepSi regulace #fgact budoucich iniciativ, zlepSit konvergenci

orgari dozoru a posilit evropsky vliv na globalni figaitrh.
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V navaznosti na uvedené cile byl dokumentiezn nactyii ¢asti:
1. hlavni politicka orientace;
2. lepsi regulace, transpozice, vynucovanit@gimé hodnoceni;
3. konsolidace legislativy v oblasti finarich sluzeb na |éta 206%010;

4. prava@podobné a cilené nové iniciativy.

2.5.3 Bil4 kniha - Politika finanénich sluzeb 20052010
Bila kniha m& proclenské staty EU pouze dopdujici povahu, je tedy nezavaznym
dokumentem. Bila kniha fedstavovala priority politiky Evropské komise v adli
finan¢nich sluzeb do roku 2010. Obsahem dokumentu bylo:
« dynamickéa konsolidace finanich sluzeb;
» dokonalejSi pravni uprava - otema a transparentni konzultace, posuzovani
dopadu, provathi a prosazovani, hodnoceni ex post, zjednoduedifikace atd.;
e zajiS€ni spravnych struktur regulace a dohledu ES - fuagd Lamfalussyho
procesu, ukoly dohledu;
e souwasna a budouci legislatividinnost (20052010) - retailové bankovnictvi,
projekt Solvency I, z&tovani a vypeéadani, odstrami neopodstatmych gekazek
pieshranini konsolidace, Haagska umluva o cennych papiretziss;

» vngjSi roznEr® a postup monitorovar.

2.6  Proces harmonizace pravniho rdamc&R a EU v oblasti finantnich

sluzeb

Finartni a hospod&ka krize ndla fadu f¥icin, tj. vedle makroekonomickych, politickych,
etickych, psychologickych a chovani bank se jedrmdgména i o ficiny v bankovni
regulaci a dohleduCNB e), 2010). Evropska komise, Rada a Evropskyapaeht pracuji

v souvislosti s odstivanim icin  swtové hospod&ké krize, udrzenim ustu

° EU se pli angaZuje za otéeni trhi finartnich sluzeb na celosové Grovni. ES row¥ potebuje silné
zastoupeni v mezinarodnich institucich.

19 Evropska komise se zavazala kaZdokozverejiiovat podrobnou zpravu o pokroku a vyvoji v uveddnyc
oblastech.
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a konkurenceschopnosti EU na noveé regulaci evratskiyartnich tria. Od 1. 1. 2011
byly také n&izenimi Evropského parlamentu a Radigeny Evropska rada pro systémova
rizika (ESRB) aii evropské organy pro dohled nad fidgaim trhem, tj. Evropsky organ
pro bankovnictvi (EBA), Evropsky organ pro pépsnictvi a zamstnanecké penzijni

pojiseni (EIOPA) a Evropsky organ pro cenné papiry a (EyMA).

Cilem této podkapitoly je analyzovat vyvoj harm@ue regulatornino ramce
pro jednotlivé segmenty fingniho trhu, tj. pro finaéni instituce fsobici v oblasti
bankovnictvi, kapitalového trhu a paj@/nictvi. Vyvoj jednotného trhu bude
charakterizovan na zakladnejvyznamgjSich regulatornich opiéni, kterd fispéla

k integraci a harmoniza¢eského finaéniho trhu s finatnim trhem EU.

2.6.1 Bankovnictvi

Jiz v 70. letech se Zala projevovat celkova pi@ba koordinace pravnickqulpisi s cilem
dusledrgjSiho naphovani existujicich smluv. Problematikou vyvoje jetireho trhu
bankovnictvi se zabyva ndklad M. Drdla a K. Rais (1999). V roce 1977 bylajgia
prvni bankovni sirnice Rady ES o koordinaci pravnich a spravniigdpigi tykajicich
se [Fistupu ke Bizovani a provozovani obchodfinnosti Uvrovych instituci.

Direktivy upravujici pisobeni bank na finadnim trhu (EUR-LEX, 2012; Drdla a Rais,
1999)

Prvni bankovni smérnice (77/780/EHS) vytvati zaklad pro koordinaci bankovnich
pravnich pedpisi v ES/EU, picemZ tato koordinace je shrnuta dii fixategorii:
e piijimani predpidi odstrawjicich pgekazky poskytovani sluzebigs hranice
¢lenskych staét;
« piijimani pravidel k zaji#ni svobody u¥rovych instituci ES/EU zakladat patky
v ramci vnitniho trhu;
e piijimani standardnich pravidel pro vydavani opgirk zahajovani a provozovani

¢innosti Gvrovych instituci wWlenskych statech;
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» ustanoveni podminek pro sjednocovani stariddahledu nadinnosti U¥rovych
instituci;

* harmonizace ig@dpidi pro Zizovani U¥rovych instituci zetich zemi wlenskych
statech ES/EU.

Krome téchto podstatnych otazek koordinace stanovuje tatwréce zvlastni pozadavky,
podle nichz musi Grové instituce ziskatipd zahajenim¢innosti @islusné licence
od spravnich orgdin Tyto licence jsou vydany zarqupokladu, Ze (drova instituce
sphuje pimérené minimum vlastnich forg kvalifikaci vedoucich pracovnik predlozi
plan kratkodobych a igdredobych cili, a sphuje podminky vSeobecné aplikace prvni
bankovni smrnice a narodnich pravnichigalpidi, které si mohou stanovitfiglusné
¢lenské staty. Zahajertinnosti pobdky Uvérové instituce se sidlem v jinétftlenském
stat je v souladu s touto sfmici regulovano dle mistnictigrpisi daného statu,igemz

je stanovena podminka vyleni diskrimingnich opateni, kdy zahragni podnikatelsky

subjekt nesmi byt znevyhtidvan oproti domacimu subjektu.

Prvni bankovni sgrnice v rekterych ¢lancich ustanovuje, Ze si bankovni instituce
pii provozovani ¢innosti na Uzemi jinéhaslenského statu fize ponechat z Uzemi
domovskéhaoclenského statu sy puvodni obchodni nazev, systémuap¥znych kontrol
a naslednou metodiku hodnoceni ukazatplatebni schopnosti a likvidity, ogahi

tykajici se informani povinnosti atd.

Smeérnice se zabyva i Upravou vztak n€lenskymi staty. Naijpklad ustanovuje podminku
maximalni vyhodnosti prélenské zem, kdy se vstupujici bankovni institucighenského
statu nemize byt za Zadnych okolnosti zachazeno Iépe negtituitemi z¢lenskych stéat.
Tuto skuténost pozdji upravuje druha bankovni simice, kterd umaiije rovny gFistup

k trhu zemi Spok&enstvi, a to na zakladiohod mezi ndenskymi zenimi a unii.
Tato snérnice dale pesr® vymezuje (Ow¥rové instituce, na které se vztahuje.é&kbwa

instituce je definovana jako ,podnik, jehoz obchio¢innosti je pijimat vklady nebo jiné

splatné fondy od wejnosti a poskytovat @vy na vlastni Get".
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Prvni bankovni sgrnice gedstavuje peéateeni krok k integrovanému bankovnimu trhu.
Smérnice ma vSak své nedostatky, kdy popisuje pouzecrd schéma vztah
s n&lenskymi zenmimi, nechrani pohiky bank z nélenskych zemijsobicich wlenskych
zemich ped ochrané&kymi opatenimi ¢lenskych stat a diskriminuje cely proces

zfizovani dcénych spolénosti bank z&hto zemi.

Druha bankovni smérnice (89/646/EHS)vydana v roce 1989 o koordinaci pravnich
a spravnich fedpigi tykajicich se fistupu k ¢innosti Uwrovych instituci a o zgmé

smernicec¢. 77/780/EHS fedstavuje dalsSi krok v liberalizaci bankovniho sekt

Druha bankovni sgmnice odstranila bariéry mezaanymi odwtvimi financnich sluzeb,
¢imz prinesla pilezitost k rozvoji modelu bankopoj&ti, kdy se Ugroveé instituce mohou
stat distribdnim kanalem finagnich a poji§ovacich sluzeb, pokud je to v souladu s jejich
strategii.

Tato bankovni s#rnice dale poskytuje fpdkEzné standardy harmonizace bankovniho
dohledu v ¢lenskych zemich, fjima zasadu domitého dohledu, jez pozaduije,
aby Owrova instituce udrZzovala své fondy na Udrovni nutped vydani opaeni
nebo nad touto Urovni. Aby nedochazelo k vigwd nevhodnych zdjmovych skupin,
atimtedy k nezdravému vedeni bank,ésnte stanovuje nutnost §i€zné kontroly
hlavnich akcion&i. Smernice zahrnuje i op&ni tykajici se vyrénich zprav, povinné
informovanosti, ukazatélplatebni schopnosti atd. Dohledem nad subjektgtienskych
zemi se direktiva nezabyva.

Prislusné organylenskych stat maji na zakladl této snérnice povinnost informovat
Evropskou komisy o vS8ech oprawnich vydanych bankovnim institucim dhenskych
zemi, o v8ech velkych majetkovyckiastech nabytych spd@eostmi z nélenskych zemi
ES/EU, o struktite skupiny a o vSech mas&ych podnicich, pokud se jedna o iilceu
spole&nost, a o vSech zavaznych nedostatcichibdhu ¢innosti, a to na zaklgdsystému

pravidelnych repott
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Treti bankovni snérnice (95/26/ES)Evropského parlamentu a Radieg@stavuje novelu
predeSlych dvou swémnic. Tato direktiva se vztahuje na banky, pigigy a investini
spolg&nosti. Vyznamnym finosem fteti bankovni smrnice je to, ZefeSi ochranu
a bezpeénost finagniho systému a zavadi do pravni Upravy ES o bankowohledu
.zasadu obeaetného dohledu”. Na zakladtéto zasady jsou stanoveny podminky,
které je teba splnit ped tim, neZ mohou ifslusné organy vydat povoleni k zahajeni

éinnosti.

Smeérnice specifikuje pojem ,Uzké vazby* mezi danou kami instituci a jinymi
fyzickymi nebo pravnickymi osobami, pokud bylo an§én dohledu br&mno vykonavat
kontrolni funkci. Provazanost dvou a vice suhjgktpotom specifikovana jako:
» propojeni majetkovou dasti tykajici se imeho vlastnictvi nebo propojeni
kontrolou 20 % nebo vice hiasi kapitalu dané bankovni instituce;
e piimou kontrolou na zakladvztahu mezi matskou a dcé&nou spolénosti;
* popipad takovou formou propojeni, kdy jsou &vnebo vice fyzickych
nebo pravnickych osob vazany na trvalém zaklagedné a téZze oseétkontrolnim

vztahem.

Podstatnym aspekterreti bankovni sirnice je i ,zasada obéztného dohledu a zasada
vzajemného uznavani“, jez odfigluSnych orgai dohledu ¢lenského statu vyzaduje
regulaci stavajicich¢i budoucich opdéni v pgipadech, kdy se objevuji signaly,
Ze si konkrétni bankovni instituce zvolila pravad danéhailenského statu rpdevsSim
ztoho divodu, aby se vyhnula strikfj§im omezenim jiného statu.iéfi bankovni
smeérnice také vyZaduje, aby bankovni institucélarshodné sidlo své registrace v ramci

narodniho prava se sidlem centraly.
Chronologicky vyvoj regulatorniho rdmce v sektomnkovnictvi EU a satasré platna

legislativa VCR jsou podrob# uvedeny v filoze B, gicemZ sndrnicemi Basel |, Basel Il

a Basel lll se zevrukirzabyva kapitola 4.
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Smérnice o kapitalovych pozadavcich (CRD)

V rdmci legislativniho batku CRD | (Capital Requirements Directive) bylo \ceo2000
nahrazeno sedm bankovnich é&mc (73/183/EHS, 77/780/EHS, 89/299/EHS,
89/646/EHS, 89/647/EHS, 92/30/EHS, 92/121/EHS) g¢ednbankovni swrnici
(kodifikace) ¢. 2000/12/ES, jejimz cilem bylo zlepSit srozumitsih a transparentnost
legislativy EU a vytviit tak jakousi formu ,evropského zakona o bankach®.

V roce 2004 bylo fjeti zasad Basel Il nasledovangepracovanim bankovni smmice
(2000/12/ES) na konsolidovanou &mici ¢. 2006/48/ES a sémice o kapitalové
primérenosti (93/6/EHS) na konsolidovanouésnici ¢. 2006/49/ES.

Legislativni baldiek CRD Il zandteny na zaji&ni finantniho zdravi bank a investiich
spolg&nosti zahrnuje s#mnici ¢. 2009/111/ES, s#émici ¢. 2009/27/ES a s#émici
¢. 2009/83/ES. Hlavni zémy byly zangteny na zlepSentizeni velkych angaZovanosti,
kvality bankovniho kapitalufizeni rizika likvidity a fizeni rizik u sekuritizovanych
produkti. Dale byla stanovena kolegia dohledovych ofigam bankovni skupinygsobici
ve vice zemich EU. &mito zménami byl posilen reguéai ramec v oblastech, jeZ byly

relevantni k gicinam finaréni krize.

V souvislosti s legislativou CRD Il bylafpata snérnice ¢. 2010/76/EU o kapitalovych
pozadavcich na obchodni portfolio a resekuritizace&e o dohledu nad zasadami
odmenovani. Snirnice se zabyva zénami v oblasti posileni kapitdlovych poZadavk
v obchodnim portfoliu, zvySeni kapitdlovych poZadavpro rekteré sekuritizeni

expozice, modernizace risk managementu &gnni standard pro sekuritizani pozice.

V roce 2011 gjala Komise legislativni balek CRD IV k posileni reguéaiho ramce
bankovniho sektoru. Novy navrh 8mice Evropského parlamentu a Rady ibstupu
k ¢innosti Uvrovych instituci a o obdetnostnim dohledu nad &wovymi institucemi
a investénimi podniky a o zrn¢ smernice Evropského parlamentu a Rady002/87/ES
o dophkovém dozoru nad @wovymi institucemi, pojiSovnami a investinimi podniky

ve finartnim konglomeratu nahrazuje stavajici ésmice o kapitalovych pozadavcich
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(CRD) ¢. 2006/48/ES at. 2006/49/ES a iedstavuje dalSi vyznamny krok &mem

viv s

Navrh na&izeni Evropského parlamentu a Rady o éb@mstnich poZzadavcich nacéové
instituce a investni podniky obsahuje celo&wové vyvinuté a schvélené prvky norem
pro Uvrové instituce, tykajici se kapitdlu a likviditynamé jako ramec Basel lll,

a harmonizuje dalSi ustanoveni stavajici legisfa(E UROPA.EU, 2012)

Smérnice o platebnich sluzbach na vnitnim trhu (PSD)

Cilem snérnice ¢. 2007/64/ES o platebnich sluZzbach naiwfibh trhu (neboli Payment
Services Directive, PSD) ze dne 13. listopadu 2@@atou se réni snmeérnice ¢. 97/7/ES,
¢. 2002/65/ES, ¢. 2005/60/ES ac. 2006/48/ES a zruSuje s$mice ¢&. 97/5/ES,
je zjednodusit bezhotovostni platebni styk v celd & pipravit cestu pro jednotny
evropsky prostor plateb (Single European Paymesa ABEPA). S#rnice klade draz
na vysokou ochranu sgebitele a na posileni hospasiéé soutze v bankovnim sektoru
diky liberalizaci trli, vytvoreni harmonizovanych podminek profigup na trh
s poskytovateli platebnich sluzeb #j@ku bankovniho sektoru a zavededady
informanich povinnosti. S#rnice PSD dale poskytuje koherentni a technologicky
neutralni pravni prostdi pro platebni sluzby nabizené v EUfiagiva k modernizaci
infrastruktury. Smirnice neunikla kritice, ktera vytyka, Ze&ni perézni styk v EU
slozitj$im a rizikowjsim. (EVROPSKY PARLAMENT b), 2013)

1 Kritika smérnice se vztahuje néjilad na nasledujici: pro identifikactifemce pevodu bude rozhodujici
¢islo IBAN, které jiz banky nebudou muset porovnésatménem majitele¢tu. To znamena, Ze podle
pravidel SEPA se ipvod uskuténi itehdy, kdyz jméno é&islo (&tu piijemce nesouhlasi. Dale
se vylituje moznost, aby sp@bitel stornoval platbu po jejintifeti poskytovatelem platebnich sluzeb.
V neposledniad existuje nebez@é ze zakaznikm v disledku zkracené thy pro provedeni fgvodu
pitibudou nové poplatky.
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2.6.2 Kapitélovy trh

Direktivy upravujici pisobeni investinich spolénosti na finarénim trhu (EUR-LEX,

2012):

Smérnice Rady¢. 93/22/EHS ze dne 10. &na 1993 o investnich sluzbach

v oblasti cennych papir(ISD — Investment Services Directive).

Smeérnice Evropského parlamentu a Ratly2004/39/ES ze dne 21. dubna 2004
o trzich finagnich nastraj, o znené smérnice Rady¢. 85/611/EHS &. 93/6/EHS

a snérnice Evropského parlamentu a Ragly2000/12/ES a o zruSeni &mice
Rady¢. 93/22/EHS (MiFID — Markets in Financial Instrunteirective).

-,MIFID* (Evropska komise, 2011) byl vydan v intencich Lalmésyho procesu jako

ramcova smrnice, na kterou navazuje prowd@d Uprava (nézeni Evropské komise
¢. 1287/2006 a s#mnice ¢. 2006/73/ES). Datum implementace byl 1. listop&D7

aclenské staty EU sy povinnost transponovatiglusné pedpisy do 31. ledna 2007.

Smernice MIFID je nosnym pifiem integrace finamiho trhu ES a upravuje:

zejména podminky podniké&ni na kapitalovém trhu;

dale gichazi s novym pojetim fin&gnich nastraj a investtnich sluzeb (jako jsou
zprostedkovatelské sluzby, poradenstvi, obchodovani,vappértfolia, upisovani
atd.);

upravuje kategorizaci zakaziitk

rozsahlereSi pravidla nejlepSiho provedeni pokyrakaznik;

vymezuje alternativni trzni platformy;

rozSkuje pojeti opaeni k transparenci trhu.

Cilem snérnice je posilit integraci, konkurenceschopnostektesnost finanich tria EU.

Smeérnice tedy zruSila moznostlenskych stat pozadovat, aby veSkeré obchodovani

s finartnimi nastroji probihalo na tragtich burzach, a umoznila hospéskou sout?

mezi €mito burzami a alternativnimi obchodnimi misty Yoexropském réitku. Bankam

a investénim podnikKim nabidla zaroverozstené ,povoleni* k poskytovani investich
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sluzeb v celé EU, jestlize dodrzovaly orgatidaa ohlaSovaci povinnosti a obecné
piedpisy pro zajigni ochrany investdr (Evropska komise, 2011)

Podle reguleniho ramce MIFID musi byt vkladatelé informovanveskerych poplatcich,
které souviseji sipvodem, a fed uzavenim smlouvy také o produktu a jeho rizicich.
Smernice nela predevSim zvySit @véru vkladateh, aby posilili giliv finan¢nich

prostedki do Evropy.

Trvani platnosti této sénmnice vneslo vice konkurence mezi obchodni midiaaxnimi
nastroji a investdim piineslo ¥tSi moznost vyéru, pokud jde o poskytovatele sluzeb
a dostupné finami nastroje, rov&¢ diky technologickému pokroku. Celkoge snizily

naklady na transakce a posilila se integrace. (&Sk@ komise, 2011)

V souvislosti s konkurenceschaipgim prostedim, vyvojem na trhu, vyvojem v oblasti
technologii a finaéni krizi se objevily nedostatky v regulaci invésfch nastraj.
Evropska komise se rozhodla pro cilena a ambiciplepiSeni fi revizi smérnice MIFID,

ktera je nedilnou sa@dsti reforem finatniho systému jako celku.

Navrh na zminu snérnice ,MiFID 11 (Evropska komise, 2011) je raden do dvouasti:

- Natizeni stanovi pozadavky, pokud jde o igfigovani Uudaj o transparentnosti
obchodu a fedkladani ad& o transakcich fislusSnym orgéaiim, odstraovani
piekazek nediskriminmiho gistupu k systéfim z(tovani, povinné obchodovani
s derivaty v organizovanych systémech, zvlasStntirepa dohledu nad fin&nimi
nastroji a derivatovymi pozicemi a poskytovani shluZpodniky z fietich zemi
bez poboky.

- Smeérnice méni konkrétni poZzadavky tykajici se poskytovani stéaich sluzeb,
oblast msobnosti vyjimek ze stavajici $mice, organizéni poZadavky
a pozadavky tykajici se vykonginnosti pro investini podniky, organizai
pozadavky pro obchodni mista, él@/ani povoleni a povinnosti {péZného
informovani pro poskytovatele datovych sluzeb, prawci gisluSnych orgéin
sankce a pravidla pro podniky #etich zemi poskytujici sluzby préstinictvim

pobaky.
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Revize smirnice MiFID* pomiZe stanovit jednotny soubor pravidel pro fitsaintrhy EU,
zajistit rovné podminky pralenské staty adastniky trhu, zlepSit dohled a prosazovani
piedpisi, snizit naklady é&astnilki trhu, zlepSit podminky fistupu a posilit

konkurenceschopnost finamho sektoru EU ve $&.

* Snernice Evropského parlamentu a Rady010/78/EU ze dne 24. listopadu 2010,
kterou se réni snernice ¢. 98/26/ES¢. 2002/87/ES¢. 2003/6/ES¢. 2003/41/ES,
¢. 2003/71/ES¢. 2004/39/ES¢. 2004/109/ES¢. 2005/60/ES,¢. 2006/48/ES,
¢. 2006/49/ES ac. 2009/65/ES s ohledem na pravomoci Evropského narga
dohledu pro bankovnictvi, Evropského organu dohlepgo pojigovnictvi
a zangstnanecké penzijni pojiti a Evropského organu dohledu pro cenné papiry
a trhy (OMDI — Omnibus 13

Naiizeni Evropského parlamentu a Rady
* Natizeni Evropského parlamentu a Rady (ES)060/2009 ze dne 16.i£&009

o ratingovych agenturach.

Uvedené nizeni o ratingovych agenturach bylo vydano z tofwodu, Ze organy EU
usoudily, Ze ratingové agenturyigpely na zaklad podceéovani rizik k finagni krizi,

a to tak, Ze ve svych ratinzich nezoliledaly zhorSujici se trzni podminky. Dana selhani
Ize nejlépe napravit op@nimi tykajicimi se getu zajmi, kvality ratingdi, transparentnosti

a vnittniho fizeni ratingovych agentur a dohledem nad jefictnosti. UZivatelé rating

by nentli slepé spoléhat na ratingy, ale &n by se co nejvice snaZzit prov#dvlastni

analyzu a k vyuzivani ratiig/zdy @istupovat s opatrnosti.

12 Revizi snérnice MiFID navic dopiuji dal$i legislativni navrhy, které jiz byly netwzy budou pijaty,
a které se tykaji vyssi transparentnosti trhu egirity, naruseni tha posileni ochrany investorJedna se o:

* navrh ndizeni o derivatech, dGs&tdnich protistranach a registrech obchodnich tidayysi
transparentnost vyznamnych pozic v derivatech pegulatory a snizi systémova rizika
pro &astniky trhu);

* revize sndrnice 0 zneuZivani trhu (za¥fi se na roz&éni oblasti isobnosti a zvySeni¢innosti
smernice MIFID a gispsje k lepSim a zdraySim finarénim trhim);

* navrh Komise na r&eni o integrit¢ a transparentnosti trhu s energii (zabyva se aviad
transparentnosti fyzickych tiihs energiia podavanim zprav o transparentnosti v zajmu #ajist
integrity trhi s energii).

13 podrobuiji viz podkapitola 2.7.
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Dale bylo ustanoveno (Bohm a Muzakova, 2010), fiegavé agentury:
- nesmi poskytovat poradenské sluzby;
- nesmi hodnotit finami nastroje, pokud nemaji k dispozici dostate kvalitni
podkladové informace;
- musi zvéejnit modely, metodiku a zakladnirgulpoklady, z nichZ jejich proces
hodnoceni vychézi;
- musi poving zverejiovat vyra@ni zpravu o transparentnosti;

- musi zava# interni mechanismus kontroly kvality svych ratiwgich hodnoceni.

V piiloze B je prezentovana dalSi dingfici legislativa spojend s kapitadlovym trhem.

2.6.3 Pojistovnictvi a zaméstnanecké penzijni pojiséni

S postupnym fizpasobovanim naSeho narodniho prava pravu Evropskgbleienstvi
(B6hm, 2004), tedy pravu komunitarnimu, se do dbfagancnich sluzeb zavedrincip
tzv. ,jednotného pasu/licence(single passport). Dle tohoto principutbe osoba
na zaklad povoleni (licence, registrace) dleného v jedné zemi, ve které ma tato
podnikajici osoba sidlo nebo bydtiSpasobit v kterékoliclenské zemi, a to jen na zakéad
oznamovaci povinnostiti prislusSnému organu téenské zers, ktera povoleni uilila.

V zavislosti na nie integrace do ekonomiky hostitelskienské zera je provozovana
¢innost v ramci jednotného trhu Sp&dastvi, a to na zakladprava zakladat polsky
(tzv. pravo usazeni) a na zakdasvobody poskytovat sluzby ifmé poskytovani sluzeb
bez zakladani poltek v ¢lenskych statech).

Mezi ¢innosti na zaklag principu tzv. jednotného evropského pasu tedii:pat
» svoboda poskytovat sluzby
* pravo zakladat pobaky;
» specifické pipady podnikani na Uzerdlienskych stat EU a
e postaveni hostitelského statu a kontrola dodrzovaodminek pro ugeni

jednotného evropského pasu.
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V soukromém pojiovnictvi vramci ES bylo zavedeni principu tzv. nethého pasu
provazeno postupnym odsivanim nejiznéjSich restrikci, jez byly zavédy
v narodnich legislativach jako obrana proti pronikéciziho kapitalu. V oblasti
soukromého pojtovnictvi tyto restrikce odstii@mvaly & generace sgnic jak pro Zivotni
pojistni, tak pro nezivotni poji&hi, pricemz na zakla# téchto snérnic byl vytvaren
jednotny pojistny trh. Princip jednotného evropskébasu zavatdly i dalSi snérnice
specializované na &ita pojistna odetvi nezivotniho poji&ni ¢i smérnice o pojigovacich

zprostedkovatelich.

Stavebnim kamenem jednotného evropského pojistrtéo je legislativni Uprava,
ktera utuje moznosti podnikani v poiidvnictvi (Bohm, 2004), a to zejména v:

e pravu Zizovat pojiFovnu;

e pravu Zizovat pobaky;

» svobod docasného poskytovani sluzeb;

e provozovani pojiovacicinnosti pojigovnou z tetiho statu;

» definici poji¥ovny Zivotniho a nezivotniho poj&sti;

» prevodu pojistného kmene.

Mezi zakladni pedpoklady (Bohm, 2004) fugkiho jednotného evropského trhu
a za praktické napbvani principu tzv. jednotného evropského pasu yiS{mvnictvi
lze za&adit:
* harmonizaci podminek pro &dvani licenci;
* harmonizaci podminek pro provozovéirinosti;
* harmonizaci pravidel pro odvolani a @étirlicence;
* harmonizaci podminek praizovani pobdek poji§oven, které maji sidlo mimo
EU;
* harmonizaci pravidel pro pojistriechnické rezervy;
* harmonizaci pedpisi pro vedeni &etnictvi;
» harmonizaci zdkaho spolénostech;
* pfizpisobeni, resp. vzdjemné uznavarddpoklad pro¢innost zprostedkovatet;
* harmonizaci pravnich ipdpigi pro jednotliva pojistn4d odivi (odpowdnost
za provoz motorovych vozidel, &v kauce, pravni ochrana, sluzby pro turisty).
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Harmonizace pravniho ramce v pé@Snictvi, kterou se podroBnzabyva A. Bohm
v knize Ekonomika arizeni pojigoven (2004), probihala tedy na zaktadsmernic
v Zivotnim 1 nezivotnim pojighi. S€zejni direktivy, které zajidji proces harmonizace
Zivotniho pojiséni, jsou:

e smernice Zivotniho pojigni ¢. 79/267/EHS,;

e smernice Zivotniho poji&ni ¢. 90/619/EHS,;

* smErnice Zivotniho poji&ni ¢. 92/96/EHS.

Zakladnimi dokumenty v procesu harmonizace nezitiotpojiS€ni jsou:
e smernice nezivotniho pojighi ¢. 73/239/EHS;
e smernice nezivotniho pojighi ¢. 88/357/EHS;
* smernice nezivotniho pojighi ¢. 92/49/EHS.

Smérnice Rady ¢. 79/267/EHS o koordinaci zakofi, narizeni a spravnich fedpisi
tykajicich se zahajeni a provozovani podnikdni vipmém Zivotnim pojiseni
se vztahuje k gkteré z &chtocinnosti (Bohm, 2004):

- Zivotni pojiseni, tj. odwtvi pojistni, které zahrnuje poji&ti pouze pro Ppad
doziti sjednaného ¢ku, pojiSEni pouze pro Ppad smrti, smiSené pojst
pro gipad doziti sjednanéhoéku nebo pro fipad smrti, Zivotni pojigni
s vyplatou zaplaceného pojistného, svatebni gajiS(pojiS€ni vena), pojisEni
pro pfipad narozeni dite;

- pojistni dichodu;

- doplhkova pojiSéni provozovana zivotnimi pofidvnami, tj. zejména poji&hi
pro piipad Urazu &etre pracovni neschopnosti, pofiaf smrti nasledkem urazu,
pojistni invalidity wetné trvalych nasledk Urazu, poji&ni nemoci, a to pokud

jsou tato poji&ini sjednana dopkové k Zivotnimu pojisni.®

4 vzhledem k tomu, Ze prvni smmice Rady¢. 73/239/EEC tolerovala kontrolu pdjévacich podnit
hostitelskymi staty, by nedoSlo k vytemi skuténého jednotného pojistného trhu, protoze byly
uplatiovany fizné rezimy narodniho dozoru. Na zakadieti sn¥rnice Rady ¢. 92/49/EEC,
ve které je jiz zakotvena koncepce kontroly zendiask jediné licence, byl tento zavazny nedostatek
vyreSen.

' Smernice¢. 79/267/EHS dopije smérnici Radys. 90/619/EHS.
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Smernice Radyc¢. 92/96/EHS o koordinaci pravnich a spravnidiedpisi tykajicich
se fimého Zivotniho pojigni, kterou se wupravuji sfmice ¢ 79/267/EHS
ac. 90/619/EHS, fedstavuje vyznamnou etapu procesu spojeni narodihicklo jednoho
integrovaného trhu (Bohm, 2004). &mice usnaduje poji¥ovnam s u0sedim
ve Spoléenstvi poskytovat sluzby slenskych statech, coZz umage pojistnikim obracet
se nejen na pojistitele, kfemaji sidlo ve vlastnim sttale i na pojistitele s Gstdim
ve Spoléenstvi a sidlici v jinychélenskych statech. Dale se ustanovuje, Ze zahdjeni
a provadni podnikatelskécinnosti v pojifovnictvi bude podléhat gteni jediného
Giedniho povoleni, které bude vydano opgiyimi organy toho ¢lenského statu,
kde ma Zivotni poji®ovna své usedi, nesmiclensky stat, ve kterém sidli palk@
nebo na jeho Gzemi poskytuje sluzby, nadale pozdod poji$ovacich podnik nové

povoleni.

Prostednictvim stZejni smérnice Rady €. 73/239/EHS o koordinaci zakofi, narizeni
a spravnich predpisi tykajicich se zahajeni a provozovani podnikani vigmém jiném
nez zivotnim pojiS&€ni dochazi k harmonizaci (B6hm, 2004):

- podminek pro ugeni povoleni k zahajentinnosti (podnik musi omezit svoji
¢innost na poji&ni, musi pedlozit obchodni plan, musi mit minimalni¢atsni
kapital apod.);

- podminek pro provozovani pogsii (podnik musi mit dostateé technické rezervy
kryté piisluSnymi aktivy apod.);

- podminek pro odebrani povoleni;

- pravidel procinnost poboek v rdmci Spolk&enstvi, které maji sva detli vre

Spoleenstvi.

Smernice Radye. 73/239/EHS obsahuje klasifikace pojistnych &diva seznam pravnich

forem, jeZ niZe poji¥ovna mit.

Podrobny pehled vyvoje srrnic upravujici oblast poji®vnictvi v EU a dalSi legislativu
platnou vCR uvadi piloha B, gricemZ o direkti¢ Solvency | a direkti¥ Solvency I,
kterd s sebouimasi velké mnozstvi zén pro pojistny trh, je pojednano v nasledujici
kapitole 4.
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2.6.4 Oblast integrace finartnich trha — finanéni konglomeraty

Integrani proces na finamim trhu (Drdla a Rais, 1999) je zaloZzen na princkpyt

zakladnich postuléf které jsou zakladem budovani Spgelestvi a promitaji

se do segmedftfinancniho trhu:

postulat nadstatnosti;

postulat vSeobecného uznani spoieh hodnot celym Spaienstvim;

postulat vztahujici se k vyti#eni mechanismu disponujiciho pravomoci s cilem
dosazeni zmimych hodnot;

postulat separace spétg/ch pravomoci od lokalnich pravomaténskych stat.

Direktivy upravujici pisobeni finar‘fnich konglomera& a finan¢énich skupin
na finanénim trhu (EUR-LEX, 2012)

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 98/78/ES ze dne 2%ijna 1998

o dophkovém dozoru nad pojidvnami v pojigovaci skupig.

Smeérnice Evropského parlamentu a Rady2002/87/ES ze dne 16. prosince 2002
o dophkovém dozoru nad @vovymi institucemi, pojiBovnami a investinimi
podniky ve finagnim konglomeratu a o zin¢ smernice Radyc¢. 73/239/EHS,
¢. 79/267/EHS, ¢. 92/49/EHS, ¢. 92/96/EHS, ¢. 93/6/EHS ac¢. 93/22/EHS

a snérnice Evropského parlamentu a Rad@8/78/ES &. 2000/12/ES (FICOD | —
Financial Conglomerates Directive).

Smeérnice Evropského parlamentu a Rady011/89/EU ze dne 16. listopadu 2011,
kterou se mni snernice ¢ 98/78/ES, ¢. 2002/87/ES, ¢. 2006/48/ES
ac. 2009/138/ES, pokud jde o dakbvy dozor nad finatnimi subjekty

ve finartnim konglomeréatu (FICOD Il — Financial Conglomesairective).

Hlavnimi cili sneérnice ,FICOD I* jsou edevSim zvySeni fin&ni stability a zvySeni

ochrany ¥fiteli a pojistniki. Snernice FICOD | reaguje na praktické problemy

pii vykonu dohledu nad finagmimi konglomeraty, ficemZz se zabyva situaci,

kdy se datela holdingu dostava smiSend fitah holdingova spolaost, kterou nelze

zahrnout do sektorového dohledu a upl@ se na ni tedy pouze dohled dixavy,

ktery neni ovSem tak utladny jako dohled sektorovy. Cilem doakbvého dozoru
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je kontrola potencialnich rizik vzniklych z dvojité prevadni kapitalu, tzv. ,double
gearing” (tj. vicendsobné vyuZziti kapitalu) a takupinovych rizik, tj. rizik penosu
nakazy, slozitostitizeni, koncentrace aistu zajni, které by se mohly objevovat
v pripadech, kdy se kombinuje¢kolik licenci pro fizné finani sluzby. FICOD I
dophuje odwtvové snérnice, bankovni sirnici ¢. 2006/48/ES (CRD) aizné pojifovaci
smérnice, z nichZz kazda wie byt uplatdna samostath na licencovany subjekt
i na konsolidované udrovni, na niz jsou sleny vSechny licencované pravni subjekty
spadajici pod tutéz smici. FICOD | nahrazuje v s@éasné dob platné pojisovaci

smeérnice, dokud nebude realizovanagsnice Solvency Il.

Evropska komise zahajila v roce 2008zkum smirnice o finagnich konglomeratech
(2002/87/ES — FICOD).i#hodnoceni je oziavano jakg,FICOD II* a jedna se o navrh
smernice Evropského parlamentu a Rady, kterou séimsn€rnice ¢. 98/78/ES,
¢. 2002/87/ES &. 2006/48/ES, pokud jde o dapgbvy dozor nad finafmimi subjekty
ve finartnim konglomeréatu. Eelem navrhu sirnice FICOD Il je novelizace s¥mic

o poji¥ovacich skupinach, FICOD | a smic o kapitdlovych pozadavcich (CRD),
aby se odstranily zji&hé technické problémy. Vzhledem k tomu budou sekidr
smernice upraveny tak, aby bylo mozné uptatat sektorovy dohled i na smiSenou
finanéni holdingovou spolmost. V gipad piekryvani se ustanoveni a nasiroj
dophkového a sektorového dohledu se budou moci dohé&dangany rozhodnout,
ktery z dohled budou aplikovat. DalSi nalezitosti, kterou se émgnte zabyva,
je koordinacetinnosti orgad dohledu zuzenim definicaiplusného dohledového organu.
FICOD Il také utuje dosud neujagné zmsoby vypdtu paramett, jez jsou uzivany
pii testu identifikace finatniho konglomeratu, ujésje zpsob zahrnuti fidruzenych
podniki do finartniho konglomeratu a zahrnuje mezi regulované ossfmavcovské

spole&nosti a spravce alternativnich invésich fond.

Platny zakonny ramec pro finaéni konglomeraty VCR
e Zakon ¢. 377/2005 Sb., o doftovém dohledu nad bankami, spelnimi
a uwrnimi druzstvy, institucemi elektronickych gem poji¥ovnami a obchodniky
s cennymi papiry ve fingnich konglomeratech a o Zm¢ nekterych dalSich

z&koni (neboli zadkon o finamich konglomeratech).
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e Vyhlaska ¢. 347/2006 Sb., kterou se pro¥fdnektera ustanoveni zakona

o finanénich konglomeratech.

Vyhlaska¢. 347/2006 Sb. (Vyhlaska 347, 2006) upravuje:

a) pravidla vypd@tu dophkového pozadavku kapitaloverimérenosti etns
blizS§iho vymezeni kritérii pro nezahrnuti osob dgpa¢tu dophkového
pozadavku kapitalovéimeérenosti;

b) bliz§i vymezeni dogikovych poZzadavk na operace v ramci skupiny;

c) blizSi vymezeni dopikovych poZzadavk na koncentraci rizik;

d) podklady pro posouzeniidéryhodnosti a zkuSenosti osob ve vedeni smiSené
finan¢ni holdingové osoby;

e) strukturu a lfity predavani informaci proc¢ély dophkového dohledu;

f) zpasob, strukturu a lity uverejnovani informaci o finainim konglomeratu.

2.7 Novy institucionalni dohled Evropské unie

V souvislosti s finaéni krizi doSlo k odhaleni systémovych nedostat@B6hm
a Muzakov4, 2010) ve strukiievropskych dohledovych orgajak na urovniclenskych
stafi, tak na urovni vzajentnintegrovanych trin. Na zaklad tzv. dohledového balku
byly predloZzeny reformni navrhy na nové institucionalnpaig&dani regulace a dohledu
na makroobdaetnostni a mikroobéetnostni Grovni, a to v jiZ zmdvané Larosieray
zpraw zverejnéné 25. Unora 2009. Larosierova zprava (Larosief#)9P obsahovala
doporweni, aby byly ze it vybomi na Urovni 3 Lamfalussyho procéSwytvoreny
evropské organy s rozehymi pravomocemi, a to nédklad v ramci koordinaceéinnosti

¢i urovnavani spdai.

16 Cilem&tyraroviového Lamfalussyho procesu (2001) bylo zjednodudeamiychleni legislativhiho procesu
EU pro oblast cennych papia finarénich sluzeb. Urove1: Ramcova legislativa; Urouie2: Provadci
ustanoveni; Urove 3: Uplatiovani opateni gijatych na Grovni 1 a 2; Urowe4: Kontrola provashi
opateni na Urovni 1a 2.
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V roce 2011 byl na tomto zakRdEVROPSKY PARLAMENT a), 2012; ECB, 2012)
vytvoren novy Evropsky systém orgam finanéniho dohledu (European System
of Financial Supervisors, ESEtery se sklada Evropského vyboru pro systémova
rizika (European Systemic Risk Board, ESRB) novych orgain dohledu.
ESRB gedstavuje prvni piti systému dohledu na makroobetnostni Grovni a sleduje

zdravi evropského fingniho systému jako celku.

Tabulka 7 Nové evropské organy dohledu

Vybory z¥izené v ramci Nové organy dohledu
arovné 3 Lamfalussyho procesu - Evropské orgéany pro dohled (ESAs)

Vybor evropskych bankovnich dohledovyckvropsky organ pro bankovnictvE@ropean
organi (The Committee of European BankinBanking Authority, EBA)
Supervisors, CEBS)

Vybor evropskych dohledovych orgéampro cenng Evropsky orgdn pro cenné papiry a tthy
papiry The Committee of European Securitig€uropean Securities and Markets Authority,
Regulators, CESR) ESMA)

Vybor evropskych orgdndohledu v pojigovnictvi | Evropsky  orgadn  pro  poji®vnictvi
a zandstnaneckych penziciThe Committee qfa zandstnanecké penzijni pojisti
European Insurance and OccupationgEuropean Insurance and Occupational
Supervisors, CEIOPS) Pensions Committee, EIOPA)

Zdroj: vlastni zpracovani z (Fiordelisi a Ricci,120)

Nové organy dohled(European Supervisory Authorities, ESAggré pedstavuji druhy
pilit systému dohledu na mikroolfemostni Urovni, vznikly z byvalych vyhibna trovni

3, a to CEBS, CESR a CEIOPS, a nyni jimi jsBuropsky organ pro bankovnictvi
(European Banking Authority, EBA) Evropsky organ pro pojistovnictvi

a zaméstnanecké penzijni pojiséni (European Insurance and Occupational Pensions
Committee, EIOPAR Evropsky organ pro cenné papiry a trhy (European Securities
and Markets Authority, ESMAReformu dohledovych orgarpro finareni trh znazatuje
vySe uvedena tabulka 7.

V souvislosti s reformou dohledového uiani byla schvalena gmice ¢. 2010/78/EU
pro oblast bankovnictvi a cennych papj©mnibus 1 (OMDI), ktera dophuje nd&izeni
tzv. dohledového balku. Utelem sndrnice (MFCR, 2013) je specifikovat prava,
povinnosti a postupy jednotlivych dohledovych orgamaby bylo zajid&tno efektivni
fungovani Evropského systému dohledu nad finani trhy. Tato smrnice gedstavuje

souhrnnou novelu 10 smic upravujicich finaéni sluzby. Vzhledem k tomu,
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Ze smérnice, které jsou zemovou snérnici Omnibus | novelizovany, byly jiz déeského
pravnihofadu transponovany v minulostifguistavuje transpozice gmice Omnibus |
pouze di¢i technické zreny prislusnych zédkonnych ustanoveni. &@nice i n&izeni ngly

byt implementovanglenskymi staty do 31. prosince 2011.

Navrh sngrnice ,Omnibus 11 (OMDII) novelizuje ramcovou s#nnici Solvency I
(OPOJISTENI.CZ a), 2011) v souvislosti s&zenim Evropského organu dohledu EIOPA.
Smernice Omnibus [l pro oblast poii@vnictvi se ma stat politickym nastrojem
k pierozctleni pravomoci mezi organy dohledu. Vyznamnouéram kterou srérnice
piindsi, je i zmina ve zfisobu vypdtu katastrofickych rizik¢i zména ve zfsobu
hodnoceni outsourcingu. fifeti smeérnice je v sodasnosti pedmétem jednani,
ktera by ovSem ma byt dokokena co nejive, aby mohl dohledovy ramec

pro poji¥ovnictvi nabyt dinnosti od 1. ledna 2014.

| presto, Zecesky finarni trh dosud sledoval vyvoj Evropské unie, nebyltdevyvoj
stejre intenzivni ve vSech segmentech fitiaimo trhu. Jak uvadi A. Bohm a K. Muzakova
(2013), v pipad vytvaeni jednotného evropského pojistného trhu je pdmmnog,
Ze dohledové&innost Zistala v rukou dohledovych orgatlenskych stéat. Neexistuje tedy
Za&dna nathzena evropskd instituce, kterd by regulovala j#id@odohledové organy
pojistného trhiglenskych stat EU tak, jak je tomu v sektoru bankovnictvi, kdengvyssi
dohledovou instituci Evropska centralni banka (ECBakto konstruovany systém
jednotného pojistného trhu se glroswdeil v obdobi vyrazného zhorSeni situace
na finargnich trzich po roce 2008, ale v zasddv dobké financni a ekonomické krize
a aktualni hospodské recese. K tomufigpéla zejména skut@ost, Ze pravidla jeho
fungovani byla prbezre, citlivé a koncepné cist¢ formulovana nejen s ohledem
na integrani procesy v EU, ale i siiplédnutim k samovolnému propojovaginnosti
pojistoven s institucemi ostatnich segmeriinanéniho trhu, a to bank, obchodiik
s cennymi papiry, ale i dalSimi pajg/nami, s tim, Ze i v tomtoripack jsou uplabovany

tytéZ principy dohledt/.

17 Smernice Evropského parlamentu a Radly 2011/89/EU ze dne 16. listopadu 2011, kterou $eimsnérnice
¢.98/78/ES¢. 2002/87ESE. 2006/48/ES &. 2009/138/ES, pokud jde o dékbvy dozor nad finatnimi subjekty
ve finartnim konglomerétu (Text s vyznamem pro EHP).
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3 FINAN CNi KONGLOMERATY A FINAN CNi SKUPINY

Jak jiz bylo uvedeno v kapitole 2innost finagnich konglomerdt je v Ceské republice
kontrolovana Ceskou néarodni bankou a je upravena zakon&m377/2005 Sb.,
o dophkovém dohledu nad bankami, s$pelnimi a G&rnimi druzstvy, institucemi
elektronickych peé¢z, poji¥ovnami a obchodniky s cennymi papiry ve fifrach
konglomeratech a o zm¢ nékterych dalSich z&kdn (zkracew zakon o finatnich
konglomeréatech), a provéd vyhlaskou ¢. 347/2006 Sb Na urovni EU upravuje
problematiku finadnich konglomerdit smérnice Evropského parlamentu a Rady
¢. 2011/89/EU.

3.1 Definice finanéniho konglomeratu

Definice finargnich konglomerdit vychazi z toho, Ze se jedna o skupinu spuaieti. Tato
skupina je formovanauenymi typy finagnich instituci. Rozdil mezi zapojenymi
spole&nostmicasto souvisi s rozdilem v dohledovych pravidledi, musi byt samo o séb
projevem vice fundamentalnich roZdimezi klcovymi spolé&nostmi. Akoli termin
konglomerat odrdzi spiSe heterogenni soubor &puodéi, skutenost, Ze hovilme
o finarénich institucich, naziaje, Ze existuje u¢ita dophkovost mezi pisluSnymi

klicovymi typy podnikani. (Van den Berghe a Verwei@l @)

Dle zédkona o finatnich konglomeratechki. 377/2005 Sb. je finami konglomerat
charakterizovan jako skupina, v jejirle je:
» regulovand osoba, ktera dwvlada osobu ve fingnim sektoru, nebo je osobou,
ktera vykonava podstatny vliv v osblve finartnim sektoru, nebo je osobou,
u které ¥tSinu ¢lend statutarnichyidicich nebo doze@fch organ tvori po WtSinu
Gcetniho obdobi stejné osoby, které jsou statutarnffdicimi nebo dozda@imi
organy nebo jejickileny jiné osoby ve finamim sektoru, nebo
» o0soba, ktera neni regulovanou osobou a ktera owdéipa jednu regulovanou
osobu, picemz ¢innost skupiny probiha ipvazi ve finartnim sektoru, tato

skute&nost je uéovana dle porru bilantnich sum.
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Dale je dilezité, Ze alesppjedna osoba ve skugine sowasti sektoru pojiovnictvi
a alespé jedna osoba ve skugife sodasti bankovniho sektoru nebo sektoru investh
sluzeb, a souhrginnosti sektoru poji®vnictvi ve skupid a souhrnéinnosti bankovniho
sektoru a sektoru investiich sluzeb ve skup¥nsou vyznamné, vyznamnost jecavana
pomoci vah vyznamnosti, kter&eglstavuji aritmetické pméry podili bilancnich sum

osob ve skupia osob ve skupi které jsou satasti finaniho sektoru.

Otazkou #istava, zda nedochazi k nespravnému chapaniagopancni skupina a finami
konglomerét, a to zejména s ohledem na klasifikatancnich konglomerdit, kterymi
se zabyva podkapitola 3.3. Figafm konglomeratem by #&o byt nazyvano pouze
seskupeni banky, poji@vny a investini spol€nosti, zatimco finaimi skupinou by rélo
byt nazyvano usgéadani, ve kterém éktera ze zmiénych spolénosti chybi. Finaini
konglomeréat je potom fin&ni skupinou, ale ne naopak. Pigad by se finagnim
konglomeratem nazyvalo seskupeni instituisgbicich nateském finatnim trhu, jehoz
koordinatorem j&€eska narodni banka. Uskupenispbici na nasem finanim trhu

s koordinatorem v jiném staby pak byla nazyvana fin&animi skupinami.

Za (elem strategické a ekonomické analyzy (Van den lBeeayVerweire, 2010) je nutné
rozliSovat mezi finatnimi konglomeratysensu strictaa finarénimi konglomeratysensu
lato, tedy mezi finatinimi konglomeraty v uzsim slova smyslu a fitiaimi konglomeraty

v Sir§im slova smyslu. V prvnimiipadt jsou ¢lenové skupiny propojeni prdastinictvim
kvalifikovanych holding a maji spolénou strategii a vzajemnou odpownost.
Kvalifikovany holding znamend, Ze jedna sgolest ma moznost ovlivovat fizeni jiné
spolg&nosti. V nejSirSim  slova smyslu nejsou fidah konglomeraty spojeny
prostednictvim kvalifikovanych holding ale maji marketingové joint ventures
se spolénymi obchodnimi nazvy, distrikaimi dohodami, a to tak, Ze jsou v rdmci této
skupiny kombinovana podnikatelska rizika. Jednouwezbytnych podminek je trvaly

charakter spoluprace a interakci mezi souvisejiolmehodnimi aktivitami.
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3.2 Dohled nad finanénimi konglomeraty

Z regulatorniho hlediska zahrnuje dohled nad ftnémi konglomeraty izné arove
dohledu (Fiordelisi a Ricci, 2012):

e na urovni Wetni jednotky/subjektumusi byt zprosedkovatel povolen
jako poji¥ovna nebo banka a musi byt v souladu s regulablast poji¥ovnictvi
nebo bankovnictvi. Samostatny dozor zpeditovatele je i nadale hlavnim
zdrojem kontroly, ale jg¢ba ho integrovat skrze kontrolu celé skupiny;

* na urovni skupinyje skupina autorizovanych bankovnich a/nebo poyi&cich
subjekti prednEtem konsolidovaného skupinového dohledu v oblaatikbvnictvi
nebo pojisovnictvi;

e na urovni konglomeratupodléha finatni konglomerat dopkovému dohledu
mimo specificky dohled v bankovnictvi a p@p¥nictvi. Zatimco maisky subjekt
muze byt samoregulovanym podnikem jakebia banka nebo pofidvna, miize mit
ale také formu holdingu. Matgka spolénost definuje obchodni strategii, ramec

fizeni a procesy a mechanisiigeni rizik pro vSechny subjekty.

Dle zakona o finafnich konglomeréatech. 377/2005 Sh. se k zagéii (Kinného vykonu
dophkového dohledu a spoluprace mezi organy dohledugand dohledu ustanovi
koordinator. V pipad, Ze je v cele finarkniho konglomeratu regulovana osoba,
koordinatorem je organ dohledu, kteryélildtéto regulované osa@bpovoleni. Jestlize v
¢ele finargniho konglomeratu neni regulovana osoba, je koétdiem organ dohledu,
ktery udklil povoleni regulované oséb jejiz ovladajici osobou je smiSena fitan
holdingova osoba, ktera zaraveeovlada jinou regulovanou osobu, neni-li dalestano

jinak.

Ukolem koordinatora je shromdigvani a poskytovani vyznamnych nebo nezbytnych
informaci, a to zejména organu dohledu, se kteryoe &polupracuje. Informace se tykaji
struktury skupiny; celkové strategie firamho konglomeratu; finami situace finaéniho
konglomeratu v souvislosti s dodrzovanim déplvého pozadavku kapitalové
piiméienosti, koncentrace rizik, ziskovosti na drovniafitniho konglomeratu a operaci

v ramci skupiny; organizaceijzeni rizik a vnitniho fidiciho a kontrolniho systému
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na urovni finadniho konglomeréatu; postipshroma#@’ovani informaci ohledh osob
ve finartnim konglomeratu atd. Subjekty, které jsou ¢gmti finanich sektol, jsou

uvedeny v tabulce 8.

Tabulka 8 Subjekty finadhiho sektoru

SmiSena
: v . .
SIEET Bankovni sektor | Investiéni sektor P OEE flngncnl .
/Sektor sektor holdingova
spoleinost
] Zivotni
Uvérova Investini poji&ovna;
Regulované | instituce; spole&nost; NezZivotni
subjekty Spravcovska Spravcovska pojistovna;
spole&nost spole&nost Spravcovska
spole&nost
Finareni
instituce (jina nez
investini Finartni Zajistovna; g .
, 5 _ L RN g ; SmisSena finatni
Neregulované | spole&nost); instituce (jin& nez Poji&¥ovaci . .
) . : o, ; . holdingova
subjekty Podnik investeni holdingova y
. y y spole&nost
pomocnych spol&nost) spole&nost
bankovnich
sluzeb

Zdroj: vlastni zpracovani z (Gruson, 2004)

3.3 Kilasifikace finanénich konglomerati

Prvni typologie finatinich konglomerdit byla vytvdena ped vice nez 20 lety a od této
doby doslo k Bkolika zasadnim z&mam v jejich¢lereni, a to nejen s ohledem na vyvoj

regulatornich op&tni.

Mezi odborné publikace, které se zabyvaji klasdikéinantnich konglomerdi, pafti
napiklad L. A. A. Van den Berghe and K. Verweire (20'f0jez se v dneSni d&b
vyznamr zaneiuji na problematiku finamich konglomerdit

18 Nize uvedeny textipvaZzr vychazi z publikace autbt.. A. A.Van den Berghe and K. Verweire (2010).
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Jak uz bylo uvedeno vySe, pro vyvojovy proces fiméch konglomerdi je typicka
heterogenita. Vzhledem k tomu by bylo mylné povatovinartni konglomeraty
za soubory homogennich skupin fidafth spolénosti s podobnymi charakteristikami.
Na zaklad vnimani této heterogenity bylo vyvinutockolik typologii pro finagni
konglomeraty. V nasledujicich odstavcich jsouedstaveny &které typologie
(Van den Berghe a Verweire, 2010) uydd ve finagdni literatue.

3.3.1 Typologie zaloZzena na korporatni struktue finanénich konglomerati

Autori prvni typologie finaginich konglomerdit, R. J. Herring a A. M. Santomero (1990),
piichazeji s alternativnimi modely, jeZ jsou zaloZzemy tom, jak by m finan¢ni
konglomerat usp@dat svou finani strukturu:
* model 1: Nmecky model — Uplna integrace;
» model 2: Britsky model — matgka banka, nebankovni dire spolé€nosti;
* model 3: Americky model — matka holdingova spot@ost, vSechnyinnosti
jako dceiné spolénosti;

* model 4: Matéska holdingova spodeost, Uplné opetai rozliseni.

Model 1: Némecky model — UpIné integrace

V tomto modelu maji manaie povoleno prova&t vesSkeré aktivity v ramci jedné
pravnické osoby. &koli Uplna integrace dZe mit za nasledek vysSi provozni efektivitu,
manazé financnich konglomerdt mohou obhajovat jistou separaci v po&ob
tzv. ,cinskych zdi“. To znamena, Ze i kdyZz neexistuje aagravni povinnost odtit
jednotlivé funkce, mana#iese mohou rozhodnou pro jejich atiehi, protoze takto zvySuji
vnimanou hodnotu jejich sluzeb u potencialnich zakdi. Nagiklad rekteré spolénosti
nebudou naklo¥ny tomu, aby pozadaly banku o &wvé vybaveni, jestlize v nich ma
banka ®jaky vlastni kapital, protoZze bankau#e zneuZzit informace, které ma ze své
pozice investora. Pokud vSak banka umis pepazky ¢inské zdi) mezi investi

a awrové oddleni, potencialni zakaznici budou mit jistotu a wmwhpoZzadat banku
o dophkové sluzby.
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Zatimco je tento model atraktivni pro firguh konglomeraty, pro organy dohledu tomu
tak byt nemusi, protoZze se musi vyznat v oé@pstnich dsledcich velkého mnoZstvi

raznych produki, coz miZze vést k nakladnym a nedokonalyiegpigim.

Model 2: Britsky model — matd‘ska banka, nebankovni dcéiné spol&nosti

V tomto pipac existuje zakonem ustanovené odliSeni mezi bankmekmankovnimi
dcainymi spol&nostmi. Tento model chrani bankueg katastrofalnim vysledkem
mohou nebankovni d&ieé spolénosti pouze zvysit hodnotu banky, ne ji snizit.
R. J. Herring a A. M. Santomero (1990) uznavajijsbel tyto vyhody po¥kud teoretické,
protoze v pipact selhani nebankovni instituce bude banka také pe$ieokvli realizaci
rizika reputace (které jizeno v ramci managementu dobreé ¢giy nebo rizika penosu

nakazy.

Model 3: Americky model — matd'ska holdingova spolé&nost, vSechny ¢innosti
jako dcefiné spolé&nosti

Tento model se |iSi od druhého modelu tim, Ze skd@ovazuje za diaou spolénost
holdingu. R. J. Herring a A. M. Santomero (1990yuanentuji, Ze v tomto modelu
je pravni rozdil rozsahlejSi, takZze potencidl prouaiti synergii je omezen,

piicemz synergie lze dosahnout v marketingu a distribuc

Americky model (Koguchi, 1993) je preferovan orgaghledu, protoZe tato struktura
je vice transparentni. Navic 2vibdu nepimého vztahu mohou byt bezp®st a finagni
zdravi banky vice izolované od nebankovnich aktaibanka rize byt mén ochotna

zachraovat spolénost v potizich.

Model 4: Matei'ska holdingova spolénost, Uplné oper&ni rozliSeni

V tomto modelu holdingova spdleost funguje jako invesini spol€nost a nejsou
vyuzZivany zadné provozni synergie me&zmnmymi ¢astmi konglomeratu. R. J. Herring
a A. M. Santomero (1990) dosli k zéum, Ze tento model by nefnbyt povazovan

za integrovanou finami korporaci. Tato struktura profituje z finarich synergii,
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které pochézeji z diverzifikacgipnovych toki. Tento model mimo jiné podiéh& dohledu

ve skupig.

Komentaie k modefim

L. A. A. Van den Berghe and K. Verweire (2010) senthivaji, Ze vySe uvedena typologie
je zajimava, protoze ukazuje, ze rozdily ve firemtnilktd'e mohou mit vliv na ziskovy
potencial, ale také na rizika na arovni fidgafho konglomeratu. Existuji vSak dité
nevyhody této typologie. Za prvé, tato klasifikgeespiSe teoreticka a je meprakticky
vyznamna pro manaZzery finarich konglomerdt Stoji za to zminit,
Ze kdyzZ se pojiovny zapojuji do Uplné integrace, émecky model neexistuje.
| v evropskych zemich (Hoschka, 1994), kde jsouasyi témtt veSkeré bariéry
mezi jednotlivymi subsektory v odivi financnich sluzeb, je vytw@ni pojistnych
produkii ze strany bank a bankovnich sluzeb ze strany tipejis obec# zakazano

ve vSech zemich.

DalSi nevyhodou této klasifikace je, Ze existujiSdalternativy k vytvéeni finartniho
konglomerétu. Bkteré skupiny se mohou rozhodnout pro $am €sné vztahy, mohou
se tedy spojit a ziskat, nebaidit, poji¥ovnu nebo banku. Jiné skupiny mohou volit
volngjsi formy spoluprace, jako jsou spah@ podniky (joint venturesyi marketingové
dohody. Tyto dalSi formy byly z této zakladni arglklasifikace finatinich konglomerdit

vylouceny, avSak jsou zahrnuty v typologii zaloZzené ngoke,vstupu®.
Autori R. J. Herring a A. M. Santomero (1990) se takebzandtuji na bankovni situaci

a popisuji modely, ve kterych jsou dominantni barikicmére existuje irada finadnich

konglomeréai, kde zaujima dominantni postaveni pgiéna.
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3.3.2 Typologie zaloZzena na tripartitnim dgleni

Druha klasifikace (Van den Berghe a Verweire, 20t@n vyvinuta holandskou viadni
instituci s nazvem Verzekeringskamer, jezje odpgoa za kontrolu holandskych
pojistoven. Tato klasifikace se pouziva pro efektitizeni finagnich konglomerdi a v
tomto ohledu ma prakticky vyznam zejména pro dahled

Vramci této typologie se rozliSuje mezi nasledujic kategoriemi finadnich
konglomerat:

» vyhradni bankovni finami konglomeraty;

» vyhradni pojistné finami konglomeraty;

» smiSené finatni konglomeraty.

Timto zmsobem jsou finati konglomeraty klasifikovany (Van den Berghe a Weire,
2010) dle pomru mezi bankovnimi a pofidvacimi aktivitami. Jako kritérium
pro rozliSeni meziémito kategoriemi se pouzivaji bilam sumy. Nepochyhkinby msla byt
uzita i dalSi kritéria, protoZe celkova bilance edtuje vysledky ve progph Uwrovych
instituci, jelikoz obsahuje veSkeré firimh transakce s klienty, st&nako ve vztahu

k mezibankovnimu financovani. Pro pépsny se tyto transakce nachazi ve vykazu zisku
a ztraty. L. A. A. Van den Berghe a K. Verweire ridvzalozit typologii na typu matské
spole&nosti. Vyhradni bankovni fingni konglomerat (Van den Berghe, 1995) je poté
konglomeréat s matskou bankou, vyhradni pojistny finari konglomerat ma pogsvnu
nebo pojisovaci holding jako matskou spolénost a smiSeny fingni konglomerat
se sklada z holdingové spomsti s bankovni a pojiévacicasti.

DalSim moznym rozliSovacim kritériem by mohl bytrab Proto je vhodné édét,
kterouc¢ast obratu tvih bankovni¢innost a kter&ast je poizena pojisovacimicinnostmi.

Na zaklad tohoto rozdleni mohou byt finatni konglomeraty z@azeny do jedné
ze ti skupin. Ale opt jsou vysledky zkresleny: poii@vny jsou oblibené, protoze jejich
Gdaj o obratu dava kompletni @eni transakce, zatimco obrat bank pouze integruje

arokové vynosy pefznich transakci. Pokud gemni vychazi z vyrénich zprav, neni vzdy
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mozné zjistit, kter&ast obratu ppadad na bankovni nebo paji¥aci cinnost. Navic,

¢im vice jsou produkty integrované, tim obtin a irelevantni je potom jejich rozliSovani.

3.3.3 Typologie zaloZzena na metoélvstupu

V nékterych starSich publikacich (Lafferty Business d2esh, 1991 a 1994; Hoschka,
1994) byly vytvdena typologie zaloZzena na vstupnich strategiiclk lanpojig’ovnictvi.
Samozejmé¢ miZze byt tato typologie aplikovana také na pamigy (Van den Berghe
a Verweire, 2010), které vstoupi do bankovniho arekt Tato typologie je zajimava,
protoze se také snazi poskytnout Wni pro daspch nrekterych finagnich
konglomerai. Metody ,vstupu®, které jsou zaloZeny na stupméegrace, jsou:

e de novo vstup;

o flize a akvizice;

e joint venture;

« distribwni aliance — marketingové dohody.

De novo vstup

De novo vstup (Van den Berghe a Verweire, 2010)vgmauje nejvysSim stupm
integrace. Ve skutmosti existuji gkteré giklady jako jsou Crédit Agricole ve Francii a
Deutsche Bank v &necku, které dokézaly, Ze jejich de novo vstup djisfovnictvi byl
aspesSny. Relativni asgch této metody vstupu fasto vysétlovan tim, Ze na jejim zaklad
mohou byt snadiji piekonany silné kulturni rozdily. Banky (resp. ptggny) maji vyssSi
miru kontroly nad celym g@teEnim procesem integrace a nemusi brat v Uvahu péfist
(resp. bankovniho) partnera s odliSnymi idejemipindijinou kulturou. Tento aspekt by
ovSem nerél byt podcéovan.

Fuze a akvizice
Dle publikaci Lafferty Business Research (1991) .aCT Hoschky (1994) jsou fuze
a akvizice dalSim nejlepSinteSenim pro banky a pajidvny pisobici ve skupia

Mezi jejich vyhody Izeradit (Van den Berghe a Verweire, 2010):
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* Fuze a akvizice maji tu vyhodu, Ze je v ramci nsclazsi sledovat jedenceny
strategicky zanr, a to ve vSech fingmich gistupech. V fipac akvizice je tato
vyhoda prosazena masiou spolénosti, kterd& ma pravomoc nastinit obchodni
politiky, a v pipad fuze maji také banka a pajgvna podobné ipdstavy
0 nejvhod®jSim zpisobu integrace svych finamich ¢innosti.

» JiZ od z&atku jsou ve skupink dispozici odborné znalosti a zkuSenostitponhé
v oblasti bankovnictvi a pojigvnictvi.

e Navic, pokud je obchodni nazev #oé spolénosti dolie zaveden, maiteka
spole&nost profituje z drzeni této obchodni Zky a to v souvislosti
s managementem dobré geti.

» Tato metoda je také vhodna, jestlize je nutny nyeistup.

Pri vyuZzivani €chto vyhod mohou byt banky v lepsi pozici & pabyvani ¥tSinového
podilu v dcéiné spolénosti pojifovny, nez by tomu bylo naopak. Vedle problému najit
dobrého obchodniho partnera, je zde dalSi hlawyhwala v tom, Ze flze a akvizice jsou
velmi drahé. Jednim zidodd, prat jsou akvizice velice drahé, je to, Ze cena, ktag
byt zaplacena, je&Sinou vysSi nez vriihi hodnota spolosti.

Joint venture
Joint venture (spotey podnik) je definovan jako druh dohody o spolapraezi déma
nebo vice samostatnymi spad@stmi, je tizen jako pravé nezavisly subjekt viastny
a kontrolovany matskymi spol€énostmi (v tomto fpad se jednd o bankovni
a poji¥ovaci spolénost). Spoleny podnik je povaZzovan za vice formalizovanyisaqb
spoluprace. Spot@é podniky (joint ventures) jsou spiSe kratkodobyragenimi,
protoze ténd¢ 80 % jich skoti v prodeji (Bleeke a Ernst, 1995)id3to je tocasto
vyuZivany vstupni nastroj, zejména weghraninich aliancich. NeépsgjSi divody
pro vytvaeni spoléného podniku jsou:

* vyhybani se naklao pii ztizovani nového podniku;

» sdileni rizik a néklatl s vice partnery, a to vudledku toho, Ze jeden podnik

nepotebuje tolik zdraj jako dalSi podniky ve skupin

» oslovit partnera s cilem ziskat znalosti a zkusgasovych obchodech.
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Distribu éni aliance — marketingové dohody

Marketingové dohody, n&stjSi nastroj bankopoji8hi, umo#uji firmam testovat situaci
pied vstupovanim do drazsSich forem spoluprace v rdmancnich trhi. Marketingové
dohody se obe@wztahuji na dohody o distribuci, kdy banky disiiiii pojistné produkty
prostednictvim bankovnich pobek, zatimco pojivny prodavaji speni, investice
nebo O¢rové produkty progednictvim svych prodejnich kardl Distribuini aliance
je volnou formou vstupu bank do pajen ve srovnani s jinymi istupy,
a proto pedstavuje nizkou Urovie integrace. Nicmé&h marketingové dohody mohou

byt doplrény podstatnymi KZovymi akciovymi podily.

Duvodem pro vybr distribweni aliance jako metody vstuputie byt to, Ze tentoifstup
dava d¢ma (nebo vice) spalaostem nejvysSSi stupesvobody. AvSak vySSi stupe
svobody nemusi vzdy znamenat vyhodu. Velice zaledi nastaveni spaleych

strategickych cil a na pravnim oSgtni jejich smluvniho vztahu.

Komentare k typologii metody vstupu

Tato klasifikace je pokusem o vy&leni rozditi ve vykonnosti finaénich konglomerdit
Ze srovnavacich analyz (Hoschka, 199#)ngch vstupnich néstribjvyplyva, Ze zeityt
moznych vstupnich cest se zda byt nejdgfSi de novo vstup. Vyplyva toredevsim
z organiz&ni a strategické pruznosti, které de novo vstup afime, dale
pak z individuald prizpasobeného freSeni  idiosynkratické  vrfiti  struktury

a organizéniho prostedi banky.

Nicmére L. A. A. Van den Berghe a K. Verweire (2010) argunuji, Ze metoda vstupu
je pouze jednim prvkem diverzifikaiho procesu a Ze bydhy byt vzaty v Gvahu i ostatni
aspekty. Napiklad za dalSi stugnintegrace se povaZzuje integrace na urovni pradukt

nebo integrace na Urovni organizace.

Tato klasifikace (Van den Berghe a Verweire, 20d&jic nezachycuje dynamicky aspekt
vztahu mezi finatnimi institucemi. Realizace bankopo§ist zahrnuje zné etapy. Nutno
zdiraznit, Ze pouze pokud jsou analyzy mddéhtegrace finatnich konglomerdit

opakovany kazdy rok, je mozné pozorovat posunnukisie mezi Emito vztahy.
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3.4 Control board (Fidici panel) finantnich konglomerati

Rozdil v diversifik&nich strategiich a strukturach, rozdil v mnoha pkbech zapojenych
trht a rozdil v Udrovni integrace jsou faktory, diky e neni mozné analyzovat
potencialni synergie bez standardniho refaméro ramce. L. A. A. Van den Berghe
a K. Verweire (2010) vypracovali teoreticky ramea réklad kombinace hodnotového
fetzce se systémem servisnich operaci (viz obrazekeBfo standardni referém ramec,
tzv. fidici panel finatnich konglomerdit, umoziuje lepSi pochopeni jednotlivych typ
finantnich konglomerdit, jejich struktury, strategii, synergii i moznydhik.

Koncepcehodnotovehoretezce (Value Chain Analysis) byla vyvinuta M. E. Portere
(1985). Hodnotovyiettzec (Van den Berghe a Verweire, 2010) poukazujertzmé
aktivity k vytvoreni gidané hodnoty pro zakaznika. Kazdy krok stoji perdzvytvéi
hodnotu. Cim vy3si je celkova ifidana hodnota, tim lepsi je vyhled pro konkdrén
vyhodu a ziskovou marzi. Tento nastroj je pouziz@meéna pro mmyslove firmy.
Aby bylo mozné zéenit toto pojeti do analyzy fingnich konglomerdt, je nezbytna
z&kladni Uprava. Tatie byt nejlépe zaloZena na struktservisniho opeéaiho systému,
ktery popisuje bankovni a pajdvaci spolénosti. Podrobnosti o tomto ramci musi byt
takoveé, aby bylo mozné testovat:

» typ konglomeratu z pravniho hlediska;

e uzivanou metodu vstupu;

* typ implementace, kooperace a integrace;

» potenciélni typy synergii;

» potencialni rizika (obchodni rizika i socialni ka).
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ENVIRONMENTALNI FAKTORY
l.
A
C a b. c d
M.
D.
E.

Obréazek 3Ridici panel finar‘hich konglomerat
Zdroj: vlastni zpracovani z (Van den Berhge a Véneye010)

Vyswvétlujici poznamka:

I pravni struktura

1. kapitalova struktura

organizani struktura

Corporate Governance & Management

infrastruktura

finartni politika

technologie

M.I.S. (Management Information Systemsethictvi a reporting
vyvoj produki

vyvoj trhu

operanifizeni
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distribuce

Refererni schéma, které vyvinuli L. A. A. Van den BerghedaK. Verweire (2010),
je mnohem detailf)Si nez ¥tSina ffedchozich pokus(nag. Coopers & Lybrand, 1993).
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3.4.1 Cile ¥idiciho panelu

Mezi hlavni cile nastroje patzejména to (Van den Berghe a Verweire; 2010),
Ze je referetnim rdmcem pro vyzkum jak kvalitativni, tak kvaativni povahy. Dale
by mgl byt tento instrument vyuZivanaznymi stranami zabyvajicimi se finammi
konglomeraty, ficemz by ngl slouZzit jako nastroj pro kontrolu a hodnoceni:
- hnacich mechanisina tiznych druli synergii v ramci finatnich konglomerdit
a stupw, do jakého jsou realizovany;
- hnacich mechanisira tiznych drulf rizik v ramci finargnich konglomerdt, jejich
velikosti a moznych konsekvenci;
- klasifikace finaknich konglomerdt a mozné korelace s vykonnostni Urovni.
L. A. A. Van den Berghe a K. Verweire (2010) doufae se do budoucna budou
konglomeréaty klasifikovat podle rozdil tomto referetnim ramci.

3.4.2 Podrobny popisridiciho panelu finarénich konglomerati

Tento referetni systém (Van den Berghe a Verweire, 2010) je dlerddo ti hlavnich
¢asti. Sipka naiedni strat (obsahujici poléd. Corporate Governance & Management
az k polid. distribucg je srovnatelnd s hodnotovyfettzcem. Zobrazuje vSechny aktivity,
kde Ize nalézt sa@innosti, a které wuji miru rizika tohoto konglomeratu. Na zadni séan
instrumentu najdemeskteré strukturalni aspekty (jako ligpravni struktura, Il. kapitalova
struktura a lll. organizéni strukturg, které roviZz ovliviwiji synergicky potencial a miru
rizika. V horni gedni¢asti jsou brany v tvahu khkteré faktory Zivotniho prostdi. Jedna
se o kontrolni proknné, které by mohly byt udezité @ srovnavani finaénich
konglomerai. Zatnéme tim, Ze vysitlime podrobasji strukturalni faktory.
e Pravni struktura je zpisob, jakym jsou formovany dvnebo vice) spotmosti.
Nékteré studie o finatmich konglomeratech napadaji vztah mezi mirouwschsp
a metodou vstupu. Je vSeob&amznavano, Ze u novych &aajicich podnik
povedou fuze a akvizice k lepSim vyslédk
o Kapitdlova struktura déava nahlédnout do kapitalového propojeni méznymi

spole&nostmi ve skupi&t Jedno z nejvyznandjsich rizik, a to je riziko fenosu

80



FINAN CNi KONGLOMERATY A FINAN CNIi SKUPINY

nékazy (risk of contagion), je do zm& miry finagni povahy. To znamena,
Zecim silngjSi jsou finakni vazby mezi dznymi spol€nostmi, tim tSi
je potencial pro fenos a $eni nakazy.

Ohxas vytvdi finanéni konglomeraty novoorganizaéni strukturu , kterd by ndla
usnadnit spolupraci mezaznymi ¢astmi skupiny. Nicméhne vSechny finami

konglomeraty fizpusobuji svou organizai strukturu, ale drzi se pravni struktury.

Tyto aktivity jsou hlavni satasti ridiciho panelu finaimich konglomerdit Stejré

jako v hodnotovéntetzci M. E. Portera byl proveden rozdil mezi zakladinéinnostmi

a podmirnymi ¢innostmi (Van den Berghe a Verweire; 2010). Primaaktivity jsou

v tomto modifikovaném hodnotovémetézci ozng&eny malym pismenem, poidmé

¢innosti velkym pismenem. Podélmé aktivity mohou byt dale rozkny do rkolika

kategorii:

Corporate Governance & Management: v tomtéranyly identifikovany wkteré
dulezité otazky. Jak velmitdezitym aspektem je management v rarfidiciho
panelu finatdniho konglomeratu?

Je otazkou, zda je fyzicka integrace (infrastrukYurakladnim prvkem k dosazeni
synergii.

Bylo vypozorovano, Ze fin&gni konglomeraty se snazi dosahnout synergii
v investtni oblasti. Mezi zakladni otazkythe patit: zda je investini politika
integrovdna, zda je integrovdn managament aktiv agivp (Asset Liability
Managament — ALM), zda je integrovatimeni rizik a zda jsou zaji@vacicinnosti
seskupeny dohromady.

Dale je poteba analyzovat i technologické systémy. Do jakéymsou
technologické systémyaznych ¢asti skupiny pouzivané v jinyatastech skupiny

a do jaké miry se jim hodi?

Pti vytvoreni finargniho konglomeratu je zajimavé sledovat, jaksleldky ma toto
rozhodnuti na manazersky inforéma systém dvou (nebo vice) partier
Je vytvd@en integrovany M.I.S? Vifpad, Ze ano, jak je nastaven? Pokud neni

vytvoien, drzi se starého systému?
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Primarni aktivity finan ¢éni instituce (Van den Berghe a Verweire; 2010y, & se jedna
o banku, pojiovnu nebo investhi spol€nost, jsou rozéleny do nasledujicich kategorii:

* Vyvoj produktu: vidime, Ze gkteré finagni konglomeraty jdou nad rdmec
kiizového prodeje produktz jinych zdroji. Odklani se od p#eb zakaznik
a integruji izné vlastnosti tznych vyrobki do nového produktu. Je zajimaveé
vidét, jak dilezit¢ jsou tyto nové druhy produktvztahovany k celému portfoliu
produkfi.

e Vyvoj trhu: jestlize mohou pojit®vny vyuzivat bankovni databaze, mohou lepSim
zpasobem oslovit klienty. Banky maji vstup do figarch transakci klienta a maji
zpravidla vice informaci nez paoj@vny.

e Operaéni Fizeni

» Distribuce: mnoho konglomerét vzniklo proto, Ze obchodni partfevidéli
piilezitosti v distribuci vyrobk z jinych zdroji. To je povaZzovano za jednu
z nejdilezit¢jSich oblasti, kde lze dosahnout &omosti. Samoiejmé existuje
mnoho fiznych zmsohi, jak usp#adat distribuci. Nizozemska skupina ING
organizuje domaci trh podle hlavnich disttibich kanal, zatimco jiné skupiny

vyuZzivaji cross-sellingu k prodeji prodika pokouSi se vyladit prodejni proces.

K poslednicastitidiciho panelu pétenvironmentalni faktory. L. A. A. Van den Berghe
a K. Verweire (2010) provedli vyzkufh ktery byl zansten na synergie a rizikové faktory.
L. A. AVan den Berghe a K. Verweire (2010) takéouknali vliv integrace na miru
aspechu finargnich konglomerdit Ozna:ili dalSi dilezité faktory ovliviujici miru asgchu
financnich konglomerdi, kterymi jsou napiklad: zeng, ve které finatini konglomerat

pusobi; velikost konglomeratti doba partnerstvi atd.

9. A. A.Van den Berghe a K. Verweire testovali phfinartnich konglomerdt na vzorku 49 belgickych
a holandskych konglomefiéat
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3.4.3 Integrace jako centralni element v klasifikaci finaaénich konglomerati

Dle R. J. Herringa a A. M. Santomera (199@ujg organizani struktura stupeintegrace,

i kdyZz manaz# financniho konglomeratu mohou vytket bariéry (tzv. ¢inské zdi*)

s cilem wvytvait urcity opera&ni rozdil. Typologie zaloZzena na metodvstupu
(Van den Berghe a Verweire; 2010) tedy znamena(rbear integrace se liSi podle
zvoleného vstupniho nastroje. Dohody o spolupr&civgzn&uji minimalni integraci

a pro de novo vstup sequpoklada maximalni integrace. Stoji za to zmimtse jedna
pouze o pedpoklady a Ze by bylorgba vyzkouSet, zda tyto hypotézy opravdu plati.
Je jasné, Ze v joint ventures (sgolgch podnicich) a prodejnich aliancictistavaji
oba partng relativne autonomni. Na zakl@dempirickych dikazi ovSem nelze tvrdit,

Ze se de novo vstup vyzhge WtSi integraci nez fuze nebo akvizice.

Studie od Coopers & Lybrand (1993) definuje integijako zdroj prosgchu v ramci
vyvoje finartnich konglomerdit Z vysledkKi prizkumu Coopers & Lybrand (1993)
v bankopojigovacich spoknostech vyplyva, Ze dalSi integrace zavisi na:

» vice pilezitostech a benefitech, které figaninstituce vnimaji v bankopojisti;

» dokg, kterou se instituce podileji na bankopjist

V modelu, ktery vyvinuli L. A. A.Van den Berghe a Kerweire (2010), hraji integrace
a kooperace hlavni roli. Cilem tohoto instrumen&u ytvdit nastroj pro kontrolu
a hodnoceni mechanisma riznych druli synergii a rizik v ramci finamiho
konglomeréatu. Autb jsou pgeswdéeni, Ze synergie a Urokeizika jsou determinovany

arovni integrace a kooperace mezmymic¢astmi skupiny.

Samozejme, Ze i kdyZz kombinovanéasti Zistavaji autonomni, synergie mohou existovat
v podolz financnich synergii Nutnou podminkou je, Z&ipmové toky jsou nekorelované.
Pouze v tomto ijpact miaze now vytvoreny subjekt vytveit ptridanou hodnotu
prostednictvim vytvdeni stabilnich fijmovych toki. Dale napiklad A. Saunders

a |l. Walter (1994) pouzilpristup simulace fuzke zkoumani, zda univerzalni banksgit

z diverzifikace. Tentoifistup kombinuje d¥ stavajici firmy a sleduje charakteristiky rizika

navratnosti této nové (hypotetické) kombinace.
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3.4.4 Integrace jako méritko organizaéniho upevréni

Je dilezité zminit, Ze A. Saunders a |. Walter (1994)lgrovali pouze pohled
na potencialni rizikové redukce finarich konglomerdi, respektive univerzalnich bank.
V ramci diskuze o diverzifikaci A. Saunders a |. M (1994) ukazali, Ze vzhledem
k nejednoznénym vysledkim o efektech strategického upéwn byl zalenén koncept

organiz&niho upevaini.

Integrace se jevi jako zajimava konstrukce i v smjicich od¥tvich. Nagiklad
P. C. Haspeslagh a D. B. Jemison (1991: 106) dedinmtegraci jako:
.interaktivni a postupny proces, ve kterém se jelivm ze dvou organizacid pracovat

spole’né a spolupracovat f predavani strategickych schopnosti.”

Ve studii o finaknich konglomeratech Coopers & Lybrand (1993: 3hfegrace:
,Zzamerne definovana dynamickymizobem, aby odrazela spate setkavani bankovnich

a poji&¥ovacich odwtvi v kazdé funtki trovni.”

Integrace je analyzovana i v litersguo fuzich a akvizicich a je povaZzovana za jednu
proces. Otazkou centralizace versus autonomie dayvag P. C. Haspeslagh
a D. B. Jemison (1991) a tvrdi, Ze akvizice (nebpej by ngla byt fizena v pitbéhu

celého procesu s ciler¥it z moznych vyhod.

Je teba se P zvazovani firemniho integéaiho @istupu zaniit na dw hlavni dimenze
(Haspeslagh a Jemison, 1991):
» ve vztahu k nastupnické figntato dimenze se tyka povahy zavislosti, kteraimus
byt mezi firmami;
e zpasob, kterym se aekava, Ze by #a byt hodnota vytviena: tato dimenze

je spojena s nutnosti zachovat ziskané strategidk@pnosti po akvizici.

Z pohledu P. C. Haspeslagha a D. B. Jemisona (1)89Fajemna provazanostakvizici

zavisla na tom, jaky typ strategické schopnostnpsu je dominantnim zdrojem vyteai
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vychozi hodnoty. Jestlize je sdileni zdrgjrimarnim pramenem vyti@ni hodnot, pak
muze byt nezbytné, aby se odstranily hranice meangdabymi suk¥astmi organizace.
Pokud je pevod funknich dovednosti mnohemalézitéjSi, jsou zamstnanci sthovani

nagi¢ organizacemi, a to pouze kdyZz jsou sdileny infa®na know-how. fvod

obecnych manaZerskych schopnosiZenastat f» zanechani jednotlivychasti podniku,
které budou fisobit samostatn Samo¥ejmé mohou byt vytveéeny i novéridici systémy
a rozpa@ty. Pokud tvorba hodnoty nového podniku pochazomlinace dinku integrace
podniki (nagiklad zvySeni trzni sily), potom ike byt integrace ¢thto podniku

bezvyznamna.

DalSim rozhodujicim faktorem pro identifikaci drulmtegrace jepoteba organizani
samostatnostiP. C. Haspeslagh a D. B. Jemison (1991) argurjiebéumnoho spotosti
ni¢i své schopnosti ve snazdéepadt tyto schopnosti do nové organima struktury.
Nazn&uji, ze mize byt nutnd uitd forma autonomie, aby byly zachovany dané
schopnosti. Dobryijiklad tohoto paradoxu poskytuje advi finanénich sluzeb. Najklad
kdyZz se obchodni banky propojuji s invésimi bankami, dochazitptéchto akvizicich
k odchodu kvalifikovanych pracovnikinvesttnich bank. AvSak tito investi bankéi
jsou pra¥ hlavnim zdrojem vytv&@ni hodnot, proto fiZe byt takovato akvizice bezcennd,

jestlize se tito lidé rozhodnou odejit.

Aby bylo mozné vyptadat se s timto paradoxem, P. C. Haspeslagh a IznBison (1991)
nazn&uji, Ze by ndla byt organizénim jednotkam poskytnuta samostatnost, a to zejména
v pripact, pokud by peziti strategickych schopnosti, na nichZ je akeizkaloZena,
zaviselo na zachovani firemni kultury, ze kteréh@ad. Na zaklagltéchto posouzeni byl
vyvinut klasifikalni systém pro tzné druhy integnich gistupi. Tato typologie

je presentovana v tabulce 9.

Tabulka 9 Typy integrénich pFistupi

Potieba organizani autonomie Potireba s,trageglcke vzajemné provazanosti
Nizk& Vysoka
. Udrzeni s
Vysokéa (Zachovani) Symbi6za
s . Absorpce
Nizka (Holding) (Pohlcent)

Zdroj: vlastni zpracovéani z (Haspeslagh a Jemis891)
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Zde nésleduje kratky popigznych integranich gistupa.

» Absorpcecilem je rozpustit hranice mezi®&ba jednotkami.

« UdrzZeni jak mizeme vyist z tabulky 9, pdeba strategické vzajemné zavislosti
je nizka, zatimco ptgba organizéni autonomie je vysokd. Hodnota
je bud’ vytvorena rozvijenim (ndp hlavnim cilem je, aby imesla nezbytné
financni prostedky — rjaky druh finagni synergie) nebo denim se od sebe
navzajem.

* Symbidza podle autok je tento druh akvizice velmi obtiZnrealizovatelny,
protozZe je zapéebi vysoce strategické zavislosti, zatimco na drstiné¢ musi

strany Aistat autonomni.

,V symbiotickych akvizicich tyto dwrganizace nejprve koexistuji a potom se postupn
stavaji vice vzajengrzavislé. Tato koexistence a vzajemna zavislogtgemalu
dosahovany i fes nagti vyplyvajici z konfliktnich pagb pro strategické schopnosti
prenosu a zachovani autonomie kazdé organizace arult
(Haspeslagh a Jemison, 1991: 149).

Na zaklad této typologie (Haspeslagh a Jemison, 1991) jedimavany kl€ové integrani
podrety pro rizné typy akvizic. Je velmiudezité ukit typ akvizice, protoze integéai
problémy musi byteSeny #iznymi zpisoby. Napiklad v absorpnich akvizicich maji
manazé jasré definovany plan, ktery by & byt proveden co nejrychleji. V udrZzovaci
akvizici je tento proces vice vyvojovy, zatimco ymbiotickych akvizic je vhod§si

adaptivni pistup.

Jini vyzkumnici zvazovali i dalSi integia aspekty fuze nebo akvizice. P. Shrivastava
(1986) rozliSuje mezprocesni integragifyzickou integraci{nagiklad produktovychiad,
vyrobnich systéri), manazerskoua sociokulturni integraci Autor ovSem upozduje

na @islusnou Urové integrace: tzv. podintegrace (,underintegration) mze byt
neproduktivni, oproti tomutzv. nadintegrace(,overintegration”) niize byt draha.
Obzvlast zalezi na motivech fuze: pokud je&elem fuze vyuziti mnohonasobnych
synergii, pak je komplexni integrace nezbytnd; plojauna druhé str&nicelem zvysSeni
trzniho podilu v omezené trzni oblagtisténa integrace je dostatea.
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3.5 Identifikace finan¢énich konglomerati

Pro identifikaci finadniho konglomeratu (Bohm a Muzakova, 2010) je mopnézit
schéma (viz obradzek 4) konstruované dleéraiae Evropského parlamentu a Rady
2002/87/ES. Toto schéma je platné jak pro rozs@elZnarodni konglomerace se slozitym
organiz&nim itidicim uspgadanim, tak pro mensi konglomeraty operujici v igeune

%

Zemne.

V piiloze C je uveden seznam fikaich konglomerdit se subjektem vele skupiny
v EU/EHP a obsahuje data k1. 7. 201%¢gmz informace se mohou vzhledem
k dynamice Winnosti finartnich konglomerdi kdykoliv zmenit. V prehledu je uveden
konglomerat PPF se sidlem subjekttele skupiny VCR, jehoZ koordinatorem j€eskéa
narodni banka. VCeské republice gsobi fada dalSich finamich konglomerdt
jako nap. Wiistenrot, RZB — UNIQASI Generali, kdeCeska narodni bankatgobi

jako kompetentni organ odliSny od koordinatora.

Dynamika vyvoje na finamich trzich se projevila i ve struktufinarénich konglomerdit
pusobicich v EU/EHP, kdy v roce 2010 byly identifiéoy jako finakni konglomeraty
Banco BPI (BBPI) s koordinatorem v Portugalsku api8sGroup s koordinatorem

v Recku.

Ptiloha C dale uvadi finani konglomeraty se subjektentele skupiny mimo EU/EHP,
konkrétre ze Svycarska a USA. Oproti roku 2010 do3lo keérgmu finartnich
konglomerai se subjektem ¥ele skupiny v USA, kdy je&tv roce 2010 byl na seznamu
konglomerat uveden Citigroup s koordinatorem na urovni EU,oaze Spojeného

kralovstvi. V roce 2011 je na jeho ngistveden konglomerat Ameriprise.
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Existuje skupina podniik’

\ 4

Je nejméd jeden podnik

ve skupir ¢inny v poji¥ovacim
sektoru a nejménjeden

v bankovnim sektoru nebo
sektoru investinich sluzeb?

V &ele skupiny nestoji zadny

Je nejméajeden z dciégnych

regulovanym podnikem?

Probih&innost skupiny hlavaive finargnim

Presahuje pogr bilanéni sumy regulovanych
a neregulovanych podnikinaniniho sektoru
ve skupir k bilanéni sung skupiny jako celku

\ 4
Je véele skupiny regulovany |- - _
podnik? regulovany podnil
podniki ve skupii
\ 4
Prahovy test 1
sektoru?
40%?
]
\ 4
Prahovy test 2 Prahovy test 3a

Presahuje pimér poneru
bilan¢ni sumy tohoto finatniho
sektoru k bilagni sung podnilé
finanéniho sektoru ve skupin
a pongr pozadované miry
solventnosti ve stejném
finanénim sektoru k celkové
pozadované solventnosti
podniki finaréniho sektoru

ve skupi 10%?

- - - - >

V piipac mezisektorovéinnosti —
ptesahuje bilagni suma nejmensiho
financniho sektoru ve skupér6 miliard eur?

y

Prahovy test 3b

Rozhodly dotgné gislusné organy spaieg
o tom, Ze z#adi skupinu do {sobnosti
smernice 2002/87/ES, a Ze nebudou
uplatiovat¢lanky 7, 8¢i 9?

\ 4

Jedna se o fin&ni konglomerat
ve smyslu srérnice
2002/87/ES.

Nejedna se o finami konglomerat
ve smyslu srérnice
2002/87/ES.

Obrazek 4 Schéma pro identifikaci fin@aniho konglomeréatu

Zdroj: (B6hm a Muzakova, 2010)
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3.6

republice

Analyza finanénich konglomerati a finanénich skupin vCeské

V Ceské republice {sobi celarada finadnich skupin. Otazkou je, kolik #dhto

finanénich skupin je finatnimi konglomeraty. Dle ESMA (2011) je Geské republice

jediny finaréni konglomeréat s koordinatore@iNB, a to Generali PPF Asset Management.

Tabulka 10 Analyza vyvoje aktiv finamich skupin vCR za roky 2007—2011 (v mld &K

Procentni
Roky/Finanéni skupiny 2007 2008 é%‘é','é%% 2009
v %
Generali PPF Asset Management 145,7 166,0 113,93 185,5
Ceska spiitelna 154,0 132,4 85,97 139,3
CSOB investini spolé€nost 164.,4 156,3 95,07 154.,4
ING Investment Management (C.R.), als. 85,8 85,8 100,00 95,4
Ivesticni kapitalova spolmost KB 69,2 77,5 111,99 80,0
AXA investi¢ni spol€nost 36,8 38,2 103,80 43,0
UniCredit Bank + Pioneer Investments 17,0 14,9 87,65 16,0
Conseq Invest Management 12,4 10,5 84,68 12,5
Raiffeisenbank - 6,1 X 7,0
AMISTA investiéni spol€nost - - X 3,8
Ostatni (Others) 30,4 35,1 115,46 16,4
Celkem (Total) 715,7 722,8 X 753,3
Procentni Procentni
Roky/Finanéni skupiny 2010 (%%‘Té[az'gg’g) 2011 ('02%‘]1"1;'3?’0
v % v %

Generali PPF Asset Management 202,9 109,38 201,3 99,21
Ceska spiitelna 151,6 108,83 148,8 98,15
CSOB investini spolé€nost 146,8 95,08 137,2 93,46
ING Investment Management (C.R.), als. 99,6 104,40 100,6 101,00
Ivesticni kapitalova spolsost KB 82,4 103,00 79,6 96,60
AXA investi¢ni spol€nost 49,0 113,95 50,1 102,24
UniCredit Bank + Pioneer Investments 17,3 108,13 16,8 97,11
Conseq Invest Management 13,6 108,80 15,0 110,29
Raiffeisenbank 9,9 141,43 11,2 113,13
AMISTA investicni spol€nost 8,2 215,79 13,5 164,63
Ostatni (Others) 15,1 92,07 19,2 127,15
Celkem (Total) 796,4 X 793,3 X

Zdroj: vlastni zpracovani z (MR, 2012)

89



FINAN CNi KONGLOMERATY A FINAN CNIi SKUPINY

Analyzou vyvoje aktiv finatnich skupin WCR za obdobi let 2007—2011(Kobik Valihorova
a Muzakova, 2012) se zabyva tabulka 10 a obrazekt&bulce 10 je rowE uveden vyvoj
mezira:nich procentnich podilaktiv jednotlivych finainich skupin za sledované obdobi.
Z tabulky 10 je patrné, Ze@R existuje 10 fina#nich skupin, které maji aktiva v celkové
hodnot vysSi nez K 11,2 mld. (dle hodnoty aktiv za rok 2011).

225,0
N = Generali PPF Asset Management
200,0 A O I 9
/ =B Ceska spiitelna
175,0
== CSOB invesiini spolénost
5o 150,0
X =>¢=|NG Investment Management
o (C.R), as.
E 125,0 ==¥=|vestini kapitalova spolnost
> KB
= . .
$ 100,0 =@-AXA investi¢ni spol€nost
g x—)/,
§ , e UniCredit Bank + Pionee
I 750 _74— ' Investments
Conseq Invest Management
50,0 —— o
/ Raiffeisenbank
25,0 AMISTA investiéni spolénost
00 —— . . : , . Others
2007 2008 2009 2010 2011
Roky

Obrazek 5 Vyvoj aktiv fina#nich skupin vCR za obdobi let 2007-2011
Zdroj: vlastni zpracovani z (MIR a), 2012)

Dale bude provedena elementarni statisticka anal@xdelsky, Kahounova a Hindls,
2001) aktiv Generali PPF, a to za obdobi let 200742

Pro elementarni statistickou analyzu bude nejprve nutné definovat jeji jednotlivé

komponenty, ficemz vysledky této analyzy jsou uvedeny v tabulce 11
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Prvni diference (1) charakterizuje, o kolikmych jednotek klesla nebo vzrostla hodnota
ukazatele.
18t = Vi~ Vi1 (1)
Druhd diference (2) uvadi, o kolik jednotek klesé&bo vzrostla hodnota prvni diference.
28t =181 —18¢ (2)

Koeficient riistu (3) charakterizuje, kolikrat klesla nebo vzia$siodnota ukazatele.

- N
Ky =—— 3)
Yt-1
Tempo fistu (4) charakterizuje procentni vyfadi hodnoty koeficientuistu.
Ty, = ki CLOO 4

Tempo girastku (5) uvadi, o kolik procent vzrostla nebo kddsbdnota ukazatele.
3, =T, —100 (5)

Tabulka 11 Vyvoj aktiv Generali PPF za obdobi |€®-2011

Vyvoj

Rok (f) | aKtiv | A, e i Ty 3yt
)

2007 | 1457

2008 | 166,00 20,30 1,14| 113,93 13,93

2009 185,51 19,50, -0,80| 1,12| 111,75 11,75

2010 202,9] 17,40, -2,10| 1,09| 109,38 9,38

2011 201,3] -1,60f -19,00 0,99 99,21y -0,79

Zdroj: vlastni zpracovani z tabulky 10

Pro lepSi nazornost jsou vysledky prvni a druhérdifice vyvoje aktiv Generali PPF
za sledované obdobi uvedeny v obrazku 6, ze ktejéh@ejmé, Ze hodnotaéthto
ukazatel neustale klesd, tudiz sice celkaktiva Generali PPF rostou (vyjma roku 2011),

ale klesajicim tempem.

2 Nejwtsi italska pojiBovna Generalifevzala 49 % akcii spalrosti Generali PPF Holding.
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Hodnota prvni a druhé diference

Roky

Obrazek 6 Vyvoj prvni a druhé diference aktiv GeakiPPF za obdobi 2008-2011
Zdroj: vlastni zpracovani z tabulky 11

Déle bude provedena analyza koncentrace aktiv diriah skupin, a to pomoci ukazatele

Herfindahl-Hirschman Index (HHY) Vysledky této analyzy jsou uvedeny v obrazku 7.
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<
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5 1000 C— —— ——— —i
% 800
; S ———— =>
= 600 p o
8 400
£ 200
% 0 T T T T 1
2007 2008 2009 2010 2011
Roky
=—=Top =—E—Top2 Top5 ==TOTAL

Obrazek 7 Herfindahl-Hirschman Index pro Top, Top Zop 5 a celkem
Zdroj: vlastni zpracovani z tabulky 10

Z obrazku 7 je patrné, Ze vyjma roku 2009 HHI Kletadiz |zefici, Ze se trh postugn
dekoncentroval.

1 Herfindahl-Hirschman Index (HHI)ipdstavuje satet druhych mocnin trznich podlisubjekf: pasobicich
na daném trhu. Vyjadje drové koncentrace daného trhu. Nabyva hodnot 0 — 10 0®0 je HHI niz3i,
tim mér je trh koncentrovan.
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3.7 Integrace finan¢nich sluzeb a mezisektorialni diverzifikace

V Evrop byla konvergence meziuznymi sektory finatniho trhu podptena
liberalizatnim procesem, jehoZz z&mem bylo vytvdit jednotny trh finaginich sluzeb.
Jak uz bylo uvedeno v podkapitole 2.6.1, druha banksngrnice (89/646/EHS) vydana
v roce 1989 odstranila bariery meziznymi odwtvimi financnich sluzebgimz ginesla
piilezitost k rozvoji modelu bankopoj&ti (bancassurance), ktery k nantaapronikat

od konce 90. let 20. stol. v souvislosti s obchodikoncepty nadnarodnich spahesti.

3.7.1 Definice bankopojis€ni

Termin ,bankopojidni“ byl prvné pouzit ve Francii, kde zala spoluprace mezi bankami
a poji¥ovnami dive nez v jinych evropskych zemich. Toto slovivgdre oznaovalo
jednoduché distribuce pojistnych prodiuktbankovnimi pob&kami, zatimco nyni
se pouziva k ozmreni vSech druin vztahi mezi bankovnictvim a pojidvnictvim.

Jako mozné zobeéni definice bankopojighi Ize uvést nasledujici:

» Bankopojiséni Ize popsat jako strategiFiatou bankami od pojrdven s cilemgsobit
na finar’nim trhu vice’i mére integrovanym zjsobent.
(SwissRe, 1992)

» Bankopojiséni je v podstat poskytovani a prodej bankovnich a paigacich produki
ve stejné organizaci pod jednouesthou
(Elkington, 1993)

Bankopojifovaci strategie je zatiena na kzovy prodej (cross-selling) pojistnych
produkti klientim bank. Tato strategieibe byt realizovanadkolika riznymi zpisoby:
banka niZe hrét roli jedinéeného zprosedkovatele, podilet se na strategické alianci

nebo spoléném podniku s poji®vacim partnerem nebo nést upisovaci riziko stiateg
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prostednictvim vlastni kaptivni spaleosti (Duché&kova a Dahel, 2010),

kterou si #izuje pro pojiovani svych vlastnich pojistnych pelb*

Je teba rozliSovat mezi dalSimi pojmy souvisejicimi bamkopojisténim,

a toassurfinanceaall finance (Duch&kova, 2003).

Assurfinance predstavuje poskytovani finamich (bankovnich) produkt ze strany
pojistoven. Assurfinance se zda byt ménisgsSnou bankopojiovaci strategii,
a to zejména proto, Ze banky jsou v lepSi pozigj fie jsou povazovany ze strany klient
za jedineéné zprostedkovatele, kté jsou schopni uspokojit vSechny jejich firkam

potreby. Vedle kizového prodeje je stejpako v @istupu bankopojighi uplahovana také

marketingova technika multi-kanalovych distribuci.

All finance Ize chapat jako trZnorientovany pistup vazaného prodejéanych produki,
které jsou pizpusobovany padebam konkrétnich klientskych segmestcilem nabidnout
jim integrovana osobni fingni teSeni. S rozvojem této strategie souvisi vznik wakk

finanénich skupin, které jsowt8inou ozn&ovany jako finatni konglomeraty.

3.7.2 Vyhody a nevyhody bankopojiséni

Bankovnictvi a pojiBovnictvi predstavuji d¥¢ dominantni slozky finamiho trhu.
S ohledem na objem pojistného jsou banky nejvydMadgsim obchodnim partnerem
pro poji¥ovny. Produkty bank a pojiéven se vhodh dophuji a vyhody spoluprace
formou bankopojigni (Lim, 2012) jsou na obou stranachi¢cemz hovéime o tzv. Win-

Win Situation.

22 Tzv. kaptivni pojigovnu si mohou iizovat i jiné podnikatelské subjekty, které se saZi minimalizovat
naklady na pojigni scilem pojigovat své vnitropodnikové pi@by levrgji. Vyhodou kaptivni
pojistovny tedy je, Ze finami zdroje uéené na pojistné wtavaji uvnit dané finatni skupiny.
Nevyhodou je, Zze dana rizika se navzajem nekompergicemz poji¥ovna pak nize byt kapacité
omezena.
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Banka je schopna nabidnout klientovi kompkg&h baltek produkéi, dohodnout
mu vyhodné podminky, ugdt klientovi ¢as tim, Ze za dno provede vy&r produki,

a navic dostava zprdstikovatelskou provizi. Pofidvna naopak ziskavaigryhodného
distribwtniho partnera s dob pipravenou a vysSkolenou prodejni siti, kvalitnim
informaéné-prodejnim systémem a Sirokym klientskym portfoliePojistné produkty
pomoci svych distribtnich siti (Lim, 2012) poskytuji i stavebni gipeiny, kde ovSem
nabidka pojistnych produktzaostava. V fipact leasingovych spot@osti je spoluprace
s poji¥ovnami nevyhnutelna diky ¢ekavani SirSiho vyisu zakonného i havarijniho

pojisteni ze strany klierit

Vyhody a nevyhody bankopoji&ti Ize zkoumat ziznych pohled, a to obecé pro banku,
pro poji¥ovnu a také s ohledem na klienta. Obecné vyhodidpmis€ni shrnul ve své
publikaci A. Koraus (2005).

Hlavnimi vyhodami bankopoji&bi jsou (Koraus, 2005):
* sniZzovani provoznich naklag
» vyuziti novych odbytovych kand|
» rozSieni potencialniho trhu;
* komplexni sluzba zakaznikovi;
» spoleny informani systém pro banku a pajév/nu;
» finanéni operace pod jednousthou a s tim souvisejici pohodli klienta;

e Uspora naklail pii vyuZziti jiz zavedené distrikimi sig.

Hlavnimi nevyhodami bankopoji&ti jsou (Koraus, 2005):
e nutnost rozdovani kvalifikace zawstnand, pripadre vyhledavani novych
pracovniki;
* nizka specializace a velkd jednoduchost poskytatangojistnych produkit
a proces;
* novy marketing na distribuci novych prodtikt

e nové limity pro zamsstnance (mohou mit demotivujici efekt).
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3.7.3 Potencidlni hrozby integrovanych sluzeb

Dulezitym cilem mnoha integéaich strategii finatnich firem (Van den Berghe
a Verweire; 2010) je realizacenulti-kanalového pristupu. Protoze ma &tSina
integra&nich strategii za cil nebo daa s realizaci vyhodross-sellingy tento aspekt
je dialezity pro témdi vSechny hrée integrace bez ohledu na mozné rozdily mezi nimi
pii realizaci jejich strategie. Zdaleka néleiit¢jSi prekazka ve vztahu ke cross-sellingu
existuje pro pojigovny pisobici prosednictvim si& nezavislych zprostdkovatei.
VeétSina brokelt povaZzuje multi-kanalovy ifstup jako Utok na jejich pozice. Rasin
se stavi proti tzv. dvojim cenam, kdy integrovam@nd pijme raznou cenu svych
produkti (sluzeb) v zavislosti na typu pouzitého distiibilno kanalu. Také potencialni
pouziti zakladen klientskych dat pro cross-selli@god utokem zprostdkovateh, ktei
hlasaji, Ze pojistitelé nemohou kontaktovat kliemggimo (bez vyslovného souhlasu
piislusného zprostdkovatele) nebo fpvést klientské datové zakladny do jinych

obchodnich jednotek (které nefunguji ptednictvim makléi).

Stejrg existuji i dalSi hrozby. Pojistnynarketing (Van den Berghe a Verweire; 2010)
se do znéné miry liSi od marketingu bankovnich produkiNelzefici, Ze by n&ly banky
lepSi image (a p@st), a to zejména Kli postojim pasivniho servisu a lep3ill strategii.
Poji¥ovny maji naopak ménpriznivou image (a passt) na véejnosti, a to ve vztahu
k agresivnim metodam prodejasto pouzivanym v praxi. Navic jejich zavislostpuesh
strategii a negativni konotaci rizik brzdi jejicloBmosti vytvdit lepSi image firmy. Pokud
se banky stanou upisovateli,if® byt jejich image negati¥novlivnéna kwvali znatné
odpowdnosti i likvidaci pojistnych udalosti. Nicménv praxi se zda byt rozdil mezi

prislusnymi strategienpushapull zanedbatelny.

Pouzivandtruktura odmén je rovrez zcela odliSné u pojistnych produkhlavre provize
v procentech z obratu) a bankovnich produigtSinou stanoveny fixniijem doplreny

variabilnim bonusem, ktery se vztahuje k @gomy velkému pd&tu kvalitativnich

% To dnes jiz tak pkaneplati, protoze dkteré poji§ovny kontaktuji klienty bezddomi zprosteedkovatele,
ktery je ma ve svém klientském portfoliu.

96



FINAN CNi KONGLOMERATY A FINAN CNIi SKUPINY

a kvantitativnich nétitek vykonnosti). V dsledku toho zprogtdkovatel pojig&ni slouzici
k prodejnim pobidkam neni vZdy zainteresovany v &@awvacich metodach bank, zatimco
zanestnanci banky seékdy citi még motivovani k dalSimu Usili v prodeji pojistnych

produkti bez zvlastnich od#éiovacich podéti.

3.7.4 Vyvoj bankopojisténi v Evropé

Kombinace bankovnich a pajdvacich aktivit (Fiordelisi a Ricci, 2012) proSla
tzv. ,darwinovym procesem” odvijejicim se od relai hrubé formy distribuce
prostednictvim podnikovych kombinaci a akvizic &em k slozigjSim formam obchodni
integrace. Tento vyvoj byl ovliwm riznymi faktory, jako jsou regutai omezeni
a charakteristiky bankovnictvi a paj@/nictvi, coz vede k dkterym rozditm meazi

zemsmi.

RozliSuji seit raizné faze vyvoje bankopoj&ti** (Fiordelisi a Ricci, 2012):

e V prvni etag az do roku 1980 banky poskytovaly pouze pojistmédpkty
vyhradre v souvislosti s jejich tradni cinnosti, a to najklad s hypotékami
nebo spatkbitelskymi Uéry.

* Druhé etapa zala na poatku 80. let, kdy banky #aly nabizet produkty Zivotniho
pojistni se sptici funkci (napiklad anuitni pojistné smlouvy).

» Treti etapa z&mla na konci 80. let s faktickym boomem v roce 19B@nky
nabizely SirSi Skalu pojistnych prodtakttedy produkty s vysokym fingnim
uspokojenim, jako jsou n#glad indexované pojistné smlouw§i investini

pojistné smlouvy (unit-linked policies).

4 Obdobnou etapizaci vyvoje bankopadjiditpublikoval napiklad A. Korau$ (2005) a S. Prudy (2002).
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Ve ftreti etapg vice nez kdy jindy psobily a stale fsobi na sektor bankovnictvi
a poji¥ovnictvi celos¥tové faktory, které vyvoj bankopoj&ti vyrazré ovlivauji (Prudy,
2002):
* Globalizace — pisobi na piliv kapitalu a know-how, zrychleni inovace prodikt
a diverzifikaci distribdnich kanai.
» Deregulace — zvySuje konkuremi tlaky na trhu, dochazi k vyvoji inovaci
v produktech, zrychluje diverzifikaci distriboich kanab.
» Konsolidace — tlai menSi spoknosti na trhu do pozadi,iipasi velkym
spole&nostem vyhodu v podehbrynosi z rozsahu.

« Kanalova/produktova konvergence — umo#iuje kontakt s klientem na vice

urovnich.

S ohledem na vySe uvedené faktory se poyiBy snazi (Prudy, 2002):
* vyuzit gristup k vysoce kvalitnim klietin;
e provést postupny ftechod od tradnich forem prodeje k vyuzivani novych
distribwnich kanatk;
e VyuZit gristup na noveé trhy;

* 0 geografickyfist s minimalnimi naklady &sovou narénosti.

Banky se snazi o nasleduijici strategie (Prudy, 2002
e udrzet si klienta navzdory silné konkurenci;
« udrzet si vySkoleny personal a zabeapeho motivaci;
» poskytovat vSechny fin&ni produkty pod jednouigichou;

e vyuzit infrastrukturu a zdroje, aby maximalizovalye gijmy.

Zmeény v rozsahu nabizenych vyrabkedly ke zvySeni Urovnintegrace mezi bankami
a partnerskymi pojt®ovnami. V poslednim desetileti (Fiordelici a Ric2Q12) je z uddj

0 paitu transakci patrné, Ze konvergenproces bykasgji fizen bankami a byl zvIast
intenzivni v letech 1999 a 2000. Mezi lety 2001082 se tento proces sblizovani zpomalil
a opt se prohloubil v letech 2004 a 2007. Vyrazné zdenianakonec zjsobila globalni

e

finaneni krize v souvislosti s niZSi bonitou hypoték vAJ&iz obrazek 8).
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Obrazek 8 Bankopojighi M&As za obdobi 1998—-2009
Zdroj: (Fiordelisi a Ricci, 2012)

V souasné dob je mozné pozorovat¢holik forem bankopojigini, které jsou vice
¢i mérg us@sné v zavislosti na institucionalnim a ekonomickémci, typu prodejniho
mixu a cilech zéastrénych firem. D¥ hlavni promnné (Davis, 2007), které ozhai
formu integrované spoluprace mezi institucemi, jsmwcentualni podil finamiho
vlastnictvi a Urove integrace ze strategického hlediska a hledi§kani. Na zaklatl
existujici literatury (Hoschka, 1994; Van den BexghVerweire, 2010; Fiordelisi a Ricci,
2012) jsou rozliSovany nasledujici modely bankdigojiaci spoluprace:
» cross-sellingové dohody neboli dohody o fkkovém prodeji (cross-selling
agreements), tedyartnersky model;
» spoluprace mezi nezavislymi partnery (cooperation between independent
partners) nebojoint venture model;

* Fizeni/kontrola dle vlastnictvi(control by ownership) nebdtiaptivni model.

Hlavni vyhody a nevyhody bankopajgvacich modei shrnuje nasledujici tabulka 12.
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Tabulka 12 Vyhody a nevyhody bankopejd/acich model

Model Vyhody Nevyhody
* rychlé a jednoduché  poskytovani zakladnich
» reverzibilni produkti z divodu
el i * partnéi zistavaji nedostatku flexibility pro
Cinoss selllrllvgov,e nezavisli zavaani novych produkt
dohody (krizovy o 3 L, . oepr .
: * nizkacasova a kapitalovg °© omezene vyuziti synergil
prodej) e . - .
naranost * mozné stety zajnmi
mozné rozdily v podnikové
kulture
SpOlUDrAce mezi » posileni specifickych * mozné kulturni sety
poluprace kompetenci * problémy koordinace
nezavislymi AP o -
partnery * partndi zastavaji nezavisl a s_dllenl hodnot, a to
zejména v dlouhém obdohi
* unikatni strategické * dlouhodoby kapitalovy
konstrukce zavazek
Rizeni/kontrola dle | « shodna podnikovéa kultura < vyZzaduje zn&né investice
vlastnictvi » maximalni potencial * slozitost
pro soginnost a zprostedkovatelské
problémy

Zdroj: vlastni zpracovani z (Fiordelici a Ricci,J2Z) SCOR, 2005)

Dohody o krizovém prodeji (distribuéni spoluprace)predstavuji jednoduchou formu
partnerstvi (Fiordelisi a Ricci, 2012), kdipanky prodavaji pojistné produkty
prostednictvim svych pohk®k, atojménem jedné spohosti nebo &kolika

spole&nosti. Banka nevlastni zadny podil v popéneé a obvykle dostava provize

za sve distribéni sluzby (které jsou kompenzovany poplatkjotranymi zakaznikm).

Tento model ma mnoho vyhdBiordelisi a Ricci, 2012): Je jednoduchy a revatuai,
nevznikaji zadné zsmy ve vlastnické nebo organizd struktue z&astrénych firem,
které Zistavaji naprosto nezavisléfizeni €chto dohod je rychlé a relatigrievné
vzhledem k tomu, Ze fixni néklady jiz trvale exjs&tlRovrez nema zadnétdledky

v ramci rozdleni hospod&kého a regulatorniho kapitalu. Nevyhodou jeiiidgd to,

Ze jsou vice prawgodobné gety zajni mezi bankovnimi a poji®vacimi produkty,
které sdileji stejny distriimi kandl, a to prévpii absenci koordinace mezi ¢ma
riznymi managementy. Je takéleFité si u¢domit, Ze banky mohou nabizet pouze
jednoduché a standardizované pojistné produkty, réktenevyZzaduji vysoce
specializované poradenské sluzby. Jednoduché sefissgoveé dohody sjednavaji

zejména banky, kterétiptupuji k poji¥ovaci ¢innosti poprvé, nebo malé instituce
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bez potebnych zdraj. Tento model je nejvice rozéh v (SCOR, 2005): USA,

Némecku, Velké Britanii, Japonsku, Jizni Koreji.

Spoluprace mezi nezavislymi partnery (joint venturg (Fiordelisi a Ricci, 2012) jsou
realizované progdnictvim  strategickych alianci nebo sgolmi  podniky
(joint ventures), které jsou s#j$i formou spoluprace v souvislosti s podnikanim
v bankopojigovnictvi. Timto zpisobem je mozné realizovat strategické partnerstvi
zachované nezavislosti partiiea vyuZzit tak nejlepSim #gobem schopnosti kazdého
Ucastnika s ohledem na jejich specializaci: pojgy se staraji o produktovy design,
zatimco banky realizuji distribuci, obvykle na exdivnim zaklad. Takovéto aliance
mohou dosahnout vyznamnych synergii, pokud jde eawkhow, lidsky kapital, cross-
selling a Uspory z rozsahu, ale je nutné, aby atgi sdileli stejnou strategii a stejné

zapojeni do zdrgj

Nekteré problémy (Fiordelisi a Ricci, 2012) ve spohg mezi nezavislymi partnery
mohou vznikat z @vodu ,kanibalismu“ na tradnich distribénich kanalech pojistitele,
ato vzhledem k tendenci bank zisk&tsinu hodnot. Na z@tku jsou spokné podniky
¢asto zaloZzeny s mySlenkou rovného sdileni majgtidy, povinnosti a odpédnosti mezi
partnery. Je takéasteé, Ze se jedna o &@wsna partnerstvi, kter4 kdnodchodem jednoho
ze dvou dastnili ¢i prodejem spoknosti na trhu. Tento model je nejvice réeRi
v (SCOR, 2005): Italii, Spaitsku, Portugalskdi Jizni Koreji.

Rizeni/kontrola dle vlastnictvi (plna integrace) znamena (Fiordelisi a Ricci, 2012),
Ze bankovni i pojovaci aktivity jsou pod vedenim stejného hlavnihlastnika.
Lze rozliSit nasledujici dvarfpady:
 Banka zaklada deémou spolénost zcela zastenou na pojigvaci obchod
nebo ziskavaatSinovy podil pojisovaci spolénosti jiz pisobici na trhu. Podil
je obecr velmi vysoky, ¥tSinou blizici se 100 %, protoZze banka chce mit
plnou kontrolu nad spoteosti. Banka je praen odctlena s dcénou
spole&nosti, coz je tisledkem regulatornich omezeni, alefégio je zde silna

integrace v rdmci strategie a managementu.
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e Ta sama holdingova spdéleost kontroluje banky a poji@vny. V tomto
piipadt se mohou vyskytovat odliSné dUravintegrace, kdy rive existovat
unikatni strategicky plan nebo malé Gsili koordi@odw ¢innosti. Struktura
konglomeratu umatuje ziskovou diverzifikaci a velkou kapitalovou f&dnu,
ale Spatnou realizaci nakladovych a vynosovych mgyneTento model
je nejvice rozgen v (SCOR, 2005): Irsku, Francii, Sgteku a Velké Britanii.

Stoji za povSimnuti (Fiordelisi a Ricci, 2012), Z#n¢jSi formy spoluprace (naiklad
spole&né podniky nebo kaptivni sp@leosti) vyzaduji ¥tSi sili v koordinaci distribuce
smluv oproti jednoduchymdi spojeneckym strategiim s vice stabilnim vztahem
a se zminami ve vlastnické strukta nebo v organizaim modelu firem, ve kterych jsou
zapojeny. Nadruhé stranumo#iuji lépe vyuZivat schopnosti kazdého subjektu,

a tim vznika moznost realizovat synergie naklagxijmau.

V poslednim desetileti (Fiordelisi a Ricci, 201ppkiprace mezi bankami a paj&/nami
plynule vzrostla z fwodnich cross-sellingovych dohod do strategickygiojenectvi
a vlastnické provazanosti. Tento proces byl pronamstouci poptavkou po dlouhodobych
spdaicich produktech ze strany investprastem ptimérné délky Zivota a krizi systém
socialniho zabezpeni. Na zakla#l téchto skuténosti doslo k vytvieni Skély
bankopoji$ovacich produkt tykajicich se:
» pajéovani (hypotéky, osobni éry atd.);
* investovani (investni fondy, investini Zivotni pojiséni atd.);
* nezivotniho poji&ni (pojiSeni aut, pojiskni nemovitosti a domacnosti, cestovni
¢i Urazové pojidini atd.);
e pojiSkni zivota (zivotni poji&ni, pojiSeni schopnosti splacet, pogsi kritickych
nemocici dlouhodobé p& atd. )i

* penzi (penzijni pojigni ¢i pripojisteni).
Obrdzek 9 uvadi vztah bankovnich a pojistnych pkodukdy Sed ozna&ené typy

pojistni reprezentuji aktualni oblast bankop@ggaciho podnikani a bile oztemé druhy

pojisStni predstavuji nové oblasti podnikani v bankopeéjist
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A
S vysSim
upisovacim
rizikem Zdravotni Pojis&ni Zivotni
pojisteni motorovych pojiseni
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Pojistny
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P o Pojiseni
Cestovni poji&ini Pojisgni schopnosti
s Pojis&ni domacich domécnosti splacet
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rizikem

Nebankovni produkty Balickovani Ptimo spojené
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produkty

Spojeni s bankovnimi produkty

Obrazek 9 Bankopojovaci podnikani: Vztah mezi bankovnimi a pojistnyprodukty
Zdroj: vlastni zpracovani z (Fiordelisi a Ricci,120)

Je obtizné wit nejlepSi korporéatni strukturu (Fiordelisi a Rijc2012), protoZze Usgh
bankopojis&ni zavisi na velkém mnoZstvi fakiorkteré je mozné klasifikovat dait
kategorii: trzni faktory, strategické faktory a ogei faktory. Trzni faktory jsou
exogenni povahy, takZze nad sebou mohou mit bankKépepci spolénosti omezenou
kontrolu: na rozdil od vySe uvedenych regunigh omezeni, vyvoje odtvi finantnich
sluzeb a d&éoveho prosedi, hraji také vyznamnou roli ekonomickist a demografické
charakteristiky. Zestrategického a oper#&niho hlediskaje velmi dilezité byt flexibilni,
pokud jde o faktory jako akceptovani @jimani ostatnich kultur, vlastni model firemniho
fizeni, iniciativa fizeni; silna hodnota obchodni 2kg, reputace,fizeni vztal

se zakazniky a technologie.
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3.7.5 Mezisektorialni diverzifikace a synergické efekty

Mezisektorialni diverzifikace (Duckikova a Dahel, 2010) pedstavuje jeden z moznych
vnitinich ~ stabilizatakr  financniho trhu.  Finaéni  konglomeraty, all finance,
bankopoji§ovnictvi a assurfinance mohou byt &y jako zmisoby, kterymi spoknosti
ve finartnim sektoru realizuji strategii diverzifikace. ¢t¥inou je tato strategie
diverzifikace povaZzovana za zajimavyusgpb, jak realizovat strategitistu ve zralém
trznim prostedi. Nicmég tato diverzifikace se fite rovréz zangtit na realizaci

konkurergni vyhody prostednictvim vyuZivani aspor z rozsahu a synergii.

vt s

diverzifikace definovana jako vstup do novych pédniprostednictvim stavajiciho
podnikatelského subjektu. H. I. Ansoff (1965) pavjaZzdiverzifikaci za stovou strategii,
kterou se spotamost snazi zasobovat (obsluhovat) nové trhy noymodukty (sluzbami).
H. 1. Ansoff (1965) vytvail rastovou vektorovou matici (viz tabulka 13) zaloZzenou

na vztahu firemniho pragdiprodukt — trh

Tabulka 13 Ristova vektorova matice dle Ansoffa (1965)

Produkt
Sowasny Novy

Poslani/mise

Souwasné | Pronikani na trh) Vyvoj produktu

Nove Vyvoj trhu Diverzifikace

Zdroj: vlastni zpracovani z (Van den Berghe, Vera,e2010)

Obecrt firma vstoupi do diverzifikéni faze poté, co zjistila, Ze s@msny trh nezariuje
dostaténé perspektivy tstu. Etapy vyvojového procesu diverzifikace je n®Zopsat
nasledovi (Van den Berghe, Verweire; 2010):
» firmy zatinaji podnikani s jedinym produktem a zasobuji miishy;
» diky zlepSeni dopravnich a komunikéch moznosti firmy expanduji od mistniho
trhu na regionalni a dokonce i na vnitrostatni trh;
o dalSi etapa zd@na okamzikem, kdy podniky rostou vertikalni integj
ato bul’ dozadu (ziskdvd dodavatelské firmy) nebo fddp (do marketingu
a distrib&nich systém);
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* nadbyténa kapacita v oblasti marketingu a disttibich systéra vede firmy

k tomu, aby diversifikovaly své produktovedy.

Korporétni diverzifikace rive mit fzné formy. Spokna klasifikace diverzifikénich
strategii vychazi z charakteristik prodiuké zakazniik ve vztahu k sotasné pozici

produkt — trh H. I. Ansoff (1965) rozliSuje nasleduijici:

* horizontalni diverzifikaceje diverzifikatni strategie v ramci ekonomického
prostedi diverzifikovaného podniku;iie byt provadna bul’ pomoci pibuznych,
nebo nefibuznych technologii;

» vertikalni integracenastane, kdyz firma roZgje rozsah svycRinnosti na své

dodavatele nebo zakazniky.

Podle H. I. Ansoffa (1965) nabizeji tyto diverzdiki strategie pouze omezeny potencial
pro zamdr stanoveny firmou. Pouze pokud je &asné ekonomické prdsti zdravé

a rostouci, budou tyto strategiggpivat k firemnim cilm.

Dalsi dv¥ diverzifikatni strategie fedstavuji vice fundamentélni formy diverzifikace
(Ansoff, 1965):
» soustedna diverzifikacge diversifika&ni strategie doiflbuznych vyrobk
nebo sluzeb tak, aby mohla byt pouZita paralebtinelogie a marketing;
» konglomeratni diverzifikage diverzifikace do zcelaiznych¢innosti s Gpla jinou
technologii a orientovana srem k iznym trhim.

L. A. A. Van den Berghe a K. Verweire (2010) shhaja nefasgjSimi odivodninimi
pro diverzifikaci v sektoru finamiho trhu motivy, jako jsou synergické efekty, Ggpo
z rozsahu a ze Skaly produkce, snizovani tramsek ndklad, manazerské motivy a jiné

motivy diverzifikace, mezi které |zadit finartni synergie a pohled na trzni silu.
Synergie a uspory z rozsahu a ze Skaly produkce

Snad nejvice uvadym divodem (Van den Berghe a Verweire; 2010), ¢pfomy

diverzifikuji, je dosazeni synergii vyuzivanim Usgaozsahu. Synergicky efekt asto
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popisovan jako 2 + 2 = 5 efekt, coz znamena, Zpdwdtni portfolio podnik je cenrjSi
nez sodet jednotlivych¢ésti. Tato hodnotova tvorba §asto pipisovana k existenci a

vyuZivani uspor z rozsahu a uspor ze Skaly prod(éa@nomies of scale and scope)

Uspory z rozsahu etonomies of scgle predstavuji dlouho znamou koncepci,
kterd se vztahuje k jevu, kdy zvySeni vystupu (pkog) ntZze byt realizovano
s negimérenym (nizSim) zvySenim vstupnich nakladdisledku klesajiciho vlivu fixnich
nakladi a/nebo piznivymi efekty na kivku zdokonalovanéi u¢enlivosti (earning curve.
Uspory ze 3kaly produkcee¢onomies of scopdze definovat jako snizeni (pmérnych

a marginélnich nakldd které plynou z pouZivani daeni a proces jediné operéni

jednotky k produkovanigSiho mnozstvi zbozi a sluzeb (Maital, 1994).

SniZovani transakénich nakladi

Teorie transaknich naklad (Van den Berghe a Verweire; 2010) byla vyvinuta
O. E. Williamsionem (1975) a zatiuje se na srovnani transakch naklad oproti
byrokratickym nakladm. Zakladni jednotkou analyzy trangakch naklad je transakce.
Centralnim paradigmatem je, Ze firmaiza pouzit bd trh, nebo internalizovat tyto
operace v ramci firmy. i@dpokladejme, Ze vyrobni firma ma moznost koupd estupy

z trhu nebo si je vyrobit sama. Négad, pokud se banka rozhodne prodavat pojistné
produkty, pak je mze kupovat z trhu nebo tbe pojistné produkty vyt¥at sama.
Nicmére jako banka spoléha na trh a obava se, dktere cinnosti nebudou provedeny
spravie, miZze se rozhodnout ofizeni vlastni pojiovny, ¢imZz by ng€la kontrolu
nad vSemi aspekty konstrukce pojistnych protulit procesu poskytovani pojistnych

sluzeb, tedy od prodeje pojsi k vyfizovani narokt z pojistnych smiuv.

Jako dalSi motivy diverzifikace (Van den BergheexWeire; 2010) jsou uvédy finarcni
synergieci pohled na trzni silu. Tyto motivy Ize stng charakterizovat nasledo¥n

Finanéni synergie
Diverzifikace byva wgkdy nastrojem k zachyceni potencialnich fi&r@ch synergii.
Finartni synergie vznikaji sdruzovanim nedokonale koratyeh pijmovych toki,

jejichz vysledky jsou vice stabilni, a také dostafen cash flow k financovani
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podnikovych¢innosti. To je zejménaiipad vzajemé nesouvisejici diverzifikace. Tato
hypotéza plati, dokud kapitalové trhy vykazuji chybk, Ze jsou investov nevyhod

ve srovnani s diverzifikovanou firmou¢ktly se mozné dinky fuze na daovou povinnost
akvizované spolmosti povazuji za s@ast motivu finagni synergie. Pokud firma
akvizuje spolénost s (velkou) fevoditelnou ztratou, fize €zit z daiového zvyhod#ni,

v ramci kterého se celkové zisky sniZuji. Sarepm je tento motiv spiSe kratkod®b
orientovany, a proto je spiSe driddy a neni rozhodujicim faktorem v oblasti fazi

a akvizici. (Van den Berghe a Verweire; 2010)

Pohled na trzni silu

Nekdy jsou (horizontalni) fuze a akvizice z&mny na omezeni konkurence v ramci
pramyslu tak, Zze mohou byt zvySeny ceny nebo mohou b&gitzeny naklady
na monitorovani konkurenich firem. Reguléni organy jsou timto motivem velmi
znepokojeny, a proto pkveé vyhledavaji potencialni protikonkurém projevy.
Diverzifikace mize mit ukité vyhody v multiproduktové spaleosti. Napiklad
konglomerat mze Kizow dotovat mkteré aktivity na ukor jinychéinnosti. Vzajemna
benevolence ve financovadinnosti konglomeratu nazéige, Ze multiproduktoveé firmy
soutzi s ostatnimi multiproduktovymi firmami na&kolika trzich. Tyto multiproduktové
firmy mohou tihnout k mé&h piisné konkurenci s jinymi multiproduktovymi firmami

a mohou tak vzniknoutekteré formy oligopolu. (Van den Berghe a Verwez@10)
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4 KAPITALOVA P RIM ERENOST A SOLVENTNOST
NA FINAN CNiM TRHU

Cilem této kapitoly je poukazat na mezinarodni kigpekapitalové pimérenosti

v bankovnictvi a solventnosti v pdj@dvnictvi a v oblasti finatnich konglomerdit

v souvislosti s fungovanim v rdmci jednotného esk@o finatniho trhu. Nejprve jsou
nadefinovany pojmy kapitalov&imérenost a solventnost, z nichz je vychazeno v dalSim
textu. V ¢éasti pojednavajici o kapitalovériméienosti v bankovnictvi je rozebrana
koncepce regutaniho ramce Basel Il a nového regiuéno ramce Basel lll, kteryeSi
dopady finagni krize na globalni finami trh. Na zaklaél téchto regulanich ramé jsou
uvedeny principy vyp&iu kapitdlové gimérenosti, které jsou nasleglnyuzity @i analyze
kapitalové pimérenosti ¢eského bankovniho sektordast zabyvajici se solventnosti
v pojiovnictvi zahrnuje jak zakladni charakteristiky Egtivni Upravy solventnosti
pojistoven Solvency | a Solvency Il, tak zhodnoceni ¢asného stavu solventnosti
ceského pojistného trhu. V posleddisti této kapitoly je popsana metodologie stanoveni
solventnostnich poZadak ptipad financnich konglomerdit

Definice kapitalové pméienosti dleCNB zni:
.Kapitalova primerrenost pedstavuje minimalni vysi kapitalu, kterou musi laavikhledem
k objemu a rizikovosti svych obchioadrZovat, a nazoehilustruje, jakoucast kapitalu
vlozili do banky sami jeji vlastnici, aby byla fieaé silna, diveryhodna a stabilni.”

Definice solventnosti dle zakorka277/2009 Sb., o pojidvnictvi, zni:
»Solventnosti se rozumi schopnost pojifiy nebo zaji®vny zabezp# viastnimi zdroji
trvalou splnitelnost zavaik pojigovaci nebo zajidvacicinnostt,
piicemz
»Splnitelnosti zavazkse rozumi prokazatelna schopnost poy#y nebo zajiovny splnit
zavazky vzniklé z provozované poj&ci nebo zajivacicinnosti \vetre zavazk

splatnych v nasledujicich’é&nich obdobicHh.
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4.1 Kapitadlova primérenost v bankovnictvi

Urcita rizika finartniho systému nejsou bankami nebo jinymi institucemifinargnim
trhu spravi oceiovana. Banky akceptuji vysSi riziko, protoze jgéat&né refinancovany
neinformovanymi vkladateli. Toto chovani zahrnujavky moréalniho hazardu,
ve kterém je riziko fevedené na vkladatele. Jedemisgb, jak vyeSit tento problém,
je poZzadovani kapitalovéiimeérenosti ke kryti rizik spojenych ginnosti finagnich

instituci.

Kapitalova gimeienost (Cipra, 2002) je zaloZzena na snaze pokryountidztraty banky
nebo finakni firmy, které jsou spojené s dneSnimi riziky apikdem akcioni,

tj. vnitinimi  zdroji akciové spolmosti. Regulator iitom stanovuje minimalni vysi
tzv. kapitdlovych pozadavk Nejen pro Gely kapitdlové pimérenosti se aktivity bank

rozc&luji do bankovniho a obchodniho portfolia.

Do bankovniho portfolinazyvaného také jako bankovni kniha (Cipra, 262y #azuji
finan¢ni a komoditni nastroje nezaené do obchodniho portfolia, a to zejména tyrojast
které ma banka v umyslu drzet az do jejich spldindsvétSiny bank je rozsah bankovniho
portfolia mnohonasolkinvyssSi nez rozsah obchodniho portfolia. Vgio kapitalovych
pozadavk u bankovniho portfolia se tykd &wvého rizika, mnového rizika

a komoditniho rizika.

Do obchodniho portfolianeboli obchodni knihy (Cipra, 2002) jsoutazeny finadni

a komoditni nastroje drzené bankou Zalém obchodovani a dosazeni zisku z cenovych
rozdilh v kratkodobém ¢asovém horizontu (zpravidla do jednoho roku). \igio
kapitadlovych pozadavku obchodniho portfolia se vztahuje kéfmwvému riziku, obecnému

urokovému riziku, obecnému akciovému rizikusmavému riziku a komoditnimu riziku.
VysSe kapitélové pmeérenosti by ndla odpovidat rizikovému profilu banky a musi zajist

fadné posouzeni rizikaRizeni rizik gedstavuje klfovou strategickou funkci kazdé

financni instituce. N&zeni EU na zakladtizeni rizik reaguje na z&ny a aktualni situaci
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na finarknich trzich. Tento koncept je realizovan v bankovrdektoru pod nazvem

Basilejské smlouvy.

4.1.1 Basilejské kapitalové dohody

Basilejsky vybor pro bankovni dohleBCBS, 2010) slouZi jako férum pro pravidelnou
spolupraci v oblasti bankovniho dohledu. Usilujecelos¥tovou podporu a posileni
postug dohledu aizeni rizik. Vybor tvéi zastupci z Argentiny, Austrélie, Brazili€jny,
zvlastni administrativni oblasti Hong Kong, Indimdonésie, Japonska, Jihoafrické
republiky, Kanady, Koreje, Mexika, Ruska, Saudskéble, Singapuru, Spojenych stat
Svycarska, Turecka a devitienskych stdt EU: Belgie, Francie, Itdlie, Lucemburska,

Némecka, Nizozemska, Spojeného kralovstvi, Siska a Svédska.

Basilejsky vybor pro bankovni dohl¢Basel Committee on Banking Supervision — BCBS)
zaved| v roce 1988 prvrBasilejskou kapitalovou dohodu (The Basel Capitat@ord)
znamou jakdasel I. Regulatorni ramec Basel | bytijat regulatory kiéovych finargnich
zemi G-10 jako pominé podrobny soubor harmonizovanych pravidel o kamidl
piimétenosti. Na jejim zakladbyla posilena jak spolehlivost a stabilita mezidéiho
bankovniho systému, tak konkurenceschopnost memn#&h bank progednictvim
rovného konkuretniho postaveni na trhu. Smice Basel | ustanovila zavedeni
minimalniho kapitalového pozadavku pro banky. Vygw/inrg drzeného regutaiho
kapitalu ve vySi 8 % k rizikoy vdZzenym aktium meéla kryt riziko spojené s nesplacenim
poskytnutych Ugra a trzni rizika. ProtoZze vSak ramec Basel | nelnpdtdtens citlivy

v pripade meéteni rizikovych expozic, vyvinuli bankovni regulétor USA s dalSimi

zenemi pokratilejSi obezetnostni pravidla regulace bank. (Eubanks, 2010)

Nova basilejska kapitdlova dohoda (The New Baselpital Accord) neboli Basel Il
(BCBS, 2010) se opira @i pilite k dosazeni bezpmosti a stability finatniho systému.
Mezi dalSi cile dohody Basel Il gazlepSeni konkurenceschopnosti, kapitalové poadav
odpovidajici rizikm, zohled&ni vSech rizik, uznani internich bankovnich metod

hodnoceni rizika, aplikace na banky po celéntésvmezindroda jednotny systém
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a posileni bankovniho dohleduiifilitovou architekturu Basel Il znazaije obrazek 10.
Evropska unie implementovala Basel 1l v roce 20Bé&nkovni regulati® USA vydali
konena pravidla pro prova&adi Basel Il 7. prosince 2007 a Ze@ili zawrecné gedpisy
pro implementaci Basel Il od 1. dubna 2008. V tdsdse Spojené staty nachazely
v nejvazrjSi hospodéské recesi za vice nez 70 let. Federdlni reégulagentury obratily
svou pozornost ke stabilizaci finamiho systému a Basel Il tak nebyl nikdy ®In

realizovan.
Basel T1
Pilir I Pilir IT Pilir ITI

minimalni aktivity bankovniho trini disciplina
kapitalovy dohledu

poZadavek

uverove trzni operacni
riziko riziko riziko

Obrazek 10 SchemdipiliFové struktury Basel Il
Zdroj: (CS a), 2004)

Pili# | regulatorniho ramce Basel Il (Valova, 2010) seyzatminimalnimi kapitalovymi
pozadavky a rozBije regulatorni rAmec Basel |. Basel lliggiuje zpisob stanoveni
kapitalovych pozadavk vzhledem k usrovému riziku bankovniho portfolia,
kdy je individual® hodnocena bonita jednotlivych subjikiDale stanovuje minimalni
kapitdlové pozadavky pro trzni riziko a mezi rizkgta kapitalem jiz zahrnuje i opera
riziko banky. O stanoveni kapitdlovych pozadawk kapitdlové pméienosti podrobéji

pojednava podkapitola 4.1.2.
Pili# 11 (Valova, 2010) pojednava o aktivitaich bankovnihohlddu @i hodnoceni

dostateénosti kapitalu bank. Dale upravuje spolehlivostvalitu fidicich a kontrolnich

mechanismi banky. RoviZz se zabyva principy revize instituci dohledovyngémem,
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diskutuje fizné gistupy ktizeni rizik a poukazuje na nutnost jeho transpasit. Tento
pilif je sestaven s ohledem na bankovni rizikaigonz také dopokiwje chovani v fipadc
nadnarodni komunikace a kooperace. Dale seigmio riziku koncentrace éwového
portfolia, rezidudlnich rizicich, stress testingiefinici defaultu a dalSich pojmech.
Vytvoreni a aktivni pouzivani procesizeni interniho kapitalu, ktery se ma stat integral
sourasti systémuizeni rizik banky, je hlavnim principem a smysleititp Il z hlediska

regulovanych bankovnich entit.

Pili7 1l (Valova, 2010) je zamien na trzni disciplinu a je orientovdn zejména
na problematiku transparentnosti a igjgovani informaci ze strany bank. Koncept
Basel Il stanovuje pozadavky na @sgovani v fznych oblastech, coz se tyka

I uverejiovani metod pouzitych v kalkulaci kapitaloviénpeienosti.

Dle nazoruCeské narodni banky’(NB e), 2010) Ize slabé stranky bankovni regulacgeBa
Il spatovat zejména v nizkych poZadavcich na kvalitu (polbst absorbovat ztraty)
a kvantitu (pomdr k rizikové vazenym aktium) kapitdlu bank; v nedosté&te regulaci
rizika likvidity vzhledem k zavislostfady velkych bank na financovani ph@stnictvim
finanéniho trhu (na rozdil od financovani pr@stnictvim vklad); ve sloZitosti pravidel
Basel Il; v podcgovani U¥rového rizika spoléhanim se na statistické modefken rizik

a na divéryhodnost externich ratiigrady finarénich nastraj; v procyklicnosti Basel I
(tendence k zesilovani &wvého cyklu) ¢i v pozadavcich na regulatorni kapital,
které nedostate¢ omezovaly motivaci ke zvySeni zisku z kapitdlu gtednictvim
zvétSovani pondru cizich zdraj k vliastnimu kapitélu (leverage).

Novy regul&ni konceptBasel Il (The Basel Il Capital Adequacy Accord)yl zveejnén
Basilejskym vyborem pro bankovni dohled (BCBS) wncé reformy mezinarodniho
regul&niho ramce jakdeSeni dopad finanéni krize na globalni finami trh. Reformni
opateni  posiluji regulaci pro banky na zaklad mikroobezetnostnich
a makroobeiztnostnich fistupi. Basel Il by n&l ucinit vyznamné zrény v regulaci
kapitalovych pozadawk Novéa definice regulatorniho kapitdlu tedy znameusileni
globalniho kapitalového ramce se zvySovanim kvakbnzistentnosti a transparentnosti

kapitadlové zakladny, posileni rizikového kryti tkapitalovym konzervanim polStéem
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(,capital conservation buffer”), dopni rizikové zaloZzeného kapitalového pozadavku
pomérem vlastnich zdrdj na celkovych aktivech (tzv. ,leverage ratio*), Zami
procyklicnosti a podporu proticyklickych kapitalovych pof$ta(tzv. ,countercyclical
capital buffer), kteréeSi systémoveé (systemicke) riziko a propojenosty mmzadavek
likvidity a dalSi prvky (tzv. ,SIFIs®). (BCBS, 201®hearman & Sterling, 2011)

Kvalitativni kapitalové pozadavky a kapitalov&imeienost (BCBS, 2010) se budou
zvySovat mezi lety 2013 a 2019. Celkovy kapitalpoZadavek se zvysi z 8 % (Basel 1)
na 10,5 % (Basel lll) v roce 2019, protoze je zavetkv. kapitadlovy konzer¢ai polStd

a tzv. proticyklicky kapitalovy polsta Faze reformniho procesu jsou zachyceny v nize

uvedené tabulce 14.

Tabulka 14 Faze reformniho procesu

KAPITALOVE UKAZATELE 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019

I(\él/!,nhg%e Tier 1 Capital Ratio 35 4.0 45 45 45 45| 45

gngg\lli;)nservatlon Buffer 0,625 125| 1875| 25

Min. Core Tier 1 plus Capital

Conservation Buffer 3,5 4,0 45| 5,125 575 6,375 7,0

(% RVA)

'(\(’,'/:)”l'?\T/'/‘i)r 1 ezl 45| 55| 60| 60| 60| 60| 60

'(\é'/:)”é\T/c:;" Capital go| s8o| 80| 80| 80| 80| 80

Min. Total capital plus Capital

Conservation Buffer 8,0 8,0 8,0 8,625| 9,125 9,875 10,5

(% RVA)

Countercyclical Buffer Rozsah mezi 0-2,5 % (nejkvalitjsi kapital tzv. common
equity capital nebo jiny plné ztraty absorbujici kapital)

Zdroj: vlastni zpracovani z (BCBS, 2010)

Minimalni vySe kapitaloveho konzerr@iho polStée (capital conservation buffer) je 2,5 %
rizikové vazenych aktiv (RVA). Kapitalovy konzeryai polStd se bude postugrevySovat

0 0,625 % riziko¥ vaZzenych aktiv réné. To tedy znamena, Ze k 1. 1. 2016 b§l iyt
konzerv&ni polstd& ve vysi 0,625 %, k 1. 1. 2017 byehbyt 1,25 %, dale k 1. 1. 2018
by mel ¢init 1,875 % a 2,5 % od 1. 1. 2019. (BCBS, 2010eAWwochanowicz a Pfoestl,
2011)
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Proticyklicky polstd (BCBS, 2010) by @ byt v rozmezi mezi 0-2,5 % celkovych
rizikové vazenych aktiv tviienych tzv. common equity kapitdlem k absorbovanik.ri
Tento polStAma zajistit, aby kapitalové pozadavky brali v Gvahakrofinani prostedi,
ve kterém psobi banky. R ekonomické expanzi by &h proticyklicky polst& vzrast
a i hospod#éské recesi by #l klesnout. Kapitalova ifiméifenost tak mize celkoé

dosahovat az 13 %.

»SIFI surcharge/prazky” (Systemically important financial institutionpjedstavuji dalSi
prvek dodat&ného kapitalového poZzadavku a likvidnidtirgzek. Otazka globéalnich SIFls
se dotyka ¢eského bankovniho sektoru spiSe fmap prostednictvim matéskych
spole&nosti nej¢tSichceskych bank (BCBS, 2010; Shearman & Sterling, 2011)

Analyzou zakladnich aspekvypoitu kapitalové fimérenosti bank se podroéjnzabyvaji

nasledujici podkapitoly 4.1.2 a 4.1.3.

4.1.2 Kalkulace kapitalové pfimérenosti bank

Kapitalova pimérenost (Cipra, 2002) je zaloZzena na mininiapozadované hodnbt
tzv. kapitalového pogru (capital ratio). Kapitalovy poén predstavuje powr kapitalu
deklarovaného jako reguiai kapital (eligible capital) Witateli kapitadlového pogtu
arizikow vazenych aktiv (risk weighted assets) ve jmendvédapitalového pordru.
Rizikové vazena aktiva jsou s vyjimkou &wevého rizika bankovniho portfolia pouze

pomysina a stanovuji se na zakigifisluSnych kapitalovych pozadavk

Dopad Basel Il na vypmt kapitalové fimérenosti je patrny z obrazku 11rishejSi
kapitalova definice (Auer, Kochanowicz a Pfoesfl12) znamena zvySeni kvality kapitélu
Tier 1 (going concern capital), dale zjednoduSesnideni kapitalu Tier 2 (gone concern
capital), odstragni Tier 3 a nova vhodna kritéria a limity pro slgZkapitalu. ZvySena
RVA zahrnuji vySSi rizikové vahy pro re-sekuritizacvySSi kapitdlové pozadavky
pro pozice v obchodnim portfoliu a vysSi kapitdlopdZzadavky pro vystaveni
se u¥rovému riziku protistrany vyplyvajici z derivatrepo-operaci a fingnich aktivit

S cennymi papiry.
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W Core Tier 1 Capital B Non-core Tier 1 Capital i Tier 2 Capital
W Capital Conservation Buffer m Countercyclical Buffer
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Obrazek 11 Zrdny v kalkulaci kapitalové fiméifenosti
Zdroj: vlastni zpracovani z (Auer, Kochanowicz ad3ftl, 2011)

Vypocet kapitalové fimérenosti (Cipra, 2002) dle Basel Il (6):

Tierl + Tier 2 - DI + Tier % 08

kapitalova gimérenost= ATBIC (6)
Kapitalova gimérenost nesmi byt nizSi nez 8 %.

Kalkulace kapitélovéiméerenosti dle Basel 11l (7):

kapitalova gimérenost= Tierl + Tier 2 - DI [0,105 (2)

A+B+C
Nové kapitalova pmerenost nesmi byt nizsi nez stanovenych 10,5 %.

Vysvétlivky k vypo étu kapitalové priméirenosti:
Struktura regulatorniho kapitalu:
» Tier 1 je z&kladni kapital (core capital) a je im0 zejména vlastnim kapitalem
akciondi (common equity capital), zignénymi rezervnimi  fondy,
tj. nerozélenym ziskem minulych let, emisniho azia a dal§ibbytki a trvale

nekumulativnimi prioritnimi akciemi.
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» Tier 2 neboli dodatkovy kapitadl se sklada z fipeného terminovaného dluhu,
kumulativnich prioritnich akcii s omezenou Zivotiiog obecnych rezerv na ztraty
z 0eri, nezvéejnénych a peceaiovacich rezerv.

e Tier 3 byl zruSen od 1. 1. 2011 wisledku znén v regulatornim ramci Basel II.
Toto opateni nem& Zadny vliv ngeské banky, protoZe kapital Tier 3 nebyl
v Ceské republice vyuzivan. Tier 3 je mdévalitni dodatkovy kapital nez Tier 2,
protozZe je tvéen podizenym kratkodobym dluhem.

* Oditatelné polozky (DI — deductible items) zahrnugogwill, zvySeni kapitalu
vyplyvajici z expozic sekuritizace a investic dakavnich a finatnich dcéinych
spole&nosti, které nejsou s&asti konsolidovaného narodniho systémuwitatelné
polozky snizuji hodnotu Tier 1 a Tier 2. (BCBS, 21

Kapitalové pozadavky (RVA) pro Kryti:
» (wérového rizika (A);
e trzniho rizika (B);

» oper&niho rizika (C).

Kapitalové pozadavky k ostatnim rigik jsou uvedeny mezi rizikévvazenymi aktivy

v kalkulaci kapitaloveé imérenosti v nasledujicim textu.

4.1.3 Analyza kapitalové primérenosti¢eského bankovniho sektoru

Bankovni stabilita je hodnocena na zaklatalyzy kapitalovych pozadawvlbank. Banka
musi sphovat pozadavky kapitalov&imérenosti na individualnim nebo konsolidovaném
z&kladt v zavislosti na tom, zda je ststi skupiny finatnich holdingovych spotaosti
nebo finaknich konglomerdit Nasledujici analyza (Kobik Valihorova a), 2012)
kapitdlové pimérenosti bank je provedena pro obdobi let 2006—2¥1tabulce 15 jsou
uvedeny ukazatele ohietného podnikani bank pro deni kapitalové fiméirenosti,
ktera je kalkulovana v tabulce 16.
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Tabulka 15 ukazuje, Ze hodnota regulatorniho kapidank vzrostla ve sledovanych letech
20062011 na hodnotu¢k303,5 mid. Zakladni kapital Tier 1 je pravidelrok od roku
vySSi. Tier 1 vzrostl v @béhu roku 2011 o 7,1 % nack282 mld., a to fedevSim diky
posileni nerozéleného zisku a rezervnich falndMeziraini pokles dodatkového kapitalu
Tier 2 ¢inil v roce 2011 13,1 %, a to vlivem dalSiho poklgsdizeného dluhu ve vysi
K¢ 6,5 mld. v navaznosti na rok 2010, kdy Tier 2 psklo K 2,7 mld., coZz bylo
zpiusobeno poklesem ptideného dluhu ve vysi 3,4 mid. Podil Tier 2 na celkovém
kapitalu dosahoval v roce 2011 hodnoty 10,1 %, aqbti roku 2010 fedstavuje snizeni
o 2,1 procentniho bodu. @ithtelné polozky znmé poklesly o K 10,3 mid. v roce 2009,
o K¢ 1,4 mld. v roce 2010 a v roce 2011 klesly celkeid¢o0,2 mid. Nulové hodnoty
pro kapital Tier 3 potvrzuji, Ze nebyl v tuzemskbBamkovnim sektoru vyuzivarCKB d),
2012)

Tabulka 15 Vyvoj kapitalu a kapitalovych pozadaivkank vCeské republice (v mid. &

STRUKTURA KAPITALU 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011

Tier 1 164,5| 190,4| 219,9| 237,6| 263,4| 282,0
Tier 2 276| 31,1| 32,1 38,0| 353 30,7
Odkitatelné poloZky od Tier 1 a Tier 2 45 96| 21,1 10,8 94 91
Tier 3 00| 00| 00| 00| 0,0 0,0
Vlastni zdroje celkem 187,6211,9| 230,9| 264,8| 289,3| 303,5
KAPITALOVE POZADAVKY 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010| 2011

A — Uwrové riziko 125,1) 134,6| 130,3| 131,9| 130,0| 137,2
Aa — Uwrové riziko i STA 125,1| 81,1| 49,8| 49,2| 51,5 41,8
Ab — Uwrové riziko i IRB 0,0| 535| 80,5| 82,8 78,5 95,4
B — Trzni riziko 4,7 39| 5.3 33| 2,8 4,9
Ba — Urokové riziko x 26 22| 21| 21 2,6
Bb — Akciové riziko X 02 0,1 0,1 0,1 0,0
Bc — Ménove riziko X 0,2 0,3 0,1 0,1 0,2
Bd — Komaoditni riziko X 0,1 0,2 0,1 0,1 0,1
Be — Vlastni modely X 0,8 24 0,8 0,5 1,9
C — Operani riziko 0,0 7, 7| 14,0 14,7| 16,4 16,9
Ca — metoda TSA 00 7,2 8,7 4,6 5,6 7,3
Cb — metoda AMA 00 00| 34| 82| 82 8,6
Cc — metoda BIA 0,0 0,5 1,1 1,1 1,3 1,1
Cd — metoda ASA 00 00| 0,8 0,8 1,2 0,0
D — Ostatni rizika 0,7 05 0,3 0,0 0,0 0,0
Da — Vypdéadaci riziko 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Db — Riziko 'angazovanostl obchodniho 07 05 0.2 0.0 0.0 0.0

portfolia

Dc — Riziko ostatnich nastifoj 0,0/ 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dd — Rechodné kapitdlové pozadavky 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kapitalové pozadavky celkem 130,846,8| 149,9| 150,0| 149,2| 159,1

Zdroj: vlastni zpracovani £\B d), 2012,CNB g), 2012)
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Celkové kapitalové pozadavky mezing vzrostly v roce 2011 o0 6,6 % naK 59,1 mid.
NejvetSi podil na celkovych kapitalovych poZzadavcichw8i 86,2 % tvoi kapitalové
pozadavky k G§rovému riziku CNB d), 2012). Kapitalové pozadavky kdevému riziku
jsou ukeny zejména na zakladvyvoje investéniho portfolia bankovniho sektoru.
Kapitdlové poZzadavky k w@wovému riziku jsou stanoveny &u standardizovanym
piistupem (STA - the Standardised Approach), nebrakéad vnitiniho ratingu (IRB -
the Internal Ratings Based). V roce 2011 vzrosdyitélové pozadavky nackl37,2 mid.

Kapitdlové pozZzadavky pro kryti opeérdho rizika byly zavedeny v roce 2007
a reprezentuji rizikové ohodnoceni provoznédnosti banky ¢NB c), 2011). Existuji
¢tyfi metody, na zaklad kterych mohou banky ustanovit kapitalové poZadayky
oper&ni riziko: the Advanced Measurement Approaches (AMAhe Alternative
Standardized Approach (ASA), the Basic Indicatorpiyach (BIA), the Standardised
Approach (TSA). Kapitalové pozadavky k oparamu riziku se v roce 2011 zvySily na& K
16,9 mld., coz fedstavuje podil 10,6 % na celkovych kapitalovychgaavcich.

Kapitdlové pozadavky k trznimu riziku s podilem 3 8& celkovych kapitdlovych
poZadavcich a stejrtak i kapitalové poZzadavky na ostatni rizikegstavuji zanedbatelné
hodnoty. Je ieba dodat, Ze rok 200TNB c), 2011) pedstavoval proieské banky
piechodné obdobi, ve kterém si mohly vybrat, zdauskbiidit regul@&nim ramcem Basel

| nebo Basel Il.

Tabulka 16 Kapitalova fimérenost bank Ceské republice (%)

KAPITALOVA P RIM ERENOST 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011

1. Kapitalova piméienost (Basel Il) 11,49 11,55| 12,32 14,11 15,51 15,26
1.1. Kapitalova fimérenost Tier 1 10,08 10,38, 11,74| 12,67, 14,12| 14,18
2. Kapitdlova pimérenost (Basel lll) 15,08 15,16, 16,17| 18,52 20,36| 20,03
2.1. Kapitalova piméienost Tier 1 13,23 13,62| 15,40| 16,63| 18,53| 18,61
3. Diference mezi 1. a 2. 3,59 3,61 3,85 4,41 4,85 4,77

Zdroj: vlastni zpracovani z tabulky 15

V tabulce 16 je vitk, Ze kapitalova fimérenost bankovniho sektoru postdpmaristala
aznal1l551% v roce 2010figemz v roce 2011 ukazatel kapitalovéingtenosti
stagnoval, resp. se mérsnizil o 0,25 procentniho bodu na 15,26 %, a tdasledku

pomalejSiho ndistu regulatorniho kapitalu o 4,9 % (& K4,2 mld.) na vysi K303,3 mid.
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v roce 2011. VysSi kapitalov&imerenost znamend vySSi finam stabilitu bank a roste tak
pravdpodobnost, Ze budou schopny dostat svym z&wazk

Tabulka 17 ukazuje kapitalovéimérenosti pro i nejwtsSi banky (dle celkovych aktiv)
v ¢eském bankovnim sektoriCeskoslovenska obchodni banka, a€S@®B), Ceska

spditelna, a.s.(S) a Kome¢ni banka, a.s. (KB).

Tabulka 17 Kapitalova fiméienost ¥ nejwtSich bank vCeské republice

KAPITALOVA P RIM ERENOST (%) | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
1.CSOB 9,29 11,12| 8,65| 12,33| 16,51| 13,61
2.CS 11,10| 9,60| 10,30 12,30] 13,90| 13,10
3. KB 11,90/ 10,10 12,13 14,08] 1527| 14,61
4. TOP 3 (pimer) 10,76/ 10,30] 10,36 12,90 15,23 13,77

Zdroj: vlastni zpracovani £8, 2007-2012CSOB, 2007-2012; KB, 2007—-2012)

Z analyzy vyplyva, Ze noveé regulatorni kapitdlowZgdavky dle ramce Basel 11l nebudou
mit piimy dopad naesky bankovni trhINB c), 2011). Banky \Ceské republice sjliji
pozadavky kapitalovéipnéirenosti jak pro minimum 8 %, tak pro nové minimum5l%o,
atobez novych zsm v regulatornim kapitalu ve sledovanych letech QD12
Vyznamné ¢eské banky jsou dostéte kapitalow silné, aby odolaly ekonomickému
poklesu. Lze ¢ekavat, Ze fechodcéeskych bank na pravidla Basel 11l pedime dle Grova
kapitdlové pimérenosti bez #Sich problém. Z vypaita v tabulce 16 je rowt ziejmé,

Ze se kapitalovaipnéienost bankovniho sektoru na zakigdavidel Basel Il zlepsi.

Jak jsme seipswdcili, ceské banky disponuji dostate velkym kapitalovym polSteém.
Prebytek kapitalu nad regulatornim minimem dosahujel®3 mld?®. To, jak byceské
banky zvladly navrat recese do Evropy, je moZzngtizjppomoci metod stresové testovani.
Zaszové testy provamé CNB v roce 2012(¢NB k), 2012) ukéazaly, Ze biesky bankovni
systém ustal i velmi néfznivy ekonomicky vyvoj charakterizovany vyraznyrakfesem

ekonomické aktivityCNB provadla zatzové testovani naitetém horizontu pro zakladni

5V roce 2011 vykazovala kapitalovotimeienost pod 10 % pouze jedna banka s aktivy, Kieika mérs
nez 0,9 % celkovych aktiv bankovniho sektoru.

%6 stav k 30. 9. 2012.
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scénd, scéné Evropa v recesi a Evropa v recesi s miaumou dividendou. Vyvoj
kapitalové piméienosti dle jednotlivych scéRauvadi obrazek 12.
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Fakladni scénaf

Evropa v recesi
- - - - Evropavy recesi s mimofddnou dividendou

Obrazek 12 Vyvoj kapitalovéfimérenosti dle jednotlivych scéifa
Zdroj: (CNB k), 2012)

Dle zakladniho scém@ by se kapitalovaipérenost bank #la pohybovat mezi 15-16 %.
Scénd Evropa v recesifedpoklada porrné vysoké U¥rové ztraty. Z modelace iigsto
vyplyva, Ze by bankovni sektor jako celekstal stabilni a jeho agregovana kapitalova

piiméienost by se udrzela vyraznad regulatornim minimem 8 %.

CNB v ramci svych z&Fovych tesi (CNB k), 2012) roz&uje nefiznivy scén&

o citlivostni analyzy, které zesiluji dopady negaitho vyvoje a ilustruji tak citlivost
sektoru wi¢i nékterym relevantnim rizikm. Scén& Evropa v recesi byl roZ&n o variantu
tykajici se mimeéaddné vyplaty dividend v prvni polovirroku 2013. Je fiedpokladano,
Ze se banky rozhodnou vyplatit takovou vysi dividieaby jejich kapitédlovaipméienost
dosahovala 90 % soasného stavu. Na agregované urovni se tak jedngplatu zhruba
K¢ 47 mld. V tomto pipadt je dopad sceia Evropa v recesi zesilen a kapitalova

piiméienost sektoru klesa mirpod 10 %.
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Na zaklad vySe zmigného stresového testovani lze shrnout, ¢éeké banky jsou
dlouhodol stabilni, ziskové, finatm¢ zdravé a jsou v tuto chvili schopny odolat
negiznivé ekonomické situaci v zahrani doma. Ani v pipact velmi extrémniho vyvoje

by jejich kapitalova imérenost neklesla pod regulatorni limit 8 %.

Basel lll reprezentuje nova pravidla kapitdlovéulage, kterd budou realizovana gloln
a tim maji zabranit dalSim krizim v systému figiaich trhi. Zpiisnéni regulace rize mit
vyznamny dopad na komigri banky, i kdyz by se primatmelo tykat investénich bank.
Basel Ill tedy pinese zminy v regulatornich kapitalovych pozadavcich. Dojdéprav
slozek kapitélu, kdy se tedy kapitél Tier 1 zvy&pitél Tier 2 se snizi a kapitél Tier 3
bude zruSen. Tyto z¢ny budou mit dopad na vypet kapitalové pimérenosti. Celkovy
kapitalovy pozadavek se zvySi z 8 % na 10,5 %. Ngwa@va bude podporovat rozvoj
bankovnictvi, bankopoji8hi, lepSi ochranu pro klienty a zajisti zdravou kaenci
na finarknim trhu. Naizeni pro finatini trh ma potencialifnést zlepSeni jak pro bankovni

sektor, tak i pro dalSi odtwi.

4.2 Solventnost v poji$ovnictvi

V souvislosti s harmonizaci metod dohledu v zentth bylo vykazovani solventnosti
(Duchakové, Daihel a kol., 2012) ustanoveno jakézdjni kamen dohledu nad finarim
zdravim komemich poji§oven. Ri posuzovani schopnosti pajagv/ny plnit své zavazky
jak v soasnosti, tak do budoucnosti, je nutné rozliSovatatujici skuténosti:

» adekvétnost cen pojistnych prodikte vztahu k velikosti pojistnych pini;

» zpasoby reSeni vyddj na pojistna pléni v budoucnosti (technické rezervy,

zajiseni);
» skladbu investiniho portfolia pojisovny;

» kapitdlovou pimérenost, resp. solventnost, pépsny.
Pfi sledovani solventnosti pofidvny (Duchékova, Dahel a kol.,, 2012),

které ma zabezp#, aby pojifovna byla schopna dostat svym zavamki v pripac

vyskytu nepiznivych okolnosti, se jedna o <@t teorie rizika. Je zkouména
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pravdpodobnost, Ze dkdy v budoucnu poklesne stav gabeini rezervy ve vysi R
na zapornou hodnotu, a to zéegpokladu pravidelného rovnémeého @ijmu pojistného
a nahodného procesu pojistnych narde znamymi parametry. Hleda se takova vySe

pocateEni rezervy R, pii které je pravépodobnost jejiho Werpani dostata¢ mala.

Aby bylo mozné sledovani solventnosti, jsou vywjemetody sledovani solventnosti
(Duch&kova, Daihel a kol., 2012), na zakladkterych je komplex& hodnocena finami
situace pojisovny, a to i z dlouhodobého hlediska. Metodika poge; zda jsou vlastni
prostedky poji§ovny, které ma k dispozici, v dosténe proporci k objemu obchodlané
pojistovny. Jedna se o:
» metody vychazejici ze souboru figaich ukazaté,
* metody zaloZené na fluktuaci vySe pojistnéhoépirti na teorii bankrotu (tato
metoda sleduje pouze riziko vyskyvu Skodnihibghu);
» vicefaktorové metody zahrnujici zkoumani vigeitela a rizik (na stra#& aktiv
I pasiv);
* dynamické metody simulujici hospddai poji¥oven v budoucnosti (zejména
za gredpoklad ekonomického charakteru).

4.2.1 Sledovani solventnosti dle s#rnic Solvency | a Solvency Il

Pozadavky na miru solventnosti (Béhm a Muzakovd02myly zavedeny od roku 1970,

piicemz ve smrnici Rady ¢. 92/49/EHS ze dne 18&ervna 1992 {eti snérnice

0 nezivotnim poji&ni) bylo navrzeno fe@zkoumani pravidel EU tykajici se kapitalové
pfimérenosti. Vysledkem igzkumu poZadavk solventnosti ze strany Komise se stala
metodika Solvency | (Solventnost ]) kterd byla scvalena Evropskym parlamentem

a Radou v roce 2002.
Dle ramce Solvency | (Duchiéova, Dahel a kol., 2012) se sleduje:

« disponibilni mira solventnosti, kterargustavuje zakladni kapital a rezervy

nepodléhajici zavazin;
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* pozadovana mira solventnosti, ktera se’'aj& na zaklael charakteristik pojistného
obchodu (pedepsané pojistné, pojistna g, podil zaji&ni apod.;

e tzv. minimalni garatmi fond, ktery je ustanoven ve vysi EUR 3 mil.
(v CR K& 90 mil.).

Poji¥ovna je povaZzovana za solventni, jestlize je digploh mira solventnosti vysSi
nez poZzadovana mira solventnosti. Pokud by tomw Imdopak, organ dohledu cur

pojistovre napravna opétni.

Aktiva POJISTOVNA Pasive

Trzni riziko Technické rezervy

Uvérové riziko LT T
© / Adekvatni >

\
‘\_ ohodnoceni .’

-~ -

) ) , ., L . | \ /T T =" A
1 \ 4 1
Kvalitativni a Kapitélove pozadavky: Regulatorni ™ |/ Exonomicky !
. . Ve s . ~ H ? /7
kvantitativni omezeni : nejsou zalozeny na Fit | apital K ¢_ =~ . kapital !
L ___ // : : \\ ________ :
- i

' regulator ni |

1

| arbitraz® 1

Lo e 1

Obrazek 13 Kapitalové pozadavky dle Solvency |
Zdroj: (Onder, 2007)

Tento stavajici regutai rdmec Udpravy solventnosti (Bohm a Muzékova, 2010
piedstavoval ve svych patcich znany pokrok. V sotasné dob integraci a propojovani
financnich sluzeb jiz disponuje z&raymi nedostatky, které jsou spatany zejména
Vv pojeti kapitalovych poZzadaika faktu, Ze solventnost je sledovana s ohlederstnaau
pasiv rozvahy a nezohlgdje stranu aktiv. Kapitdlové poZzadavky dle rezimalv8ncy |

znézotiuje vySe uvedeny obrazek 13.

Kapitalové pozadavky v ramci rezimu Solvency | (Bola Muzakova, 2010) nejsou
zaloZeny na rizikovém profilu, protoZze neberou \ahiy rizika pojigovny, ale jedna
se pouze o jejich vyget zaloZzeny na velikosti portfélii; prodteni rizik neni ustanoven

jednotny legislativni ramegimZ neni integrovanaiizeni rizik ma jen velmi maly vliv
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na kapitalové poZadavky; neni bran ohled na jiznpranou skladbu aktiv v rozvaze,

ale na stranu pasiv; nezohfegi se ostatni vyznamna rizika (op&mg pravni atd.).

Systém Solvency Il (Solventnost Il) (Bbhm a Muzakova, 2010) jiz tedstavuje
systematitéjSi a komplexgjSi péistup k hodnoceni solventnosti a zachycuje vSechny
atributy finartniho zdravi pojigovny. Prvni navrh simnice Solvency Il byl publikovan

v roce 2007 a usiluje o harmonizaci stemibezetnostnich pozadavkna finagni sluzby
firem k zajiS€ni spolénych standanid pro ochranu poji§hce a podporuje jednotny
evropsky trh. Ramec Solvency Il je vystawna obdobnéipilitové struktie jako Basel Il.

Obrazek 14 vyobrazuje dandipilifovou architekturu Solvency II.

Solvency Il
ochrana drziteél pojistek proti chyba
pojioven

Pojistné riziko PILI_ R_I 3 PILIR Il E)”,'I R .”I,
Kvantitativni Regulatory Trzni disciplina
Investi¢ni/trzni pozadavk B ReVIeV\i/K(\j/ahlt(atlvm_ ® Povinnost
riziko = Technické pozadavky zverejreni
rezervy - — |nf<_)r_m,a<r:]|
- .. O rizicic
Uvérové riziko " MCR- . o
minimaini = Vnitfni kontrola Scenﬁove
T kapitdlovée = ¥ — ana_llyzy
Al\jsetll—laﬁmw pozadavky = Rizenirizik taktlf:/ a woeh
ismatching " SCR- . echnickyc
i ® Principy dohledU
solventnostni = Py — . [I(_ezerv t
Operaéni riziko kapitalove ransparent-
pozadavky ] nost
Plati pro vSechny pojidvny na Uzemi EU po zaneseni direktivy
do narodnich legislativ

Obrazek 14 Fipilifova architektura Solvency Il
Zdroj: (Onder, 2007; Duclkit&ovda, Daihel a kol., 2012)

Prvni pili# konceptu Solvency Il (Duckikova, Daihel a kol., 2012; B6hm a Muzakova,
2010) obsahuje kvantitativni poZzadavky tykajici se:
» regulace technickych rezerv ¢eni pravidel pro tvorbu technickych rezerv

u zZivotniho a nezivotniho pojiti);
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e minimalniho kapitdlového pozadavku (MCR — Minimabpgital Requirement),
ktery predstavuje jakousi garami pojistku;

» solventnostniho kapitdlového pozadavku (SCR — SalyeCapital Requirement),
jehoz vypdet vychazi z ohodnoceni pojigttechnického rizika, irového rizika,
trzniho rizika, operaiho rizika a rizika likvidity; solventnostni kaglovy
pozadavek je zaloZzen na fedpokladu, Ze vySe Kkapitdlu neumozni
s prav@podobnosti 99,5 % ruinovani paji/ny; @i kvantifikaci rizik se vychazi
z integrovaného pohledu na rizika, tzn. na z&klathjemnych souvislosti a vazeb;

» pravidel pro investovani pojisven do jednotlivych investnich instrumerit.

Druhy pilii* sleduje kvalitativni poZzadavky na podniky tykaget
e systénii vnittni kontroly adekvatnich obchodni struidua rizikovému profilu
pojistovny;
e fizeni rizik (Asset Lability riziko);

» principa dohledu, které se sovstli na funknost systénintizeni poji§ovny.

Tieti piliF zahrnuje:
e povinnost zveejnovani informaci o rizicich;
* scénéové analyzy aktiv a technickych rezerv;
» transparentnost a posileni porovnatelnosti pojtrgrodukdt acinnosti pojistitele.
(Duchakové, Daihel a kol., 2012)

Metodika Solvency Il je atfovana na zakladkvantitativnich dopadovych studii. Zprvu
se ffedpokladalo, Ze systém Solvency Il nahradi exidtugzim Solvency | do listopadu
roku 2012 (B6hm a Muzakova, 2010). Druhym terminmm aplikaci této metodiky byl
pocatek roku 2013 (Duchkt&ova, Daihel a kol., 2012). Fakt, Ze ani v tomto terminuyheb
zaveden rezim kapitalové fimérenosti  (solventnosti) a reportingu pro St
pojistovnictvi, vyvolava u evropskych pofidven zné&né obavy. Na zakladsmeérnice
Evropského parlamentu a Rady 2012/23/EU ze dne 12.i2&012 se mni snernice
¢. 2009/138/ES (Solventnost Il), pokud jde o defhgejprovedeni, den jeji pouzitelnosti
a den zruSenidgkterych sndrnic. V posledni dob tedy existuje silny tlak, aby simice

Solvency Il nabyla &innosti od 1. 1. 2014. Odklad je igmben rozdily v ndzorech mezi
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¢lenskymi staty, které se tykaji kam® podoby projektu. Nicménje uvaZzovano
i 0 dalSim posunuti terminu implementace Solency lo na rok 201%i 2016. EIOPA
(European Insurance and Occupational Pensions Aiith)o (EIOPA, 2013) ovsem
nesouhlasi s tvahami o odloZzedv/pdniho terminu a trva na zavedeni Solvency llcero
2014 dle pivodniho planu.

A. Bohm a K. Muzakova (2013) povaZujpijeti celého konceptu Solvency Il jako
zavazného fedpisu za fekra‘eni oné neviditelné hranice mezi tvorbou jednotného
pojistného trhu na bazi harmonizace vnitrostatniiciiem a tvorbou dirigisticky, organy
EU regulovaného systému chovani suldjekthoto trhu: Problematiku regulatorniho
ramce Solvency Il zevrulsn popisuji A. Bohm a K. Muzakova (2010) v knize

Pojisovnictvi a regulace finamich trhi.

4.2.2 Analyza solventnosti¢eského pojistného sektoru

Solventnost pojidven ¢eského pojistného trhu je upravena zakonen277/2009 Sb.,
0 poji&¥ovnictvi, ve zrini pozdjSich gedpisi. Ve vyhlasSces. 434/2009 je uveden gt
poloZzek, ze kterych se vypitd disponibilni a poZzadovana mira solventnostiusob
vypoétu disponibilni a poZzadované miry solventnosgtw polozZek, které Ize do vyptu
zahrnout nebo odeést, je uveden vifloze ¢. 3 vyhlasky a v filoze ¢. 4 dané vyhlasky
je ustanoven postup vy@io upravené miry solventnosti pro tuzemské gojgy

a zajifovny.

Solventnostceskych pojisoven bude hodnocena na zakigolatnych pravidel rezimu
Solvency |, tzn. dle ukazaftel disponibilni miry solventnosti a pozadované miry
solventnosti, ze kterych jsou vyfitAny solventnostni pofry. Vyvoj zmiiovanych
solventnostnich ukazatel tuzemskych pojifoven v letech 2007-2011 iquklada
tabulka 18.
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Tabulka 18 Solventnost poji®ven vCR (v tis. K)

2007 2008 2009 2010 2011

Nezivotni pojisténi

Disponibilni mira solventnosti 34 840 987 42 2287143 792 925 36 367 178 33 770 0R0

PozZadovana mira solventnosti 8 847 782 9171965 9725199 10257 509 10 207,389

Solventnostni pogr (%) 393,78 460,37 450,30 354,54 33084

Zivotni pojisténi

Disponibilni mira solventnosti 24 419 057 22 692 148 568 166§ 37 032 409 32 485 875

Pozadovana mira solventnosti 8582 %565 9 133|9886979104| 10466 172 10770 416

Solventnostni pogr (%) 284,52 248,47 294,61 353,83 30162

Zdroj: (CNB h), 2012)

Je teba dodat, Ze pozadavky regulovaného minima salestitiho poréru jsou
stanoveny ve vySi 100 %. Z udapro disponibilni miru solventnosti ve sledovaném
obdobi vyplyva, Zeteské pojisovny jsou dostatmé kapitalow vybaveny, protoze jeji
hodnoty vyznam# pievySuji hodnoty poZzadované miry solventnosti dagélaci. Z udd

je patrné, Ze v letech 2008 a 20G@gahovala disponibilni mira solventnosti v neziirotn
pojisteni K¢ 42 mid. V Zivotnim pojigini doséhla disponibilni mira solventnosti vyznamné
hodnoty K& 37 mid. v roce 2010. Pojidvny si vytv&ely kapitalovy polStapro gipad
nastani nefiznivé situace na trhu v souvislosti s globalniafini krizi. V roce 2011
se hodnoty solventnostnich pénn jak pro Zivotni, tak pro nezivotni pojsti, snizily
oproti roku 2010. Tento trend je obdobny jako uajgvkapitalové fiméienosti v sektoru
bankovnictvi. | pes tuto skuténost Zistavaji pojiovny dol¥e kapitadlo¢ vybaveny a tedy
solventni v oblasti Zivotniho i nezivotniho pajisi

Je nutné zvazit, zda majeské pojisovny dostatek kapitalu v ramciimeu Solvecy Il
Prechod na rezim Solvency Il, ktery jiz bere v Gvaiaikovy profil pojistoven, je narény
v mnoha ohledech, zejména pokud jde o pozadavkyinterni procesy a modely
zpracovavani dat nebo IT systémy. Podletasného dostataého kapitalového vybaveni
pojistoven a dostatmé znalosti projektu Solventnost II, ktery vyzadiggstémovy
a komplexni pistup kiizeni rizik, Ize pedpokladat hladky iechod na novy regulativni
ramec, nebov roce 2013 dojde jistk dalSimu zlepSeni v oblastzeni rizik a k posileni

stability finaréniho sektoru.
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V kapitole 5 bude pokemvano v hodnoceni solventnosteského pojistného trhu
na zaklad modelaci krizovych scéhav ramci z&zového testovani. Prové&d tohoto
testovani je vyznamné z pohledu &asnych gkolikaletych krizi postihujicich finami
trh.

4.3 Kapitalova primérenost finantnich konglomerati a finanénich
skupin

Kapitalova pimérenost finainiho konglomeratu je nejtezit¢jSim aspektem pozice
finanéni skupiny s ohledem na finémi zdravi konglomeréatu. Kazdy finém konglomerat
se tedy musi zabyvat odpovidajici politikou stamby@pitalového pozadavku. Cilem této
politiky je zabezp&t plnéni pozadavil solventnosti tak, jak jsou stanoveny pravnimi
piedpisy kazdého sektoru, kde dané fimdnsubjekty g@sobi. Cilem je row¥ zajistit
negetrzité trvanicinnosti. V nasledujicich podkapitolach je pozornestovana jednak
struktire finartnich konglomerdit podléhajicich dogpgkovému finanimu dohledu,
protoZe na struktie finartniho konglomeratu je zavisly vgbvhodné metody kalkulace
kapitdlového poZadavku, tak metodologii vypo kapitalové pmeérenosti v ramci

financniho konglomeratdi financni skupiny.

4.3.1 Struktura a kapitalova primérenost finantnich konglomerati podléhajicich

doplitkovému dohledu

Zakon ¢. 377/2005 Sb., o fingnich konglomeratech, ve &m pozdjSich pedpid,
ustanovuje, Ze do fin&niho konglomeréatu se pra@eély vypaitu dophkového poZzadavku
kapitdlové pimérenosti zahrnuji osoby finaniho sektoru ve finamim konglomeratu.

Osoba, ktera je vele finartniho konglomeratu, se do kalkulace zahrnuje vzdy.

128



KAPITALOVA P RIM ERENOST A SOLVENTNOST NA FINAN CNiM TRHU

Do vypaitu dophikového pozadavku kapitalovéimérenosti’ nemusi byt zahrnuta osoba,
kterd nestoji ¥ele finargniho konglomerétu a:

a) sidli v tetim statu, kde existuji pravnirgkazky pro poskytovani informaci
pottebnych pro dely vykonu dopikového dohledu;

b) je nevyznamna vzhledem I¢élu dophkového dohledu, ledaze vSechny osoby
spliujici toto kritérium spolkéné nejsou nevyznamné vzhledem kéelu
doplkového dohledu, nebo

c) jeji zahrnuti do vyp&tu dophkového pozadavku kapitalovéimérenosti by bylo
nevhodné nebo zav§eti vzhledem k Gelu dophikového dohledu; v tomtorfpads
si koordinator vyzada stanovisko dalSidhisluSnych orgain dohledu; to nemusi

ucinit v pripac, kdy wc nesnese odkladu.

Neni-li do vyp@tu dophkového pozadavku kapitalovéiméienosti zahrnuta regulovana
osoba dle fedchozich pismen b) nebo c)uze @islusny organ dohledélenského stéatu,
ve kteréem ma takova regulovana osoba sidlo, pozadoprostednictvim koordinatora,
aby mu osoba, ktera je vele finafniho konglomeréatu, stila informace patebné

pro ely vykonu dohledu timto organem dohledu nad takaegulovanou osobou.

Pravidla vypétu dophkového poZzadavku kapitalovéfimérenosti wetnd blizSiho
vymezeni kritérii pro nezahrnuti osob do vito dophkového poZzadavku kapitalové

piiméienosti upravuje prov&di pravni pedpis, konkrété vyhlaskac. 347/2006 Sb.

27 zahrnuti osoby do vygtu doplikového poZadavku kapitalovéimeienosti je nevhodné nebo zawidi
vzhledem k Gelu doplikového dohledu vifipack, kdy

a) je podil na takové osdhlirzen doasrE, zejména se z&rem prodeje do 12 &siai; nedojde-li k prodeji
podilu do 12 nésicl od jeho nabyti nebo od okamziku rozhodnuti o jphudeji, osoba se do vy{imi
doplikového pozadavku kapitalovéiméerenosti zahrne,

b) je tato osoba v konkurzu nebo likvidaci, nebo
¢) nastaly jiné dvody, které byly koordinatorovi prokazany.
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NiZe uvedené obrazky 15-19 zn&ugr hypotetické struktury finamich konglomerdit
Pro &ely kalkulace dopilkového pozadavku kapitadlovérimérenosti dle srrnice
¢. 2011/89/EU se dotgobnosti dozoru zahrnuji podniky:

a) uwverova instituce, finatni instituce nebo podnik pomocnych bankovnich dluze
b) pojistovna, zajifovna nebo pojifvaci holdingova spotaost;

c) investini podnik;

d) smiSena finatni holdingova spolaost.

Doplikovy solventnostni pozadavek neregulovaného subjgit roven kapitdloveému
pozadavku, ktery by takovy podnik musel splnit godidpovidajicich sektorovych
piedpisi, pokud by se jednalo o regulovany podnik tohotokkétniho finatiniho sektoru
(viz podnik pomocnych bankovnich sluzeb v obrazkly Obrazek 15 znazuje finareni
konglomeraty, které jsou vedeny regulovanym pocdnikeEU.

Pojistovna regulovana EU Uvérova instituce nebo invesini
podnik regulované EU

Uvérova instituce, Poji¥ovna, zajigovna nebo
investiéni podnik, pojistovaci holdingova spot@ost
finan¢ni instituceci podnik
pomocnych bankovnich sluzeb

Obrazek 15 Skupiny vedené regulovanym podnikem z EU
Zdroj: vlastni zpracovani z (Gruson, 2004)

Strukturu finagniho konglomeratu ¥ele se smiSenou holdingovou spgolesti se sidlem
v EU znazoiiuje obrazek 16. Dopkovy kapitdlovy poZzadavek smiSené fitian
holdingové spolknosti se rovna kapitalovému pozadavku nejvyzngéiimo finaréniho

sektoru zastoupeného ve figaim konglomeratu.
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SmiSena finagni holdingovéa SmisSena finagni holdingovéa
spolenost (neregulovana holdingov spolenost (neregulovand holdingov
spole&nost) spole&nost)
| I |
Pojistovna Uvérova instituce, Poji¥ovna, Uvérova instituce
regulovana EU investiéni podnik, zaji¥ovna nebo nebo investtni

finanéni instituce, pojistovaci podnik regulované
podnik pomocnych holdingova EU
bankovnich sluzeb spole&nost

Obrazek 16 Skupina ¥ele se smiSenou finami holdingovou spolénosti se sidlem v EU

Zdroj: vlastni zpracovani z (Gruson, 2004)

V horizontélnich konglomeratech (viz obrazek 17yekneexistuji zadna kapitalova
propojeni mezi subjekty, koordinator obvykle idéktije pomerny podil kazdého subjektu

na pokryti deficitu solventnosti jiného subjektu.

. o )
. i Uveérova instituce,
Pojistovna regulovana EU investini podnik,
finan¢ni instituce nebo podnik
pomocnych bankovnich sluzeb
J
N )
, . ] i Poji%ovna,
Uvérova instituce nebo investini zajigovna nebo
podnik regulované EU pojistovaci holdingova spot@ost
J

Obrazek 17 Horizontalni finatini konglomerat
Zdroj: vlastni zpracovani z (Gruson, 2004)

Finanéni konglomeraty podléhajici ekvivalentnimu dophikovému dohledu

Kromé regulovanych podnik(Gruson, 2004) ve fin&nim konglomeratu musi bytkteré
vyslovre uvedené neregulované podniky fidafho sektoru ve finamim konglomerétu,
které nemusi podléhat poZadawk kapitalové piméfenosti na samostatném zakiad
zahrnuty do vypé&tu kapitalové pmeéienosti na arovni finaimiho konglomeratu.

Solventnostni pozadavky pro subjekty neregulovani@iemcniho sektoru, které nejsou
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zahrnuty v kalkulaci sektorového solventnostniho Zgalavku, jsou vyptieny

na pomysiném zékl&d

Hypotetickou strukturu finamiho konglomeratu dele s neregulovanym subjektem z EU
ukazuje obrdzek 18 a strukturu figafho konglomeratu Wele se smiSenou finami

holdingovou spolkénosti se sidlem mimo EU ilustruje obrazek 19.

Neregulované holdingovéa spétest Neregulovana holdingovéa spotest
(pojistovna, U¥rova instituce nebo (smiSené finaimi holdingova
investiéni podnik) spol&nost)
| | |
Pojistovna Uvérova instituce, Poji¥ovna, Uvérova instituce
regulovana EU investiéni podnik, zaji¥ovna nebo nebo investéni
finaneni instituce, pojistovaci podnik regulované
podnik pomocnych holdingova EU
bankovnich sluze spole&nos

Obrazek 18 Skupinadele s neregulovanym subjektem z EU
Zdroj: vlastni zpracovani z (Gruson, 2004)

SmiSena finagni holdingovéa SmisSena finagni holdingovéa
spolenost (neregulovana holdingov spolenost (neregulovand holdingov
spole&nost) spol&nost)
| I |
Pojistovna Uvérova instituce, Poji¥ovna, Uvérova instituce
regulovana EU investiéni podnik, zaji¥ovna nebo nebo investéni

finan¢ni instituce, pojistovaci podnik regulované
podnik pomocnych holdingova EU
bankovnich sluzeb spole&nost

Obrazek 19 Skupina ¥ele se smisenou finafmi holdingovou spolénosti se sidlem mimo EU
Zdroj: vlastni zpracovani z (Gruson, 2004)
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Solventnostni poZzadavky (Gruson, 2004) pro kazdyosgatny finatini sektor zastoupeny
ve finartnim konglomeratu jsou nadale kryty prvky vlastnikapitdlu v souladu
s odpovidajicimi sektorovymitedpisy. V gipad deficitu vlastnich zdrd@ na udrovni
financniho konglomeratu, maji pouze prvky vlastniho Ikapit které jsou zisobilé
dle kazdého ze sektorovychreplpisi (tzv. meziod¥tvovy kapital), ndrok na @veni

souladu se solventnostnimi poZadavky na urovnnfindno konglomeratu.

4.3.2 Metodologie vypatu doplikového pozadavku kapitalové pimeérenosti

finanénich konglomerati

Zakon ¢. 377/2005 Sb., o fingnich konglomeratech, ve &m pozdjSich gedpid,
piedklada ke stanoveni solventnostniho pozadavkundimeh konglomerdi tiéi metody.
Cilem kazdé metody (F. Fiordelisi a O. Ricci, 20M\2; Gruson, 2004) je zachovani
integrity kapitalu ve finatnim konglomeratu a zajiti, Ze zachycuiji riziko skupiny jako
celku. Evropska komise identifikovala tyto metodypectu dophkového pozadavku
kapitdlové pimérenosti: metoda detni konsolidace — accounting consolidation method
(20); metoda odpitu agregovanych dat — deduction and aggregatidghad€21); metoda
odpaitu etni hodnoty a kapitalovych pozadavk book value/requirement deduction
method (22); nebo kombinaci uvedenych metod. V3eametody uéuji dophkové

pozadavky kapitalovérpmérenosti.

Metoda 1: Jestlize ele finagniho konglomeratu stoji regulovany subjekt a dalSi
regulované subjekty patdo jinych sektar financniho konglomeratu, pakiwe byt @etni

konsolidace vyjatkna nasledujicim vzorcem (8):
SuppCAR= OEroup_Z SRhancial sectoy (8)
|

kde suppCAF je dophikovy pozadavek kapitalovériméienosti (Supplementary Capital

Adequacy Requirement)oF,,, jsou vlastni fondy (Own FUNd®Ry,ancialsector 1€

solventnostni poZadavek (Solvency Requirement)sou subjekty finatniho sektoru

v ramci skupiny.
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Zakladem pro aplikaci této metody jsou data kowesiané rozvahy a solventnostnich
pozadavk kalkulovanych podleifslusnych sektorovych pravidel (8mice¢. 2002/12 ES
pro uwroveé instituceg. 93/6/EHS pro Wrové instituce a investini firmy ac. 98/78/ES
pro poji¥ovny). Diky konsolidovanym dium je mozné eliminovat efekty vicenasobného
vyuziti kapitdlu a nadsné finargni paky (leverage). Tuto metodu nelze aplikovat,
pokud je véele finartniho konglomeratu smisend firkam holdingova spolkaost a pokud

je v konglomeratu mnoho neregulovanych sulfjekt

Metoda 2: Pokud ma fingni konglomerat vysoky stupéieterogenity, odpg®t a agregace
se rovna (9):

SuppCAR= Z Ofsg and unreg™ Z SRegand unred Z BVoth;r (9)
i I J

kde suppcAFe dophkovy pozadavek kapitalovérimeérenosti (Supplementary Capital

Adequacy RequirementloF,

regand unreg 150U Vlastni fondy (Own FUndSR. angunred®
solventnostni pozadavek (Solvency Requirement),, ., je &etni hodnota participace

(Book Value of the participation), jsou subjekty finagniho sektoru v ramci skupiny,

j jsou subjekty nep#ti do finartniho sektoru v ramci skupiny.

Tato metoda je zaloZena na samostatny¢tech jednotlivych subjeltt ve skupir
a simuluje situaci konsolidovanychtth s odkazem na solventnostni pozadawafti
hodnotu kazdého subjektu.

Metoda 3: V pipad, Ze ma maiska spolénost nejdlezitéjSi Glohu v ramci
konglomeratu, odpt ietni hodnoty/pozadavku odpovida (10):

SuppCAR= OEarent_l: SBarent"'maX( BY S)_‘EI (10)

kde suppcAFe dophkovy pozadavek kapitaloverimérenosti (Supplementary Capital

Adequacy Requirement), OF jsou vlastni fondy (Own FundQRparemje

parent

solventnostni pozadavek (Solvency Requiremest), je (etni hodnota participace

(Book Value of the participationl,jsou subjekty finatniho sektoru v ramci skupiny. Tato
metoda je také zaloZena n&ech jednotlivych subjelitv rAmci skupiny.
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Vybér metody pro vypéet dophkového pozadavku kapitadlovériméienosti provadi
koordinator na navrh osoby, ktera bude pr&vadalkulaci tohoto pozadavku,
a po konzultaci s ostatnimitipluSnymi organy dohledu. Koordinator dale dozoruje
dodrzovani dopikového pozadavku kapitalovefiméienosti na uarovni finamiho
konglomeréatu.

Jednou z nejilezitéjSich otazek tykajicich se dohledu nad firdmi konglomeraty

¢i financnimi skupinami je finaéni situacedchto konglomeraci. Protanek 6 a filoha |
smeérnice ¢. 2011/89/EU, o dopkovém dozoru nad fin&nimi subjekty ve finatnim
konglomeratu, pozaduji, aby fiplusné organy vykonavaly ddylovy dozor

nad kapitalovou fimérenosti regulovanych podrikre finartnim konglomeratu.
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5 RISK MANAGEMENT INSTITUCI FINAN CNIHO TRHU
V RAMCI MEZISEKTORIALNI INTEGRACE

Tato kapitola se zabyva risk managementem v sastiss mezisektorialni diverzifikaci
rizik na finartnim trhu. Nejprve je provedena analyza bankovniih, rrizik ohrozZujicich
podnikani pojisoven a rovdz rizik finarcnich konglomerdt Dale je navazano
podkapitolou prezentujici metody a technikigeni rizik, v rdmci které je podrobn
popsana problematika stresového testovani jako ammého nastrojerizeni rizik
na finargnim trhu. Mozné integeai tendence na fingnim trhu CR do budoucna jsou

demonstrovany vasti tykajici se aplikace &roveho registru v pojistném sektoru.

5.1 Analyza rizik na finanénim trhu

Nejobecu;ji Ize riziko chapat jako:
»,moznost vzniku udalosti s vysledkem odchylnymiledsaiitou objektivni
pravdepodobnosti (statistickoéi matematickou).”
(Duch&kova, 2003: 9)

Stejre tak jako neexistuje jedna obeécruznavana definice rizika, je mozné setkat
se Vv literatie s fiznymi klasifikacemi rizik. V ekonomickychédach se rizika obvykle
¢leni dle Gznych hledisek na (Valové, 2010):

* rizika finareni a nefinanni;

* rizika interni a externi;

» rizika kvantifikovatelna a nekvantifikovatelna;

* pojistitelnd a nepojistitelna;

» zajistitelna a nezajistitelna;

* jedingna a systémova.

Dale je mozné rizika r@kenit na makrofinaéni a mikrofinagni, a to dle toho, v jaké

arovni finartniho systému se objevuiji.
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5.1.1 Klasifikace finanénich rizik neboli rizik bankovniho a pojistného pochikani

Z obrazku 20 vyplyva, Ze existujétphlavnich finagnich rizik (Jilek, 2000; Cipra, 2002;
Sekerka, 1998), tjaverove trzni, likvidni, opera’ni a obchodni riziko pficemz tato hlavni
finaneni rizika zahrnuji nize uvedené kategorie rizik.leDéxistuje jedt tzv. systémové
riziko (neboli systemické riziko), a to jestlize jakékalipti hlavnich finagnich rizik
zpasobi potize danému subjektu, které maji dopad & slabjektyci na ¢ast finagniho
systému. V pojistné praxi se tedy vyskytuji obdobizéa jako v sekoru bankovnictvi,

ovSem mohou byt rozdidmazyvéana.

Finanéni
rizika
[ | | | - -
Uvérové Trzni Likvidni Oper&ni Obchodni | | Systémové
riziko riziko riziko riziko riziko riziko

Obrazek 20 Druhy finadnich rizik
Zdroj: vlastni zpracovani z (Jilek, 2000)

Uverové riziko (credit risk)
» Ptimé uwrove riziko (direct credit risk)
* Riziko uwrovych ekvivaleni (credit equivalent exposure)
» Vyporadaci riziko (settlement risk)

* Riziko Uwrové angazovanosti (large credit exposure risk)

Trzni riziko (market risk, price risk)
« Urokové riziko (interest rate risk)
* Akciové riziko (equity risk)
» Komoditni riziko (commodity risk)
» Ménové riziko (currency risk, FX risk, foreign exclggnrisk)
» Kaorelani riziko (correlation risk, basis risk)

* Riziko uwrového rozpti (credit spread risk)
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Likvidni riziko (liquidity risk)
* Riziko financovani (funding risk)

* Riziko trzni likvidity (market liquidity risk)

Operani riziko (operational risk)
» Transakni riziko (transaction risk, execution risk)
* Riziko oper&nihotizeni (operation kontrol risk)

* Riziko systéni (systems risk)

Obchodni riziko (business risk)
* Pravni riziko (legal risk)
* Riziko zmény Gwrového hodnoceni (credit rating risk)
* Reputéni riziko (reputation risk)
» Daiove riziko (taxation risk)
* Regul&ni riziko (regulatory risk)
* Riziko ménové konvertibility (currency konvertibility risk)

* Riziko pohromy (disaster risk)

Uvérové riziko

Uvérové riziko (Jilek, 2000) fledstavuje riziko ztraty ze selhani partnera (dkeb)i
ktery nedostoji svym zavaiak dle smluvnich podminekg¢imz  zpisobi drziteli
pohledavky (¢fiteli) ztratu. Zavazky vznikaji z @ovych aktivit, investinich
a obchodnich aktivit, z platebniho styku a vgm@ni cennych papirpiéi obchodovani

na vlastni i cizi det.

Uvérové riziko Ize charakterizovat jako praspdobnost, Ze &@kavani pijeti peréznich

prostedki nebude spkno. Riziko tedy vyplyva z platebni neschopnostimebplatebni
neuile, tedy z toho, Ze subjekt nechce plnit své zayaBciny uvérového rizika mohou
zaviset na internichifginach (rozhodnuti banky tykajici se alokace aktighbo externich
je mozné rozdit o riziko ztraty vzhledem k potencialnimu zvySeémddnoty zavazku

vaci partnerovi u urokovéhdai akcioveho nastroje vigledku zlepSeni fin&ni situace
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emitenta urokovéha@i akciového nastroje,ifgemz toto riziko potom byva povazovano
zariziko trzni. Takto rozBna definice obsahuje specifické urokové rizikopactické
akcioveé riziko. Roz$ena definice se potom tyka jak strany aktiv v raeyaak i strany
pasiv. Usrové riziko Ize ¢lenit na nasledujici kategorie &revého rizika, tj. pimé
avérové riziko, riziko U¥rovych ekvivaleni, vypaddaci riziko a riziko U&rové

angazovanosti.

Piimé uwvrove riziko

Toto nejstarSi a nejdeZitejSi finarcni riziko predstavuje riziko ztraty ze selhani partnera
u tradénich rozvahovych polozek v piné nebéast&né hodnat, tedy u U¥ra, pajcek,
vkladi (depozit), smanek, dluhopisé apod.

V ramci gimého G¥rového rizika se Wtenuje tzv. suverénni riziko (sovereign risk)
cozZ je riziko selh&ni zahrami vlady ¢i jeji nebo ji ovladané agentury, podporované
vladou, kdy ¥fitel veéii, Ze se jedna o &eni narodni, statnéi mistni viady daémi.
Obecrt plati, Ze suverénni dluznici neselhavaji, ale rmobdmitnout zaplatit &itelské

bance. Déle plati, Ze suverénniho dluznika Izeispodze s jeho souhlasem.

Riziko Gwrovych ekvivalent

Riziko uwrovych ekvivaleni znamena riziko ztraty ze selhani partnera u pagtoavych
polozek, tj. u poskytnutych &rvovych isliba, poskytnutych zaruk, poskytnutych
¢i potvrzenych dokumentarnich akreditjv derivafi apod. Mieni Uwrového rizika
podrozvahovych operaci je zaloZzeno na ¥pairovych ekvivaleni.

Vyparadaci riziko

Ménoveé vypdadaci riziko je rizikem ztraty ze selhani transakgbrocesu vyptadani
(dodéavky), a to v situaci, kdy byla jiz partneradddana hodnota, ale hodnota od partnera
neni jest k dispozici, nebo kdy technické problémiepsi vypdadani, pestoze je partner
schopen a ochoten vyfamani nebo dodavku provést. V praxi je mozné rbxhiporadaci
riziko u dvou druli vyparadani, a to vyp@dani n¢novych obchotl a vypdadani nakupu

¢i prodeje cennych paygir
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Riziko Uwrové angaZzovanosti

Toto riziko se rovaZ nazyva rizikem koncentrace portfolia a reprezentiziko ztraty
z neadekvatni angazovanosti (expozic&)i:vjednotlivym partnekm; skupinam partnér
a sgfiznénym osobam; partn&m v jednotlivych zemich, coz jev. riziko zem (country

risk)’®; ekonomickym sektd@m; jednotlivym kontrakim apod.

Trzni riziko

Druhym vyznamnym finatnim rizikem je riziko trzni (Jilek, 2000), jeZquistavuje riziko
ztraty zmén trznich cen jakoZzto z&n hodnot finaginich ¢i komoditnich néstrdj
v disledku nefiznivych zngn trznich podminek, tj. nénivého vyvoje arokovych o,

meénového kurzu, cen akcidi cen komodit. V ramci trzniho rizika se rozliSujfyfi

zakladni kategorie trzniho rizika (Urokoveé rizikakciové riziko, komoditni riziko
amenové riziko) a d¢ vedlejSi kategorie trzniho rizika (koretd riziko a riziko

avéroveho rozpti).

Urokové riziko
V piipact Urokového rizika se jedna o riziko ztraty ze éamcen nastrdgj citlivych
na Grokové miry. Urokové riziko seilélna obecné trokové riziko a specifické trokové

riziko.

Specifické urokové rizikese rekdy povazuje za @rové riziko, a to v souvislosti
s roz&fenym pojetim Usrového rizika, tj. obsahuje i riziko ztraty vzhlede
k potencidlnimu zvySeni hodnoty zavazKigipartnerovi u Urokového nastroje usiedku
zlepSeni finatni situace emitenta Uurokového nastroje. Specifigiakove riziko potom
znamena riziko ztraty z mozného hepivého ¢i prizniveho vyvoje ceny ditého
arokového nastroje vigledku zhorSenéi zlepSeni finadni situace emitenta urokového
nastroje, a tudiz poklesti zvySeni ceny witého Urokového nastroje. Specificka rizika

se tykaji emiterit a souvisi se zhorSenim nebo zlepSenim jejich &magituace.

% Riziko zent je dle Evropské centrélni banky nejvySativtemto zemim: Rusko a ostatni z&mstredni
a vychodni Evropy, latinskd Amerik&iina, Indie, Filipiny, Indonésie, Jizni Korea, Malej Thajsko,
Japonsko, Hong Kong a Singapur. Analyza se nezadfijickymi zengmi.
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Obecné arokové rizikge Uurokovym rizikem v pravém slova smyslu a neliaja se pouze
na finarkni nastroj witého emitenta. Obecnd rizika jsoucema makroekonomickymi
podminkami, a nikoli partnerem nebo emitentem jakozik specifickych; jsou spojena
s ekonomikou jako celkemfipemz gikladem niize byt zndna Urokovych rr v ramci

meénoveé politiky centralni banky.

Akcioveé riziko
Akciové riziko je rizikem ztraty ze zém cen nastrdj citlivych na ceny akcii. Akciove
riziko se obdob# jako Urokoveé riziko di na specifické akciové riziko a obecné akciové

riziko.

Specifické akciové rizikge chapano jako riziko ztraty z mozného tiepveho
¢i pifiznivého vyvoje ceny uéitého akciového nastroje visledku zhorSenéi zlepSeni
financni situace emitenta akciového nastroje, a tedy gsoidi zvySeni ceny uitého
akciového nastroje. Pokud je akcie drzena v akivig@asivech), pak se jedna o riziko
poklesu (zvySeni) ceny akcie. Jedna se o rizikocerea wité akcie uéitého emitenta
nesleduje Siroky akciovy index. Specifické akciai#@ko se oldas poklada za @vové
riziko, a to v souvislosti s roZ&nym pojetim Usroveho rizika, tj. obsahuje i riziko ztraty
vzhledem k potencidlnimu zvySeni hodnoty zavaziti partnerovi u akciového néstroje

v dasledku zlepSeni fina&ni situace emitenta akciového nastroje.

Obecné akciové rizike akciovym rizikem v pravém slova smyslu a neliafa se pouze

na finarkni nastroj witého emitenta.

Komoditni riziko

Komoditni riziko je rizikem ztraty ze zén cen nastrdgj citlivych na ceny komodit.
Ménove riziko

Ménové neboli devizové rizikofpdstavuje riziko ztraty ze zZim cen nastrdj citlivych

na ménoveé kurzy.
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Korela¢ni riziko
Korelani neboli bazické riziko je riziko ztraty, které plyva z poruSeni historické

korelace mezi rizikovymi kategoriemi, nastroji, guity, menami a trhy.

Riziko uwrového rozgti

V piipack rizika awrového rozpti se jedné o riziko ztraty ze 2Zm rozgti u cennych
papit raizného G¥rového hodnoceni (napstatnich a podnikovych diuhop)s Uvérové
rozpeti predstavuje rozdil mezi vynosnosti do splatnosti bdanéinartniho nastroje

a vynosnosti do splatnosti obdobného bezrizikoétzmeniho nastroje.

Z obecného pohledu Ize zakladni kategorie trznikar uvadt s vypaetnim charakterem
podle toho, na zakl&diakého vztahu a jakym rizikovym faktorem je ovkwa rizikova
zmena ceny daného portfolig nastroje, a to nasledo¥n
» Delta riziko (delta risk) neboli riziko absolutni ceny (absolute price risk)
které gedstavuje linearni zénu hodnoty portfolia f pfi zméné hodnoty
podkladového nastrojs (of / 0S); delta riziko zahrnuje akciové, komoditni a trzni
riziko;
» Gamma riziko(gamma risk)je také nazyvaneizikem konvexity (convexity risk)
a je definovano jako odchylka 2Zmy hodnoty portfolia od linearni zmy hodnoty
portfolia @i zmén& hodnoty podkladového nastrof (6°f / 6S); gamma riziko
se vztahuje k nelinearnim (riappnim) portfoliim;
» Theta riziko (theta risk)neboli riziko c¢asu (decay riskje chapano jako zéna
hodnoty portfolia fi plynuti ¢casut (of / ot);
* Vega riziko (vega risk) ¢i riziko volatility (volatility risk) spaiva ve zmné
hodnoty portfolia i zméné otekavané volatilityy hodnoty podkladového nastroje
(of | Oo);
* Rho riziko (rho risk) ¢i Urokoveé riziko (interest rate riskpredstavuje zmrnu
hodnoty portfolia g zméné arokové miryr, ktera se pouziva diskontovani

budoucich petZnich toki (of / ot); v tomto gipad jde o urokové riziko.
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Likvidni riziko

Likvidni riziko (Jilek, 2000) pedstavuje riziko ztraty vigledku momentélniho nedostatku
hotovych pewiznich prostedki. Jak jiz bylo uvedeno vySe, rozliSuji seedermy tohoto

rizika, tj. riziko financovani a riziko trzni likdity

Riziko financovani

Riziko financovani je riziko ztraty vifpad momentalni platebni neschopnosti. Tyka
se tedy schopnosti splnit poZzadavky na investovanfinancovani, ficemz dochazi
k nesouladu ve finamich tocich (cashflow), kdy neni mozné zajistitdvaist na portfolio
aktiv a pasiv (platby) @enych splatnostmi a Grokovymi mirami. Pak plati,likgidni

riziko miaze donutit investora k prodeji aktiv za nevyhodngpolminek.

Riziko trzni likvidity

Riziko trzni likvidity je rizikem ztraty v fipact nedostaujici aktivity trhu, ktera spiva

v neschopnosti rychlé likvidace fingmich nastraj, a to v dostatsém objemu

a za rozumnou cenu. Obvykle byva likvidni rizikosgy u sloZijSich nastraj. Jde tedy

o riziko, kdy dochézi k poklesu likvidity fin&nich pozic na trhu a neexistuje rozumna
cena. Roz#ti mezi cenami poptavky a nabidky se rtiz8atolik, Ze dastnik trhu nebude
moci nakoupit nebo prodatdity nastroj, aby uzael své pozice. Négftomnost likvidity
na trhu zgsobuje, Ze oifslusné portfoliové nastroje nemusi byt zajem,yizsle instituce

domniva, Ze portfolio ma hodnotu.

Operaéni riziko

Toto velice ¢Zko kvantifikovatelné riziko seé&tl na ti kategorie uvedené nize radi
se k nejvyznami)Sim rizikim. Vrcholovy management by &n mit staly pehled
o ¢innostech v jednotlivych odtenich, i v gipact vysoce kvalifikovanych pracovnik
protoze se nelze spoléhat na tyto tzv. ,zkuSenéoprdaky“, neb@ mohou zneuzivat svého

postaveni. Proifpad nahodilych udalosti existuji v bankach zalasiemy.
Transakeni riziko

Transakni riziko je chapano jako riziko ztraty z pro¥agch operaci v wkledku chyb

provedenych operaci, chyb vyplyvajicich ze slofitogrodukii, z neschopnosti
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souwasnych systémprovadt tyto produkty, chyb v zatiovani a ve vyptadani obchoil
nezanérného poskytnutdi prijeti komodit a v neadekvatni pravni dokumentaci.

Riziko oper@niho Fizeni

Riziko oper&niho fizeni znamena riziko ztraty vasledku chyb managementu, tedy
v fizeni aktiv ve front, middle a back officetgich bank. V omto fijpak se jedna

o neidentifikovatelné obchody nad limit, neautoviané obchodovani, podvodné operace
pii obchodovani a zpracovanéatnd zaltovani a paélani, prani pe¢e, neautorizovany
piistup k systtmu a modeh, zavislost na omezeném @w osob personalu,
ato v souvislosti s nedostat®u nebo neadekvéatni kontrolou s nefasiefinovanymi

kompetencemi.

Riziko systéni

Riziko systéni je riziko ztraty v dsledku chyb v systémech podporyicpmz se jedna
o chyby v p@itacovych programech, chyby vignosu dat neboipvypadku pgitacove
sit, chyby v matematickych modelech, op&ié ¢i zkreslené podavani informaci
managementu apod.) Je§¢ treba upozornit, Ze toto riziko by nélm byt zanginovano

se systémovym neboli systemickym rizikem uvedenyjia.n

Obchodni riziko

V souvislosti s obchodnim rizikem existuje sedmegatii rizika, tj. pravni riziko, riziko

zmeény Uwrového hodnoceni, reputs riziko, daiové riziko, regulani riziko, riziko

meénoveé konvertibility a riziko pohromy.

Pravni riziko
Pravni riziko je riziko ztraty z pravni neprosatlitesti kontraktu nebo poruseni pravnich
poZadavk protistrany. Samdejmé se reSi i problémy spojené s pémé novymi
kontrakty, jejichz pravni Uprava neni v mnoha zdénjéxnoznana. Pro snizeni pravniho
rizika je tedy teba prova& znmeny v legislativnim a reguéamim mechanismu.
Riziko se tyka:

» legality a prosaditelnosti kontrakt

e pravni formy dokumentace;
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e pravni zmsobilosti subjekt sjednavat kontrakty;

* nesolventnosti a uzaviraciho z&mmi.

Riziko zn#ny awroveho hodnoceni
Riziko zmeny uwrového hodnoceni je rizikem ztraty ze ztizeni mae#npiskat peégni

prostedky za pijatelné naklady.

Reputa®ni riziko
Reputé&ni riziko predstavuje riziko ztraty v isledku poklesu reputace (goodwillu)

na trzich.

Dasiové riziko
Danové riziko znamena riziko ztrdty v souvislosti senémou daovych zakoi

¢i s negredvidatelnym zdamim.

Regula‘ni riziko
Regul&ni riziko je riziko ztraty z neschopnosti spiniguéacni opateni (nap. kapitalovou
piiméienost) a z chyb v ramcigdvidani budoucich regdlaich opaieni.

Riziko m¢nové konvertibility
Riziko ménové konvertibility je rizikem ztraty z nemozZnoktinvertovat ninu na jinou

meénu jako nasledek zény ekonomické nebo politické situace.
Riziko pohromy
Pod rizikem pohromy lze spgawat riziko ztraty z firodnich katastrof, valky, krachu

finanéniho systému apod.

Systémoveé/systemické riziko

Systémové/systemické riziko prezentuje rizikterpsu potizi, kdy neschopnost jedné
instituce dostat svym zavapk pxi jejich splatnosti zfisobi, Ze i jiné instituce nebudou
schopny splnit své zavazkydéetné vyporddacich zavaZly pri jejich splatnosti. Takovéto

selhani nmize zapicinit vyznamné likvidni a G&oveé problémy, a tak ohrozit stabilitu
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financnich trhi. V piipad vysSich mezibankovnich é&wi a vkladi a spoléného
vlastnictvi bank roste systémové riziko bankovnsle&toru. Podrohiji je o systemickém

riziku pojednano v podkapitole 5.1.3.

5.1.2 Rizika finanénich konglomerati

Regul&ni organy finagniho trhu sleduji integraci bank a pdép§en velmi pozor§
protoZe se obavaji potencionalnich hrozeb, kteg&wgiy obchodni a spalenska rizika.
V literature (Lelyveld a Schilder, 2002; Fiordelisi a RiccQ12) jsou rizika finaénich
konglomerét identifikovana z ekonomického hlediska. Systém ikrizfinan¢niho
konglomeratu zavisi na rizicich subjgkiv rdmci skupiny a na rizicich tykajicich
se skupiny jako celku. Systém rizik finamiho konglomeratu znazarje nize uvedeny
obrazek 21.

« Uveérové riziko
» Trzni riziko

« Operani riziko
* Obchodni riziko

K Riziko \

vicenasobného
vyuziti kapitalu

« Skupinova rizika
o Riziko prenosu

nakazy « Trzni riziko

o Riziko obc;hézem’ - Operani riziko
;e(l;t(_);lovych Finanéni » Obchodni riziko

edpi

o Riziko slozitosti konglomerat
fizeni

o Riziko Pojistovna Upisovaci riziko
koncentrace Trzni riziko

Uvérové riziko
Operani riziko
Obchodni riziko

o Riziko stetu
zajmi

\_ /

Obrazek 21 Systém rizik finaimiho konglomeratu
Zdroj: vlastni zpracovani z (Lelyveld a Schillef02; Fiordelisi a Ricci, 2012)

V nasledujicich odstavcich popiSemektera potencialni rizika (Van den Berghe
a Verweire, 2010), ktera souvistisnosti finagniho konglomeratu.
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Riziko vicendsobného vyuziti kapitalu (isk of double/multiple gearing

S problémem nesolventnosti a nestability souvisingd riziko vicenasobného vyuziti
kapitadlu. Vyvstavaji obavy, Ze kapital bude pouiikolikrat pro uteni giméreného
kapitdlového kryti jak pro skupinu, tak prozné ¢asti finartniho konglomeratu. Jedna
se o situaci, kdy dvnebo vice spotamosti sdili riziko, v ramci kterého kazda sgolest
umig’uje kapital do jiné spobmosti. Rikladem vicenasobného vyuziti kapitaluiza byt
situace, kdy pojigvna nakupuje akcie banky a banka na oplatku igeSiowr
pro poji¥ovnu. Zakaz vicenasobného vyuziti kapitadlu jéles@&n do snérnic v ramci

jednotlivych od¥tvi finantniho trhu.

Riziko prenosu nakazy (isk of contagion

Riziko prenosu nékazy ipdstavuje vyznamny problém, kteréndali jednak samotné
¢lenské organizace finaniho konglomeréatu, ale i dohledové organy, kterémtduji
pravidla ochrany proti rizikm. Domnivaji se, Ze vytv@&nim velkych komplexnich
financnich skupin mohou problémy v jeddésti organizace infikovat jiné finan¢ zdravé
instituce, jez jsou s@asti skupiny. V dsledku toho mize bytcinnost finagné zdravych
spol&nosti brzdna ¢i dokonce znemozma. Finakni potize v ramci konglomeréatu
tak mohou mit neafiznivy dopad na finaimi stabilitu skupiny jako celku, pépac
i na finareni trh. Toto riziko je do jisté miry srovnatelnérigikem velkych finaknich
expozic. Nicméa také dilezité psychologické efekty na image, reputaci fiedobré
jméno spolénosti a divéryhodnost mohou zvysit dané riziko. Otazkou ovSendp jaké
miry je celkové riziko konglomeratuctdi nez sotet jednotlivych zahrnutych rizik.
Vzhledem ktomu, Ze konglomeraty vyfed moznost lepSiho rozloZeni rizika, lze
diverzifikaci snizit globalni rizikové expozice.tdmto ohledu mize byt uvedenodkolik
prikladi:

* lepSi rozlozeni obchodniho/podnikatelského rizikaizen vyrovnat dopady

do hospodéskych cyki, upisovacich cyki, investtnich cykh atd.;
* lepSi rozlozZeni portfolia by mohlo snizit invesii riziko a Gwroveé riziko;

* lepSi Asset Liability Management by mohl snizitatiy Groky a minovy nesoulad.
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Riziko stifetu zajma (conflicts of interes}

RozliSuji se externi a internitety zajmi. Stet zajmi maZze mit negativni vliv na \#jsi
podnikatelské prosedi, jako jsou klienti, investn organy dohledu atd. &t zajmi miaze
nastat, kdyz jeden subjekt v konglomeratu {napanka) gj¢i nebankovni mateké
spolg&nosti nebo jinému subjektu v ramci skupiny. DaléZzm dojit k stetu zajnd,
pokud je pojistitel povinen umistit préstky v rdmci skupiny, spiSe neZ investovat
ve WtSi mie v jinych vhodgjSich aktivech. Ve finamim konglomeratu pak fize nastat
situace, Ze zajmy akcioftamohou byt v rozporu se zajmyfitela, a to zejménaéth,
které ma dohled povinnost chrénit. Interiészajmi predstavuje naiklad usilovani mezi
obchodnimi jednotkami o podil na trhu, souboje mezinymi distrib&nimi kanaly,
kulturni konflikty a ®&inky image (diference ve vztahu k averzi k riziktizné ¢asové

horizonty, prodejni techniky, struktury odmatd.).

Riziko requlatorni arbitraze

Regulatorni arbitrdz je distorze pravidel fungovdriiu, kdy integrujici se finami
instituce nabizeji svym kliettn ve stale ¥tSi mie produkty a sluzby, které kombinuji
znaky produki ¢i sluZzeb vice sektér(nag. investéni Zivotni pojiséni, leasing apod.),
piicemz vSak podléhajitiznym pozadavikm na odbornost a dalSimizané prisnym
pravidiim stanovenych legislativou. Riziko tzv. regulatoanbitraze je tak nezadoucim
jevem stanoveného legislativnino ramce. Regulatoongany sjednocuji pravidla

distribuce, aby dochazelo k omezeni tohoto rizika.
V ramci finarénich konglomerdit reSi organy dohledy i zalezitostiorby neprihlednych

struktur  (creation of opaque structurgs oslabeni kvality obchodu (quality

downgrading ¢i zneuziti pravomoci(abuse of power
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5.1.3 Rizika finanéniho systému

Jak uz bylo zmi&no v podkapitole 2.7, v reakci na globalni fisahkrizi byla do systému
nastrop pro prosazovani fingni stability zdazena makroobéztnostni politika
a v souvislosti s tim bylizzen Evropsky vybor pro systémova rizikeutopean Systemic
Risk Board, ESRB jehoz funkci je zastavat makroobetnostni dohled na evropské

Urovni.

Cilem makroobeaetnostni politiky je branit vzniku a ro#8vani systemického rizika
Systemické riziko ma dvzakladni dimenze, a timenzicasovoua dimenzi ptirezovou
Casova dimenze odrazi akumulaci systemického rizikéase, picemz zdrojem této
dimenze je procyktinost v chovani finaimich instituci pispivajici k vytvdeni finarénich
nerovnovah. Ritezova dimenze systemického rizika odrazi jeho excta rozmishi
v danémé¢asovém okamziku. Zdrojem systemického rizika v ditoenzi jsou vzajemné
a Zetzené expozice mezi jednotlivymi fin&mimi institucemi, které mohou podmevat
mozné dopady svych aktivit na riziko celé fidahsit. Casova dimenze se primérn
promita v mie solventnosti a pFezova dimenze v kvatitbilancni likvidity finan¢nich
instituci. Solventnost a likvidita jsou vzajegnpropojeny, nehd problémy s likviditou
se fenasi do insolventnostasovou a pifezovou dimenzi nelze tedy striktrodcklit,

ato i proto, Ze se do z&r@& miry vyviji spoléné. (Frait a Komarkova, 2011)

Obrazek 22 znaznuje schéma vymezeni stavinanéniho systému z hlediska jeho
stability. Ze schématu je patrné, Ze vyardm zranitelnych mist ve fin&amim systému
dochazi k snizeni jeho odolnosticv Sokim. Volatilita na finadnich trzich pak rize vést

k finareni krizi.
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Zdravi finanéniho systému

Ano: odolnost Ne: zranitelnost

2 o Finanéni Financni

o = stabilita zranitelnost

=

@

2

3 Q Fmal"_lf_nl Financni

a < volatilita nestabilita
(krize)

Obrazek 22 Schéma vymezeni stdnanéniho systému z hlediska jeho stability
Zdroj: (Frait a Komarkova, 2011)

Na zéklad uvedené charakteristiky systemického rizika (FeailiKoméarkova, 2011) Ize
makrooberetnostni politiku definovat jako upfadvani nastraj, které maji potencial snizit
zranitelnost a zvysit tak odolnost systému vigvam kapitalovych a likvidnich pol3ta

omezenim procykinost® finanéniho systémuwi ohrantenim rizik, které v ramci celého

systému vytvé jednotlivé finarni instituce.

Hlavnim zdrojemcasové slozky systemického rizika je figdancyklus (Gersl a Jakubik,
2010), makroobedetnostni politika by tedy tha vytvdet podrty pro to, aby se finami
instituce chovaly mé&nhprocyklicky. Vyvoj finartniho cyklu vcase (Frait a Koméarkova,
2011) Ize popisovat na zakkadromenné rozsah leverage(finanéni pakyy°. Vyvoj

leverage v pibéhu finaréniho cykld! popisuje obrazek 23.

Z obrazku 23 je patrné, Ze rozsah leverage se pryido bodu, ve kterém se figah

cyklus obrati. Jestlize se jedna o prudky obrak, g projevi ve for nastupu finaéni

? Procyklicnost finamniho systémwnamena jeho schopnost umovat cyklické kolisani ekonomické
aktivity prostednictvim poskytovani @vi a dalSich aktivit finagnich instituci v dsledku zgtné vazby
mezi makroekonomickym vyvojem a finarim systémem.

% Leverage charakterizuje délku finani péaky, tj. porsr mezi celkovou investici a vlastnimi zdroji
investora. Powr tedy vypovida o rozsahu pouziti Wiypenych externich zdrdj V uzsim slova smyslu
se jedna o relaci mezi aktivy ekonomického subjekdluhem, ktery byl k ziskanichto aktiv pouzit.

31 Financni cykluspredstavuje proces, vmZ vzajems se posilujici chovani @vwové kreace a cen aktiv
umoaiuje hospod&sky cyklus, v dsledkucehoz niize za witych podminek vzniknout finami krize
z predluzeni, ktera se projevuje silnymi poruchami \kraakonomickém vyvoji a finamim stresem.
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krize. Poté nasleduje faze poklesu leverage neatmveraging. V ba#l nastupu krize
pii vysoké arovni leverage se ekonomicka situacebmustranach bodu lisir&dkrizova
faze je charakteristicka finamim boomem, zatimco pokrizova faze se vyum
financnim nagtim v ekonomice. Rozsah leverage ma ovSem pouzeeanoa vypovidaci
schopnost pro reakci makroobetnostni politiky v pitbéhu finartniho cyklu,
protoze se fizpusobuje ekonomickym podminkam se &man zpozdénim. (Frait
a Komarkova, 2011)

bod cobratu (nebo

leverage _.nastupu krize)
Dobré ¢asy (akumulace
systémového rizika):

faze zvySovani leverage

s nadmiérnym optimismem

Spatné casy
(materializace
systémového rizikay:
faze deleveragingu

normalnf s nadmérnym pesimismem
hladina leverage
N\ BN /[ éas

Obrazek 23 Finagni cyklus a vyvoj systemického rizika
Zdroj: (Frait a Komarkova, 2011)

Obrazek 23 dale znazmije na levé stran proces akumulace systemického rizika
a na pravé str@njeho materializaci. V tzv. ,dobrycliasech” mohou finami instituce

i jejich klienti z&it na z&klad snadwjSi dostupnosti externiho financovani patoeat
rizika spojena se svymi ekonomickymi rozhodnutivhptipad, Ze ekonomické subjekty
zanou mylre vnimat d@éasné cyklické zlepSeni, a to tedy jako dlouhodobgSeni
produktivity, miZe se rozvinout tzv. pozitivni srka (virtuous cycle),
ktera je podporovana zvySenou ochotou doméacnastimfi viady akceptovat &Si dluh

a nakoupit za § rizikovéa aktiva. (Frait a Komarkova, 2011)
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Proces dale pokéaje rozt@enim spiraly projevujici se klesajici schopnosimat riziko,
trendovym f@istem cen aktiv, vysokou inve&ti aktivitou podporovanouistem produkce,
zvySenou dynamikou ifjmu, zlepSenou ziskovosti a oslabenymi externimi &nami
omezenimi. V ramci takovéhoto cyklu dafaji finarfni nerovnovahy a akumuluje
se systemické riziko. Dale nastupuje recese, tasge, spirdla se obréati a nasleduje faze
materializace. K obratu e dojit na zaklad prehodnoceni &kavani ze strany
ekonomickych subjekt vlivem nsjaké udalosti¢i informace, coZz se fize projevit
nadn&rnou averzi k riziku ze strany bank a jejich klienive fazi poklesu leverage, resp.
ve ,Spatnychc¢asech”, nize tedy vzniknout tzv. negativni stka (vicious cycle),

a to pokud se finami nerovnovahy stalyigis hlubokymi. (Frait a Koméarkova, 2011)

Paradoxem finami stability je tedy skutmost (Frait a Komarkova, 2011), Ze zdroje
systemickeého rizika zesiluji v ddpkdy je vnimani rizika podnikani ze strany bafggjich
Klientd nejniz8i. Systém se stavd nejvice zranitelnym globb boomu za s@asného
zvySovani rizika finaéni nestability. Filoha D uvadi indikatory a nastroje finami
stability. Jedna se jednak o indikatory s&tr® vychazejici z aktualni drayvfinancnich
velicin, které vypovidaji o0 rozsahu materializace systkého rizika,
ale ne o prawgpodobnosti vzniku finafmi nestability v budoucnosti. O moznosti
materializace systemického rizika v budoucnosti Gslebdku aktualé vznikajicich
nerovnovah vypovidaji ¥pdhledici indikatory (Borio a Drehmann, 2009), &tetkolik
let dogedu vysilaji signal o finamich nerovnovahach v bilancich firauiich instituci

a o potencialu mozného vzniku nebeapebubliny.

Autority dohledovych organ vyuzZivaji k uplatovani makroobdetnostni politiky, tedy
pro prevenci a tlumeni dopadsystemického rizika, celoiadi nastrofi. Tyto nastroje
makroobegetnostni politiky uvadi row priloha D, gicemZ za pravé nastroje je mozné
ozn&it ty, které mohou byt stanoveny ve farnpravidla a mohou tak mit formu
vesta¥nych stabilizatar (v ptiloze D oznaéeny tng). Vesta¥né stabilizatory omezuji
procyklicnost finagniho systému nebo rizikové chovani jednotlivych titosi

automaticky. (Frait a Komarkova, 2011)
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Vazby mezi finatinimi institucemi mohouiedstavovat kanaly (Frait a Komarkova, 2011),
kterymi se mohou Bt Soky, resp. ndkaza, kterd stoji v centruifprové dimenze
systemického rizika. Jestlize je firan instituce soéasti finagni si€ nesesiroveé rizikq
kteréemu se neni schopna efektivbranit. Samozjm¢ zalezi na tom, v jaké fazi
financniho cyklu v ramci finatni sit se negativni Soky obejvi, podle toho jsou
bud’ absorbovany, nebo ighy. M. Dijkman (2010) &i kanaly nédkazy na reélné
a informani. Realny kanal se projevuje jakdimpy lavinovy efekt od nakazené instituce
na ostatni instituce prdsdnictvim pgimych vazeb. Inform@i kanal Sii nakazu,
ktera fedstavuje nahlou z¢nu v chovani ekonomickych subjékta to b’ v podol&
stadniho chovani (seskuperiizmych kategorii investic dohromady $itpzenim stej&
vysoké kategorie rizika), informdai kaskady (investo voli stejny postup bez ohledu
na primarg ziskané informacefi nahlého pehodnoceni ekonomickych fundamient
Nakazova matice, kterd ilustruje nakazovy efekariimiho systému, je k nahlédnuti

v priloze E.

Problematikou systemického rizika v souvislostilgbglizaci se zabyva D. D. Evanoff

a kol. (2009) v knize s nazveB@iobalization and Systemic Risk

5.2 Metody analyzy a techniky¥izeni rizik

Instituce finakniho trhu jsou diky néfznivému pohybu arokovych sazeb, &mych
kursi a znénam volatility vystaveny riziku potencialnich ztr@glynoucich z jejich
rozvahovych a podrozvahovych pozic. Tytouvedené faktory jsou povazovany za zdroj
trznich rizik. Instituce maji k dispozici sadu mégi, jako jsou Value at Risk, gapova
analyzaci stress testy a technika sc&makterymi ngii velikost trzniho rizika. Tyto
nastrojem prdizeni a denni sledovani rizika je metoda Valueisk,Rctera je pouzivana
bud’ ve forne historické simulace, nebo strukturované metody tdd@arlo. Mteni Value

at Risk byva dopkno tzv. stresovym testovanim portfolii.
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Specifikacemi metod a technik risk managementucskgbré zabyva B. Sekerka (1998)
v knize Rizeni bankovnich riziln T. Cipra (2002) v monografiKapitalova gimeérenost
ve financich a solventnost v popsnictvi DalSimi autory, kté se zabyvajitizenim
a analyzou rizik, jsou J. Hnilica a J. Fotr (200knize s nazvenAplikovana analyza
rizika ve fina@nim managementu a investim rozhodovanti V. Smejkal a K. Rais

(2006) v knizeRizeni rizik ve firmach a jinych organizacich

V souvislosti s mezisektorialni integraci na fidlim trhu je vyznamné a zajimavé
zabyvat se podrolsfi metodologii jedné z kiovych technik pro kvantifikaci zranitelnosti
v ramcifizeni rizik finargnich instituci, a to stresovym testovanim, jehatgipy a tloha
jsou podroba analyzovany (Kobik Valihorova b), 2012) v néasledupodkapitole 5.3.
V podkapitole 5.3 je popsana role stresoveho t@stioyiistup ke stresovému testovani
bank a pojiBoven, proces stresoveho testovani, tedyoké charakteristiky a metodologie
stresového testovani, av Zé&tné casti jsou prezentovany vysledky stresovych itest
pojistoven vCR v letech 2011 a 2012,

5.3 Role stresového testovani pojfven v ramci zji¥ovani jejich

finanéniho zdravi

Principy stresového testovanicaly byt uplaiovany od roku 1990 vigledku finagni
nestability, kdy stoupl zajem o lepSi chapani zedmosti ve finadnich systémech.
Stresové testovani redstavuje standardni nastroj integrovaného systénsk
managementu. Z&tové testy se pouzivaji k testovani zranitelnostalygovaného
portfolia vi¢i riznym hypotetickym jeim, tedy na mimiadné, ale &ohodné udalosti.
Stress testing spva ve vyhodnoceni citlivosti portfolia pro subjekié zadané scémnd
n¢kterych rizikovych faktatl, jez ovliviwiji portfolio. V ramci tohoto testovani se modelu;ji
skokové zminy, tzv. Soky, které nelze na zakdadhistorickych zkuSenosti vyldit.
ZjednoduSe#a feceno, zatzovy test je hruby odhad toho, jak seéminhodnota portfolia,
pokud se uskutai velké zneény v rizikovych faktorech (ndaps cenami aktiv). Termin
.hruby odhad" je pouzit z tohougtodu, aby nebyly z&fové testy vnimany jakoigsny

nastroj, ktery mize byt pouzit s &deckou pesnosti. Z&Zové testy fedstavuji analytickou
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techniku, ktera nize byt pouzita k vytvieni ¢iselného odhadu ¢ité sensitivity. (Jones,
2004; Cipra, 2002)

Uroven sloZitosti z&tzovych tesi se na zaklatlzasady proporcionality 1isi podle velikosti
a arovre propracovanosti instituci. Vzhledem ktomu, Zeestvé testy poskytuji
informace o zdrojich rizika v portfoliu, jsou rebawni pro rozhodovéani na vSech arovnich
fizeni ve finadni instituci. ZatZzové testy na obchodni drovni ukazuji potencialni
zranitelnost utité pozice nebo produktu. Zdbveé testy na manazerské drovni umgi
srovnani rizik fiznych tid aktiv a expozic, a Zalaziuji, Ze jsou dlezité pro rizikové
limity a kontroly. Na vrcholové arovni poskytuji Zdové testy zfisob porovnavani
rizikového profilu instituce s touhou vlastiikiskovat a pomahaji nasnovat rozhodnuti

o optimalni alokaci kapitalu v ramci instituce. (B%, 2006)

5.3.1 Pr¥istup ke stresovému testovani

Zatzové testy byly pvodné vyvinuty pro pouziti na udrovni jednotlivych ingtdi
neboportfolia. Techniky stresového testovani se postumacaly vyuZivat v SirSim
kontextu v ramcsystémovyclzagzovych tesi. Zadmerem systémovehorfstupu je ukeni
spole&nych chyb mezi institucemi, které by mohly narwd@tkovou stabilitu finaéniho
systému. Systémeévzantiené stresoveé testy nejsoucemy k nahrazeni pravidelnych

stresovych tefif které provadi jednotlivé institucglones, 2004)

5.3.1.1 Stresové testovani bank

Techniky stresového testovani sealg Siroce aplikovat od @atku 90. let ze strany
mezinarodd aktivnich bank a déle se roiéli do velkych finagnich instituci. Organy
bankovniho dohledu a regulace schvalily pouzivagZnvych tesi jako dilezité sodasti

piistupu vnitnich modei k monitoringu rizik na trhu.
V roce 1996 Basilejsky vybor pro bankovni dohledag@®l Committee on Banking

Supervision) dopoktil, aby banky vyuZivajici metodu internich madekapitalové

piiméienosti pro trzni riziko &y zaveden fisny a komplexni program stresového
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testovani. Toto dopoteni dalo impuls k rostoucimu p&@momi a znalosti o z&ovych

testech bank.

Revidovany ramec pro Nové basilejské kapitdlovéodyhvydané Basilejskym vyborem
pro bankovni dohled (2004) jde je&tal ve svych dopotienich tykajicich se z&tovych
testi v souladu s &Sim dirazem na vyuZiti fistupu zaloZzeného na vimitm hodnoceni.
Basel Il nyni vyZaduje, aby banky pouzivalyézatwé testy protizne &ely:
= Banky by nély pouzivat zatZzové testy, aby sefiplédlo k nelikvidnosti mé#
kvalitnich aktiv.
» Banky musi mit procesy stresového testovani pr&ifiopéi posouzeni kapitalové
piiméienosti.
» Organy dohledu musi mit minimalni kvantitativnirgtardy s ohledem na stresove
testovani.
= Organy dohledu by #ty zvazit, jak banka stanovi ngekavané udalosti v nastaveni
kapitalovych arovni.

= Banky by ntly zdiraznit testy rizika G&oveé koncentrace. (Jones, 2004)

5.3.1.2 Stresové testovani pojioven
Stresoveé testovani provadi instituce pojistného, fidko jsou:
= Zivotni poji§ovny;
» nezivotni pojisovny;
» universalni pojigovny;
= zaji¥ovny. (BNM, 2012)

Zatzové testy rozvah a vysledovek péfisen nejsou tak dab vyvinuté jako z&Zové
testy bank. To jetast&n¢ zpisobeno historii stresového testovani, kdy bankialya
aplikovat stress testytide, a to také visledku reguléniho impulsu. Poji&vny obecs
piedstavuji nizSi arove systémového rizika nez banky, a to zejménalikedliSnému
charakteru zavazik které majicasto delSi dobu trvani nez u bank. Distre&Zenmit
v odwtvi pojidovnictvi vyznamné systémovédigledky, a to progednictvim vlastnickych

vztahi s bankovnim sektorem a dopadu revédu ve finagni sektor jako celek. Organ
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dohledu vyZaduje, aby pofidvny provadly pravidelné stresové testovammternational
Association of Insurance Supervis@talS) také vydala metodicky material (IAIS, 2003)
0 stresovém testovani pro pépsny. Tyto dokumenty poskytuji Sirokou Skalu zasad

pro zatzové testovani, které bydhy pojistovny nasledovat.

Vzhledem k tomu, Ze pojiévny maji rozdilnou strukturu rozvahy oproti bank&tnesové
testy jejich rozvah mohour@dstavovat jedirmé vyzvy. Pojisovny ¢eli €mto hlavnim
rizikovym kategoriimpojistnym rizikkm, a topojistre-technickému rizikiukatastrofickému
riziku, riziku zhorSeni technickych rezerv na pojistn&pina dale pakipisovacimu riziku
Na strag aktiv vice ¢i mérg podobné bankangeli trznimu riziky Gverovému rizikul
likvidnimu riziky opera‘nimu riziky skupinovému rizika systematickému riziku rizné
mite k €m, kterymceli banky a jiné finani instituce. Slozitost smluv ime na zaklag
rozvahy pojigoven zpisobit potize fi piecerni zdvazk a mize vyZadovat podrobné
Gdaje smlouvu od smlouvy s cilem umozniggné posouzeni dopadu &mv rizikovych
faktorech. Obas jsou pojistiteli pouzivany stochastické metodypdsouzeni jejich
odolnosti wi¢i Soku. Takové techniky jsou komplexni a podilgjimaiact pravdpodobrg
moznych vysledk Jednoduché deterministické testy, inaposuny ve ztratovych
ukazatelich nebo &eni &inku katastrof, mohou odhalit uzéeeé informace o imunit
vaci Soku.(Jones, 2004; BNM, 2012)

Nova regulace poji®vnictvi Solvency Il klade v ramci druhého pali diraz
na kvalitativni poZadavky. Druhy pili(viz obrdzek 14 v podkapitole 4.2.1) nabizi
pojistovnam principy pro dohled a interni systéfmeni rizik. Stresové testovani fat
spole&né s gesunem rizika, zasadariizeni poji§oven a internim kontrolnim systémem

k dalezitym elementm vnitiniho systémiizeni rizik.

PozZadované testy zahrnuji na zaklpdvahy a rozsahu pojistitelovu:
= solventnostni pozici;
= linii podnikani a distribtni systémy;
» aktualni pozici v ramci trhu;
= aktualni pozici v rdmci skupiny;

» investini politiku;
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= podnikatelsky zagr;
» obecné ekonomické podminky. (MBN, 2012)

Vysledky stres testpojis’oven jsou ¥tSinou vyjadeny z hlediska jejich dopadu na miru
solventnosti. PoZadovana mira solventnosti je maiiimn Grovél kapitdlu a rezerv
(nebo pebytek aktiv nad pasivy) pozadovanych dohledempoZeleilem je zajistit

s vysokou pravgpodobnosti pojistitelovu schopnost plnit své zayazpribézre.
Pokud se finafni situace pojifovny zhorSuje pod pozadovanou miru solventnosti,
ze strany dohledu musi byt zahajena odpovidajipravadd opaeni. Numericky odhad
dopadu zatZového testu iize byt vyjaden jako procento z poZzadované miry solventnosti
pro indikaci potencialni zavaznosti Soku. Pojistitey mél v ramci WtSi skupiny
spole&nosti testovat vliv moznych zm vedoucich k omezenitiptupu k dodatsmému
kapitalu. Agregace vysledkzatzového testu bilance pofidvny s vysledky pro banky
(nag. v konglomeratu nebo v agregaci vyslégiko dva sektory) iize byt komplikovana,

a to kwvili rozditim v etnim a regukénim zpracovani aktiv a pasiv. Rozdily v definici
kapitalu a trznim ocemi investic mohou byt zvlaSproblematické. V tomtoifpad miaze

byt samostatna prezentace vyskedkravréna. (Jones, 2004)

| kdyZz je obvykle vhodné provéd za€Zové testy nejménjednou reéné, pojistitel

s nizkym rizikovym profilem nemusi prowdstresové testovani talasto. Oproti tomu
pojistitel s nizkou solventnostni pozici, tedy saofgym rizikovym profilem, by ré
provadt rozsahlejSi neboastjSi zatzové testy. Z&ové testy se rowi provadicastji,
pokud se rychle gmi podminky na trhi pokud si testovani vyzada dohledovy organ
v reakci na konkrétni okolnosti pojistitele. PraotéastjSi zatZzové testovani fize organ
dohledu vyZzadovat ménidaji, nez je tomu v fipact rocnich zatZzovych tesi. (Jones,
2004)
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5.3.2 Proces stresového testovani

V ramci této podkapitoly jsou popsany &ivé charakteristiky a hlavni faze procesu

zagzoveého testovani.

5.3.2.1 Kli&ové charakteristiky procesu stresového testovani

Na systém zagifeny na zatZzové testovani je vhodné pohlizet jako na proces,
ktery se sklada z vySetvaci, diagnostické, numerické a interptaiacasti. V idealnim
piipadt tento proces z@na identifikaci konkrétnich zranitelnosti nebo asti zajmu,
nasleduje vystavba scémav ramci konzistentniho makroekonomického ramcalSih
krokem je zmapovani vysttscénée do podoby, ktera je pouzitelna pro analyzu bi#anc
finan¢nich instituci a vysledovky. Poté nasleduje pronédeimerické analyzy s ohledem
na vSechny ostatniciinky a nakonec shrnuti a interpretace vystedkazda faze procesu
je dilezitd pro pochopeni citlivosti fingniho systému na konkrétni rizikovy faktor.

(CEBS, 2006)

5.3.2.2 Metodologie stresového testovani

Stresové testovaniigdstavuje dopkk metodiky VaR? kterd ve své klasické podbb
nevypovida o skut@é velikosti moznych ztrat. RozliSuji seédwetodologie pro stresové
testovani, a to tzv. analyza citlivosti (sensitidtnalysis) a tzv. analyza scéngscenario
analysis). Oba gFistupy jsou realizovany pojistiteli, aby poskytlgpBi porozurni
zranitelnosti, kter&eli v rdmci atypickych podminek. Jsou zaloZeny nalyze dopail
nepravé@podobnych, ale ne nemoznych, Hepivych scéné. Tyto stresy mohou byt
financni, provozni, pravni, zahrnujici likviditu nebo mohly byt ve vztahu k jakémukoli

jinému nebezp# a mohou mit ekonomicky dopad na pojistitele. (&€i2002)

%2 Dalsimi metodami pro vypget VaR v praxi je vedle stress testingu i metodatyii a kovarianci, metoda
historické simulace a strukturovani metoda MontéoCa
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Identifikace zranitelnych mist

Prvni etapa procesu 2abvého testovani je identifikai faze, kdy analytik identifikuje
hlavni slabiny, které je¢ba rozpoznat.iBsrEjSi analyzu zranitelnych mist umage uzsi
zantieni identifika&ni faze, protoze je nereélné pokousSet sé&razhit vSechny mozné
rizikové faktory pro portfolio nebo systém. Za&feni se na slabé stranky ve fidamm
systému umaiuje vykonavat z&fové testovani efektigi, ¢imz umoiuje hlubSi
porozungni inherentni zranitelnosti acianéjSimu vyuziti ¢asu a zdrdj. Izolovani
klicovych zranitelnych mist pro 2@ové testovani je opakujici se proces, ktery zgarnu
kvalitativni i kvantitativni faktory. Systém zaiieny na stress testingife vyuzit k izolaci
potencialnich slabin fadu numerickych ukazafel ukazatal na makro-arovni,

strukturalnich ukazatéki ukazateh na mikro-arovni(Jones, 2004)

Indikatory na makro-arovni
Znalost SirSiho makroekonomického predi poskytuje celkovy pohled na vykon
financniho systému a nazfige potencialni zdroje Sék Tyto informace poskytuji
uzitecnou metriku pro pochopeni potencialnich  zdlrojSoki, neba klicové
makroekonomické a fin&ni pron€nné, které jsou nejvice volatilni a nevyrovnanéujs
¢asto nejvice nachylné k vyznamnymresim. Fi analyze Ize vyuzit (Ud&jo tchto
odwtvich hospodéstvi:
= realny sektor- jako je fist vykonnosti ekonomiky ve vztahu k potencialninmstu;
rast spoteby, investic a fijmua; nezangstnanost; inflani tlaky na spdtbitele,
velkoobchody a ceny aktiv atd.
» vladni sektor— pomoci ukazatél relativni velikosti vliadniho deficitu, dluhu,
a souvisejici udrzitelnosti dluhu; velikosti tohdiekalniho impulzu; a na zaklad
toho, jak je financovan statni rozfsa.
= vn¢gjSi sektor— pomoci ukazatélvelikosti deficitu BZného dtu, oficialnich rezerv
a na zakladl toho, jak je financovan deficit; relativni velikgs struktury doby
splatnosti a nového slozeni zahramiho dluhu, rozsahu vychyleni kurzu,

a zda existuji tlaky na sinny kurz. (Jones, 2004)
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Strukturdlni indikétory
Rizné strukturdini ukazatele finariho systému mohou poskytnouilelité poznatky
0 poloze rizik ve finagnim systému:
= Vlastnictvi a podil na trhu instituci a typem instituce se identifikuji vgzimezi
jednotlivymi sloZkami finatniho systému a jsou identifikovany systéraahilezité
instituce a odstvi. Tato data mohou zahrnovat celkova aktiva rnabky rozdlené
podle banky nebo jiné fin&ni instituce, jakoz i podle odtwvi.
= Struktura rozvahy- vychazi z agregovanych finarich vyka#. Tyto informace
mohou byt analyzovany podle typu figafch instituci (nap pro banky,
pro poji¥ovny ¢i pro jiné nebankovni subjekty) a vubhu ¢asu oznéuji oblasti
koncentrace rizik. Takové souhrnné informace mob@upouzity k analyze miry
rastu Uvra od miznych tym instituci a do iznych od¥tvi ve spojeni s celotadou
ukazatel finanéniho zdravi.
= Ucty toki financnich prostedki — mohou poskytnout vhled do hlavnich &m
ve struktite zprostedkovani v ekonomice s trendy v ziskavani fimach prostedki
z riznych od¥tvi a nastraj, které mohou pomoci identifikovat ktivé sektorové
slabiny. (Jones, 2004)

Kvalitativni informace o institucionélnich a regtiéch ramcich, které poji finani
¢innosti, mohou pomoci interpretovat vyvigdy ukazateél. Jednani s organy dohledu
a regul&nimi organy, analytiky soukromého sektorucasiniky trhu mohou byt odhaleny
jako prav@épodobné zdroje zranitelnosti ve fikaim systému. Tento typ informaci
mécasto neoficidlni charakter, kteryuie byt obtiza vykladan, ale mize poskytnout
dulezitou souvislost k posouzeni potencialnich zedndsti finainiho sektoru a tud

vychozi bod pro dalSi kvantitativni posuzovani #ednosti. (Jones, 2004)

Indikatory finanéniho zdravi

Kromé¢ pouziti Sirokych makroekonomickych souvislosti aulguralnich ukazatél

Ize pouzit celouradu ukazatél financniho zdravi. Tyto ukazatelefqristavuji ukazatele
na "mikro-arovni", protoZe jsou obvykle odvozenylUdaji o jednotlivych institucich
nebo od¥tvich.
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Zdravi finargniho sektoru Ize analyzovattippohledu na Urowh a trendy indikatar
finantniho zdravi — kapitalovérpnérenosti, kvality aktiv, rentability, likvidity a vyaveni
trznim rizikaim. International Monetary FundIMF) (IMF, 2003) vyvinul zakladni sadu

indikatora finanéniho zdravi, které jsou podstatné pro firsirsystém.

Pri pouZiti indikatofi finantniho zdravi k identifikovani finamich zranitelnosti by sty
byt vzaty v Uvahu zejména nasledujici zasady:
» [ndikatory finartniho zdravi by @y byt sledovany pro konkrétni skupiny, aby byla
identifikovana spoléna slaba mista a koncentrace rizik.
= Zvlastni pozornost by #ea byt wnovana detnictvi a otazkam konsolidace
(pres hranice a v ramci obchodnich skupin).
= M¢éla by byt posouzena obecna spolehlivost @idppuzitych pro konstrukci

indikator financniho zdravi, a dals{(Jones, 2004)

Testovani citlivosti

Analyza citlivosti odhaduje dopad jednoho nebo \dolyhi v urcitém rizikovém faktoru
nebo malém p#u Uzce propojenych rizikovych fakforna budouci finafmi situaci
pojistovny ¢i jiné instituce, nap paralelni posun vynosové&ikky. Prikladem testovani
citlivosti je testovani odolnosti, které se provadiVelké Britanii a Australii. Oproti tomu
zahrnuje analyza scéfia icinek sowasré pracovat ve skupin rizikovych fakton
(nag. ceny akcii a urokové sazby). Licencované institomhou p zakZovém testovani
pouzivat pistupy libovold nebo je mohou kombinovat. Obégcplati, Ze licencovana
instituce pouzivd metodu, ktera je nejvhgdhz obchodniho hlediskagéiu a finagni
situace(MBN, 2012)

Analyzu citlivosti Ize pouzit k vyhodnoceni citlish finartni situace s testovanim
rizikovych faktofi. Nékteré iklady testovani citlivosti, které mohou byt powyZzijsou

uvedeny niZe v tabulce 19.
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Tabulka 19 Rizikové faktory v ramci analyzy citlist

Rizikové faktory

- Paralelni posun vynosovéwky
- Zména sklonu vynosovérkky
Urokova mira | - Posun kivky a zmgna sklonu

- Soky na swap spready

- Soky na sazby a volatility

- Soky na Grovaa volatility
Akcie - Soky pouze na Uroen
- Soky pouze na volatility

- Soky pouze na (iron

Sménne kurzy | _ Soky na Grova a volatility

Uvér - Soky na kreditni spready

Komodity - Soky na Urové a volatility

- Paralelni posun vynosovéikky

Rozvijejici se trhy | _ Soky na Grokové miry a volatility

Jiné - Soky na iizné volatility

- Soky na sazby Umrtnosti/nemocnosti

- Soky na ztratové podily/pafry/ukazatele

Pojisténi - Vyrazny nadst novych obchailzpisobuje
vysokou z&%Z noveho obchodu

- Vysoka zn¢na v ocetni/rezervnim zakladu

Zdroj: (MBN, 2012)

Vytvoreni a testovani scénd

Jakmile jsou identifikovany kibvé otazky nebo hlavni zranitelnd mista, pak j&idal
krokem vytvdeni scénge, ktery bude tvigt zéklad z&tZzového testuAnalyza scén@
piedstavuje oproti analyze citlivosti slaj#ti typ testovani. Tato faze procesu zahrnuje
testovani dostupnych uUdaja model, aby bylo mozné pochopit chovani systému
s ohledem na jeho hlavni slabiny. Pomagihto Gdaj miZze byt zkonstruovan scéna
v souvislosti s celkovym makroekonomickym ramcembaemodelem, v zavislosti
na slozitosti systému a dostupnosti vhodného modgténé zatZzoveho testu obsahuje
sowasné pohyby vad rizikovych faktofi a je ¢casto spojeny s explicitnimi zmami

v pohledu na s4. Testovani scém@ ¢asto zkouma dopad katastrofickych udalosti
na pojistitelovu finadni situaci, zejména ve vymezené 2pisné oblasti, nebo sdasné
pohyby viad rizikovych kategorii ovliviujicich vSechny obchodnich linéé obchodnich
operace pojistitele, a to naro upisovaci objemy, ceny akcii a pohyby urolatvgazeb.
(CEBS, 2006; MBN, 2012; Blaschke, 2001)
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Pri stresovém testovani je postupovano dle nasledujio algoritmu (Cipra, 2002)
(1) V ramci konkrétniho scépés jsou zvoleny fislusné hodnoty parametr
(2) Pro vybrané hodnoty paramiee spoéita hypoteticka mira ziski jednotlivych
nastrofii (i =1, ..N) daného portfolia. Z nich se naslédtanovi hypoteticka mira
zisku celého portfolia,ifipadré hypotetické vySe ztraty v absolutnich jednotkéach,
s vyuzitim skuténého sloZeni portfolia v séasnéntaseT (11):

N
rps = ZWiT |]is (11)
i=1

(3) Jestlize je mozné odhadnout pr&wddobnost pjednotlivych scénid, Ize dale

ohodnotit ztraty z pravé&podobnostniho hlediska. (Cipra, 2002)

V praxi se vyuZivaji nize uvedené varianty stresbvgcénsl, pricemz zakladnimi typy
scéndn jsou scéné historické a hypotetické:

Normované scéma (stylised scenariosNa zaklad empirickych zkuSenosti se ustalily
urcité normy pro kritické hodnotyidezitych paramefr. Jedna se o z#nu Urokové miry
0 + 100 bazickych badd® béhem jednoho wsice; paralelni posun vynosovéivky
dluhopisi o + 100 bazickych bad zakiveni vynosové Kvky dluhopisi o + 25
bazickych bod; zm¢na nenového kurzu o+ 6 % ¢i katastroficka“ znéna o 30 %);

zmena akcioveho indexu @ 10 %; znéna volatility o+ 20 %.

Mechanicky pistup ke scénam (factor push analysis)U jednotlivych néstrdi
se kombinuji takovée zémy, aby vyslednd kombinacequistavovala co nejtsi ztratu.
Zmeény u jednotlivych nastrdj se voli z uitych stovych bodi, nag. nafist prvniho
faktoru o 1,65s;, pokles druhého faktoru o 1,96atd.

Historické/skut&né krizové scéné@ (actual extreme events)ednd se o typ scéea
ktery opiruje krizovy vyvojéi zmeény v rizikovych faktorech vyznamné trzni udalosti
se zkusenostmi v minulosti, jako je magrach akciového trhu. Tyto scé&raekonstruuji
historické udalosti, a tedy nemusi reflektovat nejhorsi mozny vyvoj, ke kterémutire

% Jeden bazicky bod z&eny jako 1 bp (basis point) znamena ve financioh .
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dojit. V pribéhu doby mohou ztratit na vyznamu vzhledem k situaa trhu

a strukturalnim zinmam.

Hypotetické jednorazové sceéire (hypothetical one-off events)Tento typ scéné
vyZzaduje simulaci Sak na wrohodnych udalostech, které zatim nenastaly nelboajie
historicky precedens. Scépavychazeji z fedpovdi nasledk jednorazovych udalosti

typu teroristicky utok na New York, zeiiieseni v Tokiu apod. (Cipra, 2002)

Kazdy typ scéni@ ma své vyhody. V zavislosti na rizicich mohou ofid zakladni scérgé
vyznam, proto jeieba je vyuzZivat k modelacifipstresovém testovani. Analyza sc&na
muze byt provadna na zaklatl piistupu zamsreném na portfolio nebo na zakéagkistupu
zantieném na udalost. V ramci portfoliovéhtigbupu jsou identifikovana zranitelnd mista
v portfoliu, kterq jsou testovana prapddobnymi scéri@ Pri uplatiovani gistupu
na zaklad udalosti je scénd formulovan na zaklad realnych udalosti,
piicemz se modeluje, jaky vliv by mohly mit tyto uddiaza relevantni rizikové faktory
portfolia licencované instituce. Tyto scéaamohou roviéz zalenit nejnowjsi zpravy

o vyvoji. (MBN, 2012; Blaschke, 2001)

5.3.3 Vysledky za&Zovych tesfi pro pojistny trh v CR

Vyvoj solventnosti pojioven VCR uvadi nasledujici tabulka 20. Z uvedenych iidaj
pro Zivotni a nezivotni poji&hi pro rok 2011 je patrné, Ze pdé&mdisponibilni miry
solventnosti k pozadované imi solventnosti fedstavuje v rdmci nezivotniho pogst
302,3% a vramci zivotniho pojti 331,5 %. Je i¢ba zminit, Ze pozadavky

regulovaného minima solventnostniho gomjsou stanoveny ve vySi 100 %.
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Tabulka 20 Solventnost tuzemskych peji&en (v tis. k)
31.12.200¢31.12. 201(31. 12. 201}

NezZivotni pojiStni
Disponibilni mira solventnosti | 43 792 925 36 367 178 33 770 02
PoZadovana mira solventnosti 9 725199 10 257 509 10 207 38

Zivotni pojist éni
Disponibilni mira solventnosti | 28 568 166 37 032 40P 32 485 87
Pozadovana mira solventnosti 9 697 104 10 466 172 10 770 41

Zdroj: (CNB i), 2012)

(=)

O

Oy OT

Vysledky zé&Zzovych test pro pojistny trh VCR za roky 2011 a 2012 uvadi tabulka 21.
Ceska narodni bankaCKB) provadi z&tiové testy pojioven pro zékladni scéha
a rozsfeny nepiznivy scéné Evropa v depresi a ztrataowkry. Vzorek testovanych
instituci zahrnoval jedenact paj@ven, které se dastni projektu spotaych za¢Zzovych
testt CNB a vybranych pojigven. Testy vyuZivaji data ke konci roku 2011 aujso
zangieny na jednolety horizont.

V tabulce 21 je uvedenighled testovanych rizikovych fakforV ramci nepiznivého
scénée Evropa v depresi a ztraté@wdry by poji¥ovny nejvice zatizilyztraty plynouci
zurokoveého rizikave vysi K& 20 mld. aztraty z poklesu hodnot akcii a podilovychulist
ve vySi K& 4,5 mld. V gipadt tohoto scén@ by kumulativni dopad vSech uvazovanych
rizik do disponibilni miry solventnosti (DMS)nil K¢ 27,4 mld., coz odpovida 7,9 % aktiv
testovanych pojiven. Ri ocekavaném zisku vroce 2012 ve vysi K55 mid.

a planované vyplat dividend v hodnat priblizné K& 9 mid. by disponibilni mira
solventnosti poklesla zipodnich K 50,8 mid. (14,3 % aktiv) na&33,2 mid. (9,4 %
aktiv). V disledku tohoto vyvoje by poklesl i agregovany sotwestni ponir z 265 %
na 176 %. Solventnostni pémse stale drzi nad regulatornim minimem 100 OME f),
2012)
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Tabulka 21 Vysledky zéovych test pro pojistny trhCR za roky 2011 a 2012

Evropa
Zakladni Eviopa ) Zakladni v depresi
scénd v depresi scén& a ztrata
a ztrata divéry
divery
Zisky/ztraty plynouci Vychozi zisk/ztrata pfed
z urokového rizika aplikaci Soki
mid. K& -2,05 -19,66mild. Kg& 15,53 15,53
% DMS -4,04 -38,73% aktiv 4,38 4,38
Zisky/ztraty ze zmeény Planované dividendy
technickych rezerv k vyplaceni v roce 2012
mid. K& 0,20 2,52mld. K& -8,97 -8,97
% DMS 0,39 3,73% aktiv -2,53 -2,53
Zisky/ztraty ze zmén hodnoty
akcii a podilovych listi Ostatni dopady (daiové)
mid. K& -0,61 -4,51mld. K& -0,38 1,50
% DMS -1,20 -8,89% aktiv -0,11 0,45
DMS (ke konci roku

Kurzové zisky/ztraty 2011)
mid. K& 0,05 -0,23mld. K& 50,75 50,75
% DMS 0,09 -0,46% aktiv 14,31 14,31
Zisky/ztraty ze zmén hodnoty DMS (ke konci roku
nemovitosti 2012)
mid. K& -0,14 -0,51mld. K& 51,51 33,22
% DMS -0,27 -1,00% aktiv 14,52 9,37
Zisky/ztraty z poklesu
pojistného v nezivotnirn
pojisténi Solventnostni pongr
mid. Kg& -2,31 -2,31konec roku 2011 265% 265%
% DMS -4,55 -4,55konec roku 2012 269% 176%
Dopad rizik do DMS
mid. K¢ -7,74 -27,38
% aktiv -2,18 -7,90

Zdroj: (CNB 1), 2012)

Dvé poji&ovny by se v fipact negiznivého vyvoje na trzich mohly dostat pod stan@ven
regulatorni minimum solventnostitimZ by musely doplnit kapitél, figemz hodnota
pottebnych kapitalovych injekci byinila K¢ 320 mil. (t, még nez 0,01 % HDP).
S ohledem néizeni rizika z managementu dobré stV nesmiCNB zveejiiovat seznam

testovanych pojiven. Ani neni viejnosti zndma blizSi specifikace vybranych
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testovanych pojiven. | fges uvedené ztraty lze sektor pojignictvi ohodnotit jako
stabilni a odolny &i nepiznivému vyvoji. CNB f), 2012)

Pro uvazovany zakladni scénize vtomto sektoru e@kavat stabilni vyvoj. Vysledky
stresového testovani zakladniho s¢éngro rok 2012 fedstavuji solventnostni p@m

ve vySi 269 %. Oproti roku 2011 doslo k vylepSesliventnosti 0 4 %Ztraty z gecerni
dluhopisi az poklesu pojistného v aftvi nezivotniho pojighi by mely byt vyrovnany
casténym zadrzenim zisk (hodnota planovanych vyplat dividend poklesla ¢pro
dividenddm planovanym vigkém roce o 55 %). Agregovana mira solventnosti
by se proto na konci testovaného horizonttlanpohybovat na obdobné hod&at konce
roku 2011. CNB f), 2012)

Cilem této podkapitoly bylo vytid prehlednou metodologii hovanou zatZzovym
testim jako nezbytnym ndstriin pro zji¥ovani finagniho zdravi jak poji&ven,
tak i bank. Stresoveé testy byé¢iy byt zakladnim prvkem celkového raméeeni rizik
a stanoveni kapitalovéripérenosti pojigoven. Proces stresoveého testovani seéagm
na identifikaci zranitelnosti, vystavbu scé&maanalyzu vystup scén&e, numerickou
analyzu, shrnuti a interpretaci vyslédiZ vysledki stresového testovani pajien vCR
vyplyva, Ze sektor je dost&®@ odolny wi¢i pripadnym Sokm na finagnim trhu.
Solventnostni post pro rok 2012 je dle zakladniho scé&mastanoven na 269%,
piicemz tedy pevySuje pozadavky regulovaného minima solventnbstpongru ve vysi
100 %. V tomto ohledu hraje vyznamnou roli regulaeestrany statu, ktera zabezpe

stabilitu finargniho trhu.
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5.4  Konsekvence aplikace G#roveého registru v sektoru pojid’ovnictvi

na finanéni zdravi pojistoven

Finartni trhy jsou charakteristické oboustrannou infatmaasymetrii mezi finamimi
institucemi z @znych oboé podnikani a jejich klienty, fjfemz struktura informaci
instituci se liSi od struktury informaci, kterousponuji klienti. VyuzZivani inovativnich
a spolehlivych nastrdjv ramci eliminace asymetrickych informaci na strgoptavky,
zejména u dluznik hraje na finaénich trzich dlezitou roli ve stabilizaci finatniho
zdravi instituci finatniho trhu. V modernich ekonomikach jsou ufdetany systémy
avérovych registi predevsim v sektoru bankovnictvi. Vzhledem k tomubdekovnictvi
tvori globalre paté¢ finantnich trhi, je ochrana bank tdezZitou oblasti zajmu vilad
a finartnich instituci na mezinarodni Urovni. Z tohdvddu je mozna i feshranini

vyména informaci mezi institucemi provozujicimidigvé registry.

Jak jiz bylo uvedeno v kapitole 3, jednim z modemniastraj stabilizujici poji€ovnictvi

je mezisektorialni integrace v podolintegrace bankovnich a paj@/acich produki

¢i sluzeb. Stzejni myslenka této podkapitoly sfpea v tom, Ze pokud je na fin&mim trhu
mozna spoluprace bank a pépsen formou bankopoji®vnictvi, meéla by byt umozana

i kooperace v oblasti risk managementu vigydm propojeného systému databazi
s informacemi o klientech. Timto @égobem mohou instituce finamiho trhu efektivaji
fidit Gvérove rizikodi riziko podvodu. ZkuSenosti z bankovnictvi tak mahoyt vyuzivany

pii konstrukci databazi sdileni informaci pro sektojistovnictvi.

5.4.1 Analyza systému U¥rovych registra v EU a ve s¥té

Na swtovém finatnim trhu koexistujidzné systémy wsrovych registii (credit reporting
systems), které je mozné r@hitina vaejné G¥rové registry (tzv. public credit registers)
a soukromé rové instituce/agentury (tzv. private credit buBatilavni odliSnosti mezi

obé¢ma typy G¥rovych registii shrnuje nasledujici tabulka 22.
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Tabulka 22 Srovnan

s

i usrovych regist¥ dle vybranych paramefr

Srovnavaci Verejny Gvérovy registr Soukroma Gwrova instituce
parametry (Public Credit Register) (Private Credit Bureau)
Vlastnick& Centralni banka nebo dozorovy organ | Soukromy/obchodni subjekt
struktura
Klientsk& Finareni instituce oprawna poskytovat | Vétitelé pogipad dalsi
struktura avery poskytovatelé sluzeb

Rozsahéinnosti

- Bankovni dohled, stavebni statistiky,
studie finagni stability,

- Monitoring a prevencerpdluZzovani,

- Uvérové hodnoceni,

- Podpora Ugrovych instituci

Uvérové hodnoceni
a monitorovani

Ué&ast WFitela

Povinrg ze zakona

Obecr dobrovolna

Princip Ano Ano

reciprocity

Typy uloZenych | - Uvérova data od finamich instituci - Uplné udaje o Grech

dat opravreénych k poskytovani tra (pozitivni i negativni data),

(pozitivni i negativni informace ve
vetsSing pripad),

- Informace o Upadku fyzickych

a pravnickych osob

- Casto i data bez informaci
o Uwrech

Dopliikové sluzby
pro véritele

Zadné

-Uvérovy scoring na zakladcelé
databaze,

- Konzultace,

- Softwarové aplikace,

- Rizeni portfolia sluzeb,

- Prevence podvdd

- Marketingové sluzby,

- Owfovani produki atd.

Limity ohlaSovani

Ano

Ano, ale vSeobe@mizké

Mira podrobnosti
poskytovanych
informaci

Informace jsou &kdy v konsolidované
formé (coz udava celkovou érovou
angazovanost kazdého dluznika).

V nékterych registrech jsou informace
uvedeny téZ v podrobné foéniBelgie,
Sparslsko, Portugalsko, Italie).

Podrobné informace o érech,
V nékterych zemich jsou dalSi
informace spojovany s dalSimi
adaji (nap. z verejnych zdrog).

Kryti Gv érového
trhu

Univerzalni kryti

V zAavislosti na legislati; délce
poskytované sluzby, fingni
kultuie atd.

Zdroj: vlastni zpracovani z (EC, 2009; Rothemurigeahardt, 2011)

Tabulka 23 podavarphled o véejnych G¢rovych registrech a soukromych dggvych

agenturach v jednotlivych zemich Evropské uniepdg&né, Ze v &kterych zemich jsou
misto véejnych registit vyuzivany spiSe soukromé spiiiesti poskytujici sluzby v oblasti
sdileni informaci. Zvlastni situace je vykazovanagiipad Lucemburska, kde nejsou
registry vyuzivany. Pokud na fin&mich trzich jednotlivych statoperuji soukromé firmy,

pak se jednadtSinou o ziskové spataosti.
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Tabulka 23 Credit reporting systém v EU

" Pocet CBs v Pocet CBs
A4S PEIR Ziskové | Neziskové A PEIR Ziskové | Neziskové

Belgie ano Malta ne 1
Bulharsko ano 1 Némecko ano 4
Ceska republika | ano 3 Nizozemsko ne 1 1
Déansko ne 2 Polsko ne 3
Estonsko ne 1 Portugalsko ano 1
Finsko ne 2 Rakousko ano 1 1
Francie ano 1 Rumunsko ano 2
Irsko ne 2 Recko ne 1
Italie ano 2 1 Slovensko ano 2
Kypr ne 1 Slovinsko ano 1 1
Litva ano 1 Sparglsko ano 2
LotySsko ano 1 Svédsko ne 6
Lucembursko ne Velka Britanie | ne 4
Mad’arsko ne 2

Zdroj: vlastni zpracovani z (EC, 2009)

Vyznamné organizace a spot@osti v oblasti sdileni informaci

NejvyznamijSim provozovatelem @ovych registi v Evrog je Association
of Consumer Credit Information Suppliers (ACCIS) Asociace poskytovateklientskych
averovych informac{ACCIS, 2011), ktera byla zaloZena v roce 1990 blibw. Asociace
sdruzuje 38 spotmosti z 27 evropskych zemi a @douzenécleny mimo Evropu, jeZ jsou
uvedeny nize v tabulkach 24 a 25. Od roku 2006 AC@Gjstupuje dle belgického prava

jako mezinarodni neziskova organizace.

Funkci ACCIS je pedevSim zastupovat, prosazovat, chranit a zasatwvapolénych
zajm ¢lend. Dale reprezentuje a prosazuje zajmy viadnich tagefieni, verejnosti

a dalSich fetich stran. Jejim Ukolem je informovéenské organizace o zalezitostech,
které se jich tykaji, &etné informaci o postupech ostatni¢tena. Rovrez koordinuje
spole&né zajmy svychtlena a zastupuje jeipd jinymi s¥tovymi organizacemi. Cilem
ACCIS je vytvdeni pravniho progedi, v mZ mohou sdruzené organizace poskytovat

a dale rozvijet své sluzby jak v domovské zemi, taEvrop.

ACCIS spolupracuje s organizacemi jako je EUROFINASsterska spaleost CDIA
(USA) nebo Global Consumer Credit Reporting Network
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Tabulka 24Radni dlenové ACCIS
Zemé Spol&inost Zemé Spoleinost
Belgie g:lr;j?sjeNatlonale de Norsko Experian Norway
Ceska Czech Credit Bureau CCB Biuro Informacji Kredytowe]
. Polsko
republika
. Debitor Registret A/S Krajowy Rejestr Dlugéw Biuro
Dansko ’ Polsko Infojrr;lgcji (éospodar%zej SA
Dansko Experian A/S Rakousko | Kreditschutzverband von 1870
Finsko Suomen Asiakastieto OY | Rumunsko | Biroul de Credit S.A.
Chorvatsko Crogtian Credit Information Rusko National bureau of credit Historie
Registry (HROK d.0.0.) (NBCH)
Irsko Irish Credit Bureau Recko Tiresias
Island Creditinfo Group Slovensko | Slovak Credit Bureau s.r.o. (SCB)
Italie CRIF S.p.A. Slovinsko | Sisbon
ltalie CTC corjsorzio per la tutels Srbsko Kreditni Biro
del credito
. Experian Information S Equifax Ibérica S.L.
Itélie seﬁlices S.pA. Sparglsko q
KOSOVO Central_ Bank of the Spanglsko Experian Bureau de Crédito S.A.
Republic of Kosovo
Kypr Arterpis Bank Information Svédsko UC AB
Systéme Ltd
Madarsko BISZ Ce'ntral Credit Svycarsko Schweiz. Verand Creditreform
Information Plc
Némecko CEG Creditreform Svycarsko DeltaVista AG
Consumer GmbH
« InFoScore Consumer Data KKB Kredi Kayit Birosu A.S.
Némecko GmbH Turecko
« SCHUFA Holding AG Velka Callcredit
Némecko o
Britanie
Nizozemsko BKR'Stichting Bu_reau \(elké Equifax Ltd
Krediet Regsitratie Britdnie
. Experian Nederland BV Velka Experian Ltd
Nizozemsko L
Britanie

Zdroj: vlastni zpracovani z (ACCIS, 2011)

Tabulka 25 Fidruzeniélenové ACCIS

Zemé Spoleinost

Chile DATABISINESS S.A.

Mexico Buro de Credito Transunion de Mexico SA SIC
Cinska republika (Taiwan) | Point Credit Information Center

Zdroj: vlastni zpracovani z (ACCIS, 2011)
The Consumer Data Industry Association (CDIALDIA, 2011) je mezinarodni asociace

zaloZzena v roce 1906 se sidlem ve Washingtonu. C&lAiZuje pes 200 americkych

spole&nosti, které poskytuji informace o spattitelich, prevenci v podvodech, produkty
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risk managementu, zpravy o digch a hypotékach, screeningové sluzby v oblasti
nadjemnéhcati zamestnanosti atd. CDIA row zastupuje svéleny pred médii v oblasti

avérového reportingu a poskytuje jim obchodni a profegdilavani.

The European Federation of Finance House Associat®d (EUROFINAS)
(EUROFINAS, 2011) sdruzuje poskytovatele s$pbitelskych Ggra v Evrog. Jejimi
¢leny jsou finakni instituce, specializované a univerzalni bankgptkni finargni
spole&nosti atd. EUROFINAS zastupuje a prosazuje zajmyl&Ba z 18 zemi: Belgie,
Ceska republika, Dansko, Finsko, Franciegmcko, Irsko, Itélie, Litva, Maroko,
Nizozemsko, Norsko, Polsko, Portugalsko, RumunsBpartisko, Svédsko a Velka

Britanie.

Organizace déle informuje seéeny o evropském a mezinarodnim vyvoji v oblagicie
podnikani; vytvéi detailni statistiky o spibitelskych G¥rech pro zhodnoceni situace
na trhu, identifikaci trentl a pro usnadimi benchmarkingu. Ro¥# poskytuje svym
¢lenam platformu pro vyminu nazoi a os¥déenych postup. EUROFINAS jeclenem
European Banking Industry Committee (EBIC) a Ceriter European Policy Studies
(CEPS).

The Global Consumer Credit Reporting Network (GCCRKGCCRN, 2011) vznikla
vroce 1998 fivodre pod nazvem The Consumer Credit Reporting World Qdtae.
Hlavni cile organizace jsou: vedeni daweho dialogu mezi agenturami ¢émwého
reportingu z celého $ta; monitorovani kritickych probléinve swté, které mohou
ovliviiovat toto odv¥tvi a paadani konferenci s cilem vymy informaci o stavu @oveho
reportingu ve sit¢. GCCRN spolupracuje se sp&te@stmi z Ameriky, Asie, Evropy,
Afriky i Oceanie.

Experian (Experian, 2011) jefedni s¥tova spolénost zalozena v roce 1970. Poskytuje
sluzby v oblasti informénich technologii. Pomaha firmafidit Uvéroveé riziko, gredchazet
podvodim. Nabizi sluzby v oblasti analyzy dat, ¢iawého monitoringu, marketingu
¢i analytického rozhodovani se zastoupenim v 42 cdereita. Tato privatni spot@ost

pasobi v Severni Americe, Jizni Americe, EW0@R, Dansko, Finsko, Francie, Italie,
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Irsko, Monaco, Nmecko, Nizozemsko, Norsko, Rakousiecko, Spatisko, Svédsko,

Velka Britanie), Asii a Oceanii.

Equifax (Equifax, 2011) je lidrem v oblasti inforg@ich feSeni, ktera na trh dodava
jiz od roku 1899. Spotmost poskytuje inovativnfeSeni a technologie v oblagtzeni
portfolia, odhalovani podvad rozhodovani, marketingovych néstrojSpotebitelim
napomahaidit jejich awrové informace, chranit jejich identitu a maximakat jejich
financni blahobyt. Spolkeost operuje v 15 zemich Severni Ameriky, Jizni Akye
a Evropy (Velka Britanie, Irsko, Sp&ako, Portugalsko).

Creditinfo (Creditinfo a), 2011) je poskytovatel ¢grevych informaci afeSeni v ramci
creditrisk managementu v 11 zemiofiegka republika, Slovensko, Rumunsko, Litva,
LotySsko, Island, Ukrajina, Malta, Gruzie, Kazadmst Jamajka). Silnou strankou
spol&nosti je zakladani soukromych diavych registi na rozvijejicich se trzich.
Creditinfo nabizi komplexniteSeni nafi¢ kreditnim Zzivotnim cyklem a pozZadavky
odckleni rizika, schvalovani a vymahani pohledavek,ekigt aplikaniho podvodu,
monitoring, reporting, scoring, hosting, systémgdsivani vazeb, fjpojeni finagnich
instituci k bankovnim a nebankovnim redistratd.

CRIF S.p.A. (Centrale Rischi Finanziria S.p.A(CRIF S.p.A, 2011) je jednou z hlavnich
mezinarodnich skupin, konkrétitvrtou nej\tsSi na s¥te, ktera se specializuje na vyvoj
a spravu Ugrovych registi a systém pro podporu rozhodovani pro retailovéétoné
trhy. Italskd spolénost byla zaloZzena v roce 1988 v Bologni a je wiast skupinou
italskych bank. V satasné dob ma vedouci postaveni na trhu v kontinentalni E¥rop
v oblasti bankovnictvi, a vice nez 1 400 fidaith instituci po celém s$t& vyuziva jejich
sluzeb, vetrg sektoru pojigovnictvi. Spolénost ma své zastoupeni v Evégftalie, CR,
Slovensko, Polsko, Mgarsko, Slovinsko, Velka Britanie, Rusko), Ameriédsice a Asii.
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5.4.2 Uvérovy registr jako nastroj eliminace podvodi v sektoru bankovnictvi

Finartni instituce po celém st¢ se musi neustale vyfamavat s negativnimi dopady
rostouciho p&tu uwrovych¢i pojistnych podvod, které ovlivauji jejich hospodigeni. Tato
situace tedy vyZaduje vyuzivani modernich a spoigthh nastroj pro eliminaci vysokych
financnich ztrat. RedevSim v bankovnim sektoru se vyuzivaéravych registi
(tzv. Credit Bureaus), které jsou zakladnim nastrojpro posuzovani bonity a rizika
nesplaceni zavaakklienti. Tyto registry pedstavuji databazi adap Gwrovych vztazich
a obsahuji pozitivni i negativni informace o b&nitivéryhodnosti a platebni morélce
Klientd z fad fyzickych¢i pravnickych osob. Banka si tak u Zadatele ér(oweti jeho

sowasnou i minulou wrovou situaci. (Valihorova, 2009; CCB, 2011)

5.4.2.1 Uvérovy registr neboli bankovni registr klientskych informaci

V néasledujicim textu jsouiedstaveny vysledky analyzy (Valihorova a), 201 )yxajici

se Ov¥rovymi registry fisobicimi naceském finatnim trhu. V Ceské republice byly
Uvérové registry zavaghy po roce 1999 na popudNB. Vznik Gwrovych registi

pro banky, splatkové a leasingové spotesti umoznila existence samostatného zakona
¢. 21/1992 Sb., o bankéch, vesmhpozajSich gedpigi, kde z § 38a vyplyva nésledujici:

= Banky si mezi sebou mohou vzajeinrymenovat informace o bankovnim spojeni,
identifikaénich Gdajich, o majiteli diu a o zéleZitostech, které se tykaji bonity,
duvéryhodnosti a platebni moréalky klignt

= Udaje takto vyuZzivané musi byt chéay pred zneuzitim.

» Pri vyméné dat v rdmci Ugrového registru se nejedna o porusSeni bankovniho
tajemstvi.

= Banky musi k dditm od jinych bank fistupovat stej# jako k informacim o jejich
vlastnich klientech.

= Klient ma pravo byt obeznamen s informacemi, ktggéu o @m vedeny
v prislusné databazi,tase jedna o bankovndi nebankovni instituce, kterym
to uklada zakort. 101/2000 Sb., o ochrarosobnich Uudaéj ve zréni pozdjSich
piedpisi. Nebankovni instituce si musi zajistit souhlagika o pouziti witych
dat.
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Uvérové registry na éeském finarénim trhu

V CR existuje vice Wrovych registi, coZ je dsledkem toho, Ze vznikaly postupn

a kazdy z nich se historicky zabyva jinymi inforraag a jsou jinak marketingév

zantieny. Mezi U¥roveé registry pat (Valihorova, 2009):

Centralni registr Gvéra (CRU), ktery spada podNB (CNB j), 2011), se zabyva
sowasnymi i potencialnimi zavazky bankovnich klienZametuje se vyhradh
na sféru podnikani a obsahuje informacé&eopanych U¥rech, kontokorentnich
Uctech, vydanych zarukaat avérovych gislibech aj. Zivnostnik a pravnickych
osob. Jde o vzajemnou vg¢nu dat mezi &astniky registru, kterymi jsou pouze
banky.CNB uvéadi, Ze tento registr neni ze strany baiikSpvyuzivan. Eventualni

zaznam nelze vymazat.

Bankovni registr klientskych informaci (BRKI) (CCB, 2011) obhospodse,
tedy organizuje a technicky podporuje, spotest Czech Credit Bureau (CCB)
a @imo ho provozuje, spravuje data, Czech Banking iCrBdreau (CBCB).
Cinnost zah4jil v¢ervnu 2002 a u zrodu stal@gtpbank €S, CSOB, GE Money
Bank, KB a HVB Bank), jez podepsaly dohodu o ¥mnhinformaci o klientech.
Tento registr sdruzuje pozitivni i negativni inf@oe o podnikatelich
a zamtstnancich, které jsou u fyzickych osob evidovanyd poednymi cisly

a u pravnickych osob pod identifikeim cislem, a to vetn® spoludluznik

a rwitela. Udaje o klientech mohou byt do registrdazeny bez jejich souhlasu.
Jedna se o Udaje o podanych nebo odvolanych Zé&Hosténer, uskuténénych
avérovych obchodech (vydani kreditni karty poskytnuti kontokorentnihoctu),
dale o pdtu uwrovych obchod a vysi splatek, dodrzovani splatkového kaléada
aj. St uzivateti BRKI je pongrné rozsahla, icemz tito uzivatelé vkladaji udaje
do registru a row¥ mohou do registru nahliZzettarpat z & informace pro svoji
pottebu. BRKI je provozovan bankami na zakKlarhkona o bankach a zakona
0 ochra® osobnich ud& Zaznamy se v registru eviduji po dobu 4 let obhéipo
splaceni zavazku, pak je zaznam vymazan. DalSiehjé klient veden v evidenci.

Prediasré nenuize byt zaznam vymazan, ale je mozna opravaildaj
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Bankal

CRIF
Banka2 CBCB P » SpA
Banka3

Obrazek 24 Zpracovani dat v ramci BRKI
Zdroj: vlastni zpracovani

Zpracovavani dat v ramci BRKI probiha tak, Ze jativé® banky poskytnou osobni Udaje
o svych klientech spateosti CBCB, ktera provozuje registr. Ta Udaje dfleacovava,
atois vyuzitim systému pro automatické zpracovaaj spol&€nosti CRIF, ktera udaje
findln¢ zpracuje. Banky si pak #&mé¢ odkupuji zpracované a us@dané udaje o klientech.
Zpracovavané osobni Udajerigbupiuje spolénost CBCB vSem bankam, které jstiany
avérového registru, ve fortnuwerovych zprav v ramci vzajemného informovani bank.
Takto popsané zpracovavani dat o klientech zmaporobrazek 24. (Valihorova, 2009;
CCB, 2011)

= Nebankovni registr klientskych informaci (NRKI) (CCB, 2011) ot organizuje
spole&nost Czech Credit Bureau (CCB), alidnpo ho provozuje Leasing & Loan
Credit Bureau (LLCB). Byl spu&h v polovire roku 2005. Je obdobou BRKI,
ale frispivaji do ®j razné finagni nebankovni instituce, jako jsou leasingové
a splatkoveé spotmosti (ne banky). Nahlizet d&jmohou tyto jmenované instituce
| treti osoby, nafiklad banky. Ke zpracovani informaci je nutny sashklienta.
Informace o klientovi jsou evidovany po dobu 4detsplaceni zavazku a zaznam
nemiZze byt gedtasré vymazan. Sotasré registr zaznamenava i pouhé zZadosti
o Uwr, které se po Sesti dwicich stavaji automaticky neaktivni, pokud nedojde

k Uvérovému obchodu.

Od roku 2006 registry BRKI a NRKI (CCB, 2011) spwmiacuji. Jejich¢lenské
subjekty si vzajemh vymeénuji informace, ovSem na zakkadzv. dvojiho souhlasu,
Cc0Z znamena, Ze souhlasijebla jak pro evidenci Kklientskych udajtak i v gipac

Z&dosti klienta o novy @v, kdy si ho chce nebankovni spiiiest owfit v registru.
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Registr SOLUS (Sdruzeni na ochranu leasingu a @évi spotrebitelim)
(SOLUS, 2011)e tzv. ,negativni registr®, protoZze se ¥m zaznamenavaji pouze
data o dluznicich, kienesplaci své zavazkadre a Was. Registr zahajiinnost

v polovirg roku 1999. Registr vyuzivajif@devsim banky a leasingové spolesti,
ale gridavaji se i jiné spotmosti mimo finakni oblast, nafiklad telekomunikéni
(mobilni operatti) a energetické spalaosti, které se na jeho vytteni podilely
a poskytly informace o svych problémovych pohledayk Jiné spot@mosti nemaji
moznost do registru nahlédnout. Zaznamy o kliensew registru objevi az tehdy,
pokud dojde k zavaznému poruseni smluvnich podmineko strany. Ke sdileni
informaci je nutny souhlas klientaClenové sdruZeni musi aktualizovat data
alespa jednoumésiéné. Negativni zaznamy se eviduji po dobu 3 let ocsghi

zavazku.

Tyto registry nemaji opra¥ni hodnotit klienty, neb bonitu a dvéryhodnost klieni

posuzuji konkrétni instituce, které do nich infoomgoskytuji.

Na naSem trhu je mozné setkat se se gpokmi, jako je DEREDES nebo CERD

(Valihorova, 2009), které nabizeji zpracovani wypssiznych regist, ale neuzately

s provozovateli regisirBRKI a NRKI smlouvu o vyréné informaci.

Roli uwerovych registih na finanich trzich lze shrnout do nasledujicich boddlapper,

2004):

snizit inform&ni asymetrie mezi dluzniky aititeli;
poskytnout jcovatelim presrgji ocenéna rizika a vylepsit hodnocené portfolio;
snizit naklady na G pro dobré dluzniky;

zvySit objem G¥ra apod.
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5.4.2.2 Proces aplikace U¥rového registru

Uvedeny obrazek 25 znazaoije, jakym zgsobem Urovy registr prakticky funguje.

Kontrolni vybor
"""""""""""""""" Sledovani vyuziti

REGISTR

Klient & Kontrakt
Info p¥ilozené nebo
aktualizované v CB di

_____ Databaze
..................... Gvérového
registru

~,
.,
Tag,

Banka odeSle
aktualizovat
data (k uzaweni Aktualizace prijatych dat
otewenych nebo odchylky generované zpravy
kontrakt ) (jiné reporty)

d Bankovni data l ;

Obrazek 25 Fungovani @rového registru
Zdroj: vlastni zpracovéani z (CCB, 2011)

Cinnosti iNgrového registru (Valihorova, 2009) vyuziva bankar& spravuje @ity objem
svych dat. Pokudifjde do banky klient zazadat o &y banka si online a¥i informace
o klientovi zaslanim zadosti do &evého registru. Bhem rgkolika sekund je klient
Vv registru prowien a banka obdrzi &kovou zpravu (tzv. credit report) o klientovi,
zda se mize ¢i nemiZe jednat o podvod ze strany klienta. Banka sirméxe o novém
klientovi uloZi do své databaze. Stepak se tyto Udaje ukladaji i do databazeéravého

registru, kde se row informace aktualizuji &itli. Na provoz registru dohlizi kontrolni

vybor, jenz sleduje, jakym apobem je vyuzivan a jak pracuje.

Bankovni registry maji na fingnich trzich suj vyznam (Valihorova, 2009) aredstavuji
aspEsny projekt detekce a prevencestovych podvod. Vzhledem k tomu, Ze se finam
instituce prolinaji véinnostech a nabizenych sluzbagihproduktech, bylo by vhodné
aplikovat principy vyuzivané v ramci &ovych registi i na pojistném trhi’R a pokusit
se tak zabranit ffpadnym finadnim ztratdm pojigoven v souvislosti s pojistnymi

podvody.
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5.4.3 Registr pojistnych udalosti proti pojistnym podvodim

Pokud jde o vytvieni systéemu (Valihorova, 2009), ktery by¢lmpomoci potlg&ovat vyskyt
pojistnych podvod, pak zavedeni registru pojistnych udaloggdstavuje &inny nastroj
pii detekci pojistnych podvad Registr pojistnych udalosti proti pojistnym podum
muze byt provozovdn samostatmebo ve spolupraci s jiz uvedenymi bankovnimi
a nebankovnimi registry (viz obrazek 26) sowinnosti s ostatnimi systémy a nastroji
pro odhalovani podvddtak mize byt vy¥eSeno vice iffpad jiz v patatku @i uzavirani
pojistnych smluv. Pojivna i jind instituce se #ie setkat bdi s bezrizikovymi
neboli tzv. ,dobrymi“ klienty, nebo rizikovymi tzv,Spatnymi“ klienty, nebo podvodniky.
Samozejm¢ kazdy ,Spatny“ klient nemusi byt podvodnikem. Naultbu stranu

se pojigovre nevyplati podvodnici ani Spatni klienti.

Aktualizace dat

1 | v
UvErava
Banky, leasingove spoleénost], Zpravy Pojstovny, telekomunikadni a distribuéni
astainl finanéni instituce L I l spoletnosti, soudy, ostainl zdroje dat

S S

HKHentl v riznych rolich a veztazich
{dlunik, spoledludnik, miel, role souvsejich = pojistngmi pfipedy & smicuvami, visstnicl apod. )

Informace o kontraktech  Neuhrazend diuhy, Nepatival statusy
v ] o daldl informaca Vozidla Pojisiné phipady
a pravidelnych platbach faktury, btty : .
Credit B tior: insurance

Credit Bureau Solution

Obrazek 26 Registr pojistnych udalosti a jeho spwlice s dalSimi registry finafniho trhu
Zdroj: (Creditinfo, 2009)

Jak jiz bylo zmigno, registr pedstavujereSeni, i kterém dochéazi ke shu pravidelr
aktualizovanych informaci o platebni moralce jedirec spolénosti ze vSech mozZnych
zdroja na finagnim trhu, &€mi jsou: banky, pojigvny, leasingové spataosti, mobilni

operatdi, poskytovatelé sluzeb, &mé agentury a jiné externi zdroje dat. Dochazi
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ke zpracovani vSech informaci, jejich sleni, konsolidaci, coz sumarizuje a formuje

rizné typy u¥rovych zprav, které jsou dodavany k rizikové analy{Creditinfo, 2009)

Reporting (Gvérové ohlaSovani) (Creditinfo, 2009) prezentuje adki nastroj pdebny
profizeni rizik v3ech finaiich instituci v kazdé zemi. Wrovy registr podava analyticky
pohled na rizika, historie a platebni chovani gféich a potencialnich klieitfinantnich
instituci. Pojigovny, banky a jiné subjekty finaniho trhu mohou pouZzivat reporty

v pribéhu celého zivotniho cyklu zavazku.

Obrazek 27 vyobrazuje cyklusugobeni zédkaznika v registru (Creditinfo, 2009)
a v souvislosti s tim i reporty (zpravy), na zakl&derych je klient ogrovan. Na poéatku
procesu je zpracovana zprava o klientovi, v niigeho ohodnoceni, zda se nejedna
0 pojistny podvod. Poté nasledujeiité mezidobi, kdy se jednd o Zadosti klienta. Tato
etapa niZe trvat dlouho (i rgsic). Na konci mezidobi je vhodné poZadat o kontnaport,
protoZe situace se mohlghem této doby zemit. V této fazi se spwta klientovi skore,
jez je vychodiskem pro pojistitele, aby rozhodl edné ze # moznosti: poskytnout
pojistku, neposkytnout pojistku nebo &gvné zkontrolovat data ip nejisto€ (mluvi
seotzv. Sedé zéph V etag trvani pojiSéni se ¢as od casu provede novy

monitoring/kontrola.

Monitoring predstavuje automatické hlidani @mnebo novych informaci, kterdighazeji
od jinych uzivatel registru. Velmicerstvé informace o novém dluhu, pojistné udalosti,
zmeéné stavu pojistné smlouvy apod. jsou automaticky déds uzivateim. UzZivatelé
tak maji moznost zkontrolovat stavy svych klierdkamzi¢ a chovat se podle nové
situace. Podle toho, co chce ptyigna sledovat, si vyzad&iglusny report. Jestlize klient
piejde do tzv. negativni role, tak spachal pojistngdyod. MiZze jit o podvod,
se kterym se da jeéStnéco Wwinit a klient od ®j odstoupi, nebo je zji&é podvodné
jednani pedano policiki soudu. Provadi se i tzv. cross-sellingiZkvy prodej) souvisejici
s aktivitami, jejichz Gelem je pidat klientovi souvisejici produkty, tedy oslovit
ho marketingo¥. Tuto prostedni fazi zabezgeaje zakaznicky management. V Zé&tné
etagE se zhodnocujifidi a archivuji data. (Creditinfo, 2009)
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PFijmy
Monitoring a
= cross-selling
Akvizice z Sber
Report o
= = opotfebeni rizika
Monitoring —
= Monitoring
CAS

KONTROLNI
REPORT Zakaznicky =
management E
SBERNY
REPORT

Naklady

Obrazek 27 Reporting a Zivotni cyklus klienta v istou
Zdroj: vlastni zpracovani z (Creditinfo, 2009)

Typy reporti pro banky a pojisovny

V registru se vznaSi dotazy na identitiké ¢isla (u fyzické osoby), registhai kod
(u firmy) nebo VIN (pro identifikaci auta). Uzivdteozhodne dle zpravy o klientovi.
Zpravy mohou byt tihy a exportovany. Funguji glrautomatizovanym Zgobem XLM

a HTML. Dostupné jsou reporty 8anym rozsahem informaci a urovni podrobnosti:

BASIC REPORT - Shrnuti (Zakladni zprava)- predstavuje sumarizaci vSech
ukorgenych a existujicich smluv pojistek a pojistnyclalodti. VSechny informace
se vztahuji k hlavni roli klienta: ,hlavni dluznikiebo ,pojisény".

STANDARD REPORT - Podrobné informace o dluznikovi(Standardni zprava)
— zahrnuje sumarizaci podrobnych Udagech ukotenych a existujicich smluv
(pojistek, pojistnych udalosti a smluv souvisejicis automobily). VSechny
informace se vztahuji k hlavni roli klienta: ,hlawiuznik® nebo ,pojisny*.
ADVANCED REPORT - UplIné informace souvisejici s odmu (Pokraila

zprava) — shrnuje vSechny podrobné informace o uamych a existujicich

smlouvach (pojistkach, pojistnych udalostech a swdch souvisejicich
s automobily). VeSkeré udaje se vztahuji na vSeahongné role klienta (hlavni
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dluznik, spoludluznik, ®itel, pojiS€ny, fidi¢, majitel vozidla, vinik nehody,
swdek, gijemce odSkodini atd.).

= |ID HISTORY REPORT (ldentifikacni historickd zpravagahrnuje historické
hodnoty tykajici se identifikace (&@nské pikazy, pasy,iidicské pikazy),
piijmeni, adresy, kontaktapod.

» NEGATIVE REPORT (Negativni zprava) obsahuje pouze negativni infaena
o klientovi. Tento report je dostupny pouze provaile negativnich informaci.

= EMPTY REPORT nebo BLANK REPORT (Prazdna zprava) znamena,
Ze pokud neni jednotka nalezena, pak jsou zobraakrspd informace o pé&tu
dotazi na uzivatele.

= STANDARD CAR REPORT (Standardni zprava o automobilech) slouzi jen
pro poji¥ovny a uvadi podrobné informace o p@mEm automobilu. fdstavuje
shrnuti stavajicich a ukdenych pojistek, ve kterych je anebo bylo auto pjis.
Uvadi i shrnuti stavajicich a uk@emych pojistnych udalosti, ve kterych hréalo toto
auto r¢jakou roli.

= ADVANCED CAR REPORT - Uplné informace vztahujici se k ,VINu”
(Pokratila zprava o automobilu} informuje o stejnych Udajich jako standardni
zprava. Navic udava podrobnosti o vSech pojistnydhlostech a souvisejicich
pojistkach (s Uplnymi Gdaji o #znénych osobach a dplnymi daty tykajicimi
se vozidel), kde bylo auto hlaSeno ¥jaké roli. Pojistky, v nichZ jsou auta
pojiStna bez pojistnych udalosti, jsou uvedeny do nefitib podrobnosti.
(Creditinfo, 2009)

Posledni dva uvedené reporty slouzi jen pro poy8y. V tabulce 26 je uvedertiklad

piehledu informaci, které Ize ¥igt z jednotlivych drut report.
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Tabulka 26 Fiklad pfehledu informaci v reportech

BLANK

NEGATIVE

BASIC

STANDARD

ADVANCED

Aktualni adresy

X

DrivéjSi adresy

Klasifikace vypijéovatele

Negativni aktualni data

Negativni historicka data

Souhrnné informace

Identifika éni doklady

XX | XXX

Podrobné informace
(existujici)

XXX XXX XX

XXX XXX XX

Podrobné informace
(historicke)

Jiné zdroje dat

Pocet dotaai (historickych)

X

X

XX

Zdroj: vlastni zpracovani z (Creditinfo, 2009)

Systém uteny pro pojisovny tedy pracuje na podobném principu sdileni endny

informaci o klientech a jejich kontraktech melany registru jako (&rovy registr. Navic

krom¢ Gdaji o osobach a smlouvach zaznamenava a vyhodnocdmlp@ informace

0 predmetu pojiseni (nag. automobiluci jiném predmétu), vSech pojistnych udalostech,

které spolu souvisi, jejich likvidaci a s@msre 0 osobach vystupujicich v pojistnych

piipadech viiznych rolich. (HN, 2008)

Uvedeny obrazek 28 znazoie tzv. Kizové vztahy a vazby, které jsou £pgany v ramci

odhalovani pojistnych podvaédObrazek znazauje kiizové vztahy a vazby pouze v ramci
jedné pojisovny (divod nemoznosti vygmy informaci). Pro systém, ktery je navrhovan,

tedy propojeni registru pojistnych udalosti s @stat registry na finatnim trhu, by byl

tento ,pavouk” daleko &Si a umoznil by ohodnoceni klienta i dle jehsq@oeni u jinych

instituci.
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m Fajistrilk. @
= L]

Fena 1 Pojistnd udalost 2

\ F'DjiE?’r predmet

Poskozeny

Maijitel e e Poskozeny
* By ﬂl&eny predmét Ao 1

H
Paiistnd udalost 3

@)

Hlaseni PU

/F'-:'Eténf— / yyplata T‘d M

g P-:u]LstnIk
M Mchilni kelefon 1 ﬁ Podnzerty predmiét

o i 1 =
rganizacs Ciat 1

[
i
—_

Foscozeny Wiplata plnéni

i
.
-
Pajistna Udalost 1

Obrazek 28 Kizové vztahy a vazby
Zdroj: (Vychodsky, 2009)

Z toho plyne, Ze zavedenim registru ziskégnskeé pojisovny okamzitou vyhodu v tom,
Ze budou maoci sdilet historické i aktualni informarstatnicitlenskych pojisoven. Diky
datové databazi, registru pro p6épsny, ziskaji pojiSovny universaini nastroj
pro automatizovanou detekcifipadnych podvodl vyhledavani kzZovych vztal,
pochybnych operaci nebo propojeni mezi osob&miozidly (pog. jinymi predméty
pojistni) s fiznymi rolemi v pojistnych fipadech a smlouvach ndp celou databazi.
(HN. 2008)

Reporty se v internich procesech p@ien budou vyuZivat ip posuzovani novych
potencialnich kliert. Nebude zapoéebi potvrzeni o bezeSkodnimup&hu pojiseni
z predeSlych pojioven. Registr znemozni dvoji pofist téhoz pednttu u tiznych

pojistoven. Po vyhodnoceni reportu bude moci poj$a klientovi v #kolika vterinach
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vypacist a nabidnout odpovidajici bontis malus. Jestlize dojde k nahlaSeni pojistné
udélosti, pojistitel na zaklgdvyzadanych repaitzjisti, zda neni pojistné pini hrazeno

I jinou poji¥ovnou, zda se nejedna ostpvnou udalost se stejnymi osobami nebo pojistny
podvod. (HN, 2008)

Systém s seboufipaSi nastroje pro detekci pojistnych podiroetetrg jiz uvedeného
automatického monitoringu. Veskeré informace, ki@ no¥ zaslané do sdileného
registru, se ihned podrobranalyzuji a srovnavaji s Udaji v databazi. Takétekované
nestandardni situace jsou neprodldéasSeny viem dégénym Ustaum. Kazdy uZivatel
mé& moznost nadefinovat si v soubor pravidel. Tato pravidla jsou pravideln
kontrolovana u vSech jeho kliéna pojiSenych gredneéta. Now zjisSt€né skuténosti jsou

oznamovany zf uzivateli (nap. hlaseni pojistné udalosti u jiného pojistitel®ay.

5.4.4 Analyza moznosti aplikace 0O¥roveého registru na sektor poji¥ovnictvi

z pohledu prekonani informaéni asymetrie

Registr sdileni informaciipdstavuje inovaci n&eském pojistném trhu. Jedna secondy
néstroj umo#ujici odhalit a potlé&t pojistné podvody ze strany klignt/aci pojistovre.
Vzhledem k tomu, Ze u nds registr sdileni informaa poji¥ovny ¢eka stale na plné
zprovozrni, vyvstava otazka, jak by registr nejlépe fundowva praxi. Inspirace
zahrantnimi registry nebo opora a vedeni pod zastitouiapegvanych firem na naSem

trhu, které se provozem registzabyvaiji, je #ejmé nejlepSim krokem k ugphu.

Systémem sdileni informaci mezi pé@gnami se zabyv&eska asociace pofiéven
(CAP) jiz od roku 2007. O tendru, ktery k provozovéyistému vyminy informaci
o podetelych okolnostech (SVIPO) vyhrala spitest ADASTRA, jsou prozatim
poskytovany pouze strohé informace, protoZze sanmdesmwst se k #mu vyjadovat
nechce. V souvislosti s provozovanim registru ov3grstava otazka, ptobyla tato
zakazka udlena vyloZzen IT spole&nosti a ne &které z profesionalnich firem,
jez se aktivl zabyvaji provozovanim @wovych registi a registht pro poji¥ovny
v mnoha zemich sta, a maji tak se systémem bohaté zkuSenosti. ABShyla Zejme
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vybréna, jelikoZ pro #kolik pojistoven wetre Ceské pojiovny, Kooperativyti Allianz
pojistovny provozuje fraud management systémy pro odialiopojistnych podvad

Prekadzkou uvedeni systému SVIPO do provozu jeasna legislativa, ktera nedovoluje
vyménu osobnich (citlivych) Gdaj* o klientech pojiSoven (Udaje, které o sékklient
poskytuje pojisovng, smi tato uZzivat jen pro své pey). Urad na ochranu osobnich
Gdaji toto dodrzovani velmi iisné kontroluje. Zejména pak Zivotni pojist,
kde je gilohou smlouvy naip i zdravotni dokumentace, byva z tohotivadu pongrné
citlivé a problematickéCAP jako dobrovolny svaz pojiéven by ngla vyvijet aktivity
vedouci k Upra¥ prislusnych zakoi tak, aby obecny poji®vaci registr mohl vzniknout
v plném rozsahu. Bez samostatného zakéinparagrafu v zakah se pojisovny boji
poskytovat sva data, nebomaji obavy z jejich zneuZiti a vzajetrsi newfi.
Aby si poji¥ovny mohly poskytovat informace mezi sebou, budeba souhlas
od zainteresovanych Kklieht Souhlasy ale nebude jednoduché ziskat, protozZe
lze predpokladat, Ze podvodnici je nedaji. Vzniku registtize branit i fakt, Ze poji®vny
maji nepdadek ve svych vnihich datech. Je také mozné, Ze si goydy vymenuji
informace neoficidld skrze nelegalni ,blacklist®. 8§ 39 Ngnlivost z&kona
¢. 277/2009 Sb., o pojidvnictvi, pojednava oifpadech, v jakych si mohou pajag/ny
vzajemr vymeénovat informace o fyzickych a pravnickych osobé&ch.

Zavadijici je rovrsz fakt, ze Ceska pojifovna CP) byla iniciatorem projektu,
ale v fipad® spudtni registru by své informace nemusela poskytndif. je totiz
majoritnim hréem na trhu v holdingu s Generali, a tak prohlaSigemaji tolik klient,

Ze jim jejich kmenova data siea nepatebuji si s nikym vyrmiovat informace. Tyto velké

% Dle § 4 pism. b zakona 101/2000 Sb., o ochramsobnich Gd#ja o znéné nékterych zakon, ve zréni
pozdjSich gedpidi se citlivym Gdajem rozumi osobni Gdaj vypovidajici o narodnostningovém
nebo etnickém {ovodu, politickych postojich,¢lenstvi v odborovych organizacich, nabozenstvi
a filozofickém geswdéenti, trestn€innosti, zdravotnim stavu a sexualnim zévstibjektu Gdai.

% Pojigovny se mohou vzajensrinformovat o skuténostech tykajicich se pojiti fyzickych a pravnickych
osob v fiipact a) uvedeni nepravdivych nebo h&ubkreslenych Gdéj nebo zandeni podstatnych Udaj
pii sjednavani pojighi, b) Seteni nutného ke zji§hi povinnosti pojisovny plnit, c) zaniku pojigni

z divodi nezaplaceni pojistného, a to i presihictvim pravnické osoby, kterd neni péjignou

ani zaji¥ovnou. Majetkovy poditi vklad v této pravnické osébmohou mit pouze pojisvny. Pojifovna
je povinna k ziskanym udap jiné poji§ovny pistupovat tak, jako by Slo o Udaje z jeji vlastiminosti.
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pojistovny jsou vlastény stejnym subjektem, a tedy si mezi sebou &suji data. DalSi
duleZitou roli hraje Ceska podnikatelska pojidvna CPP), Kooperativa a Pojiévna
Ceské sptitelny, které jsou spolu ve skugirVienna Insurance Group a sdilejiébp
spole&na data. Vyznamnou datovou zakladnu vlastni i poyisa Allianz. Tyto velké

spole&nosti hraji vyznamnou rolitpzakladani systému SVIPO.

CP se chova velmi efekti¥nprotoze ma majoritni postaveni. Vzhledem k tormukazda
pojistovna promita svou miru rizika do ceny pdajist bude mitCP vzdy miru rizika
nejnizSi ze vSech pojiéven, protoze ma nejtdi databazi klierit a ma tak ¥tSi
pravatpodobnost, Ze v ni nalezne podvodniky. | kdylyan@P vysoké procento (az 50%)
vSech pojistek ztratovych (podvodnych), vzdy to doudensSi procento, nez maji ostatni
pojistovny, nebd ty nemaji tak velké databaze kliéra nemaji tudiz takovou moznost
odhalit podvodnikaCP si tedy niZze gidat do ceny pojistnych produksvou miru rizika,
piicemz to, co ztrati na podvodech, zaplati klientiioawv ceré produkti. CP si i gesto
muze byt jista, Ze korma cena pojistek bude konkurenceschopna, jelikaatrds
pojistovny maji miru rizika ¥3i a nemaji dostatek dat. Je mozné, zERaebude chtit

zbavit této své konkureéni vyhody a nebude vstupovat do registru.

Jestlize se objevi snaha uvést do provozu regdilerds informaci v ramci sektoru
pojistovnictvi v pIném rozsahu a bude schvalena legiglatitera podpid a umozni jeho
vznik, maji mensi pojiovny na trhu Sanci byt jehbeny acerpat vyhody z &ho plynouci.
Clenské pojigovny budou moci sdilet historicka i aktuélni datstatnich ¢lenskych
pojistoven. Klienti nebudou muset dodavat potvrzeni oeBkadnim pibehu pojiseni

z predeslé pojidovny, protoze tato informace bude jiz gasti interniho reportu. Systém
vyznamré usnadni i likvidaci pojistnych udalosti. Nagatku mohou byt€leny registru
dvé ¢&i tfi pojistovny, ale postuphse budou fidavat dalSi. Jak uz bylo poznamenano,
z ¢lenskych pojisoven dochazi k odlivu podvodrikdo €ch poji¥oven, kterécleny
registru nejsou. Jedinyi@Senim, jak se zbavitipvu problematickych klient a uchranit
pojistna plrkni pred neopravénymi vyplatami, je vstup do sdileného registru.wsledku

i malé poji¥ovny mohou ve spojeni s ostatnimi mensimi gojigami konkurovatém

vetSim.
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TRU

Dle poslednich informaci se doposuéSila technicka stranka projektu. Akcejnti
testovani a nasledny pilotni provozirbyt zahajen v pibéhu listopadu 2011. V prvni fazi
bude tento systém SVIPO fufik v oblastipojiS&ni motorovych vozidel. V dalSi fazi
je predpokladano roz&ni na ostatni druhy poj&ti. Z toho je mozné do budoucna
vyvozovat pislusné legislativni zémy ve prospch vzniku ucelené databaze informaci
o klientech vSech druih pojistnych produkt, subjektech pojighi, kiizovych vztazich

a vazbach atd.

Daleko \tSi (Einnosti v Seteni pojistnych podvadby bylo dosaZzenoipjeho propojeni
s 0wrovym registrem, pap dalSimi databazemi na finarim trhu. V ramci takto
vystaw¥ného systému dochazi keéab pravidel# aktualizovanych informaci o platebni
moralce jedint a spolénosti, gicemz zdroji dat jsou banky, pajidvny, leasingove
spole&nosti, mobilni operai® sbirné agentury a jiné zdroje externich dddnformace
jsou v registru zpracovany, ghwany, konsolidovany, coz sumarizuje a formujené
typy Owrovych zprav, které jsou dodavany k rizikové analyZimto zgsobem jsou
sledovany mozné fin&ni potiZe klienta se splacenim zavazkjinych instituci, coz rize
informovat o vysSim riziku pojistného podvodu. Jakiklad Ize uvést osobu, kterd chce
pojistit vozidlo v leasingu, to ale nelze, protodeni jeho majetkem. Sim wtSim
objemem informaci bude moci pajdg/na pracovat, tim je&tSi pravépodobnost odhaleni

podvodu. Vzajemnou propojenost registnazotiuje obrazek 29.

Pojistna

Smlouval Pojistka TR

/

N

Hlavni bankovni ¢ast
Gvérového registru

Osoba

Pojistovaci ¢ast Uvérového
registru

Obrazek 29 Propojeni @ového a pojigovaciho registru sdileni informaci
Zdroj: vlastni zpracovani z (Creditinfo, 2009)
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Ze zavedeni registru sdileni informaci pro pojigdly neni teba mit obavy,
protoZze podobnéi ty samé systémy jsou dost&até overeny v praxi tim, Ze se de&n
vyuZivaji viadach instituci a spaieosti v fiznych zemich stta (Ukrajina, Mongolsko,
Gruzie, Iran, Slovensko, Novy Zéland atd.). Syst8MIPO ve své pIné verzi doplini
jiz vyuzivané sofistikované systémy pro odhalovgmjistnych podvotl a stane
se vyznamnou s@asti vnitniho kontrolniho systému pafidven. (Valihorova, 2009)

5.4.5 Rozbor dopadi zavedeni registru pojistnych udalosti proti pojishym

podvodiam na finanéni trh

Spole&nosti operujici na finamim trhu se potykaji s ,dobrymi* i ,Spatnymi* Klién
Pokud nedokazi klienty za&as rozliSit, musi své riziko fingnich ztrat rozlozit mezi
vSechny klienty. Dsledkem pro celé portfolio klieintje vySSi cena za poskytovanou
sluzbu, ktera zahrnuje naklady na kryti rizika ma@sgni, vymahani pohledavek atd.

Kryti rizika a jeho spravné rozloZeni jefippo predmetem cinnosti pojifoven,

které se tak mohou setkat jednak s bezrizikovymenky, tak i s rizikovymi klienty. Z toho
divodu a pedevsim zdvodu konkuretniho prostedi pouzivaji systémy bonius
(¢i marketingovych slev) a maliis Stejré tak banky a dalSi spaleosti musi vzhledem
ke konkurenci vychazet &t ,dobrym“ klienim a nepenasSet na & vysSSi naklady
zpiasobené ami ,Spatnymi“. Systémy sdileni informaci na figaich trzich umoiu;ji

institucim rozpoznatid/éryhodnost a platebni morélku kliénjiiz pii uzavirdni smluvniho
vztahu a tak lépe kontrolovatialit rizika spojena ginnostmi v oboru jejich podnikani.
Nasledujici odstavce shrnuji vysledky analyzy (NMalova b), 2011) hlavnich vyhod

sdileni dat proizné subjekty na finamim trhu.

Vyhody sdileni dat v registru pro spolénosti (véritele) (EC, 2009)
» Napoméahé fekonani/snizeni inforndai asymetrie.
 Umoziuje vyhnout se uzdeni pojistného (rového) obchodu s podvodniky
nebo Spatnymi Kklienty, tedy &nmi, kteri neplatili své zavazky nebo maji

v minulosti zaznam o pojistném podvodu, nehapod.
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* VylepSuje odpo¥dné mijcovani.

* Velmi vyznamri sniZuje ztraty ¥fitela a pojistné podvody.

* LepSi pochopeni @ové historie klient, tzn. Ze finatni spol€énosti maji
k dispozici uplna a pravdiva historicka data o lpdah¢i pojisteni svych kliend.

To prispiva k definovani sruschopnosti a bonity klienta, také napomaha
s definovanim bonusa malus.

* Proces zpracovani éw a jiné operace jsou jednodussi, rychlejsi, dgira 1épe
kontrolovatelné.

» Dochazi k vylepSeni @voveho portfolia/pojistného kmene a jeho efektispia\é.

* Napomaha institucim zvysit specializaci a sluzibgrodukty.

e Systém zlepSuje cash flow a umaje finartni spol€nosti okamzi jednat
po zjiS€ni negativni informace o svém klientovi.

e ZlepSuje postupytizeni U¥rového rizika v souladu s nejlepSimi globalnimi
metodami.

* Umoziuje lepSi ndeni a ocgovani rizik a tim minimalizovani @évoveho rizika.

* Pomaha oamvat titelum jejich sluzby.

* Umoziuje identifikovat dobré klienty ptgbnymi pozitivnimi informacemi, kterym
poté finagni spolénost mize nabidnout lepSi podminky, souvisejici produkty
apod.

 Vyznamnym efektem je i odliv problematickych kliént k institucim,

jez se netastni systému.

Vyhody sdileni dat v registru pro klienty (dluzniky) (EC, 2009)

* Usnadiuje pistup k U¥ru, pokud jsou k dispoziciipsna a aktualni data.

» Diky prowiovani v rAmci registru nabyvaji zakaznici sluzbghtg bez nariného
vyplnovani iznych dokumerit.

» Prispivd k ziskéni ceny, ktera lépe reflektuje indibAlIni situaci klienta,
tzn. Ze dobi klienti ziskavaji od banky/pojigvny (i jiné spol€nosti) nizsi sazby
a vySSi bonusy nez klienti se Spatnogravou (pojistnou) historii.

* MiZe zabranit fedluzeni klieni.

» ZvySuje odpowdnost U¥rovani. Sama existence registru nuti klienty platié

zavazkyimz si zachovavaji dobré jméno a pozitivnénmwou (pojistnou) historii.
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* RozS8fovani systému regisir zvySuje konkurenceschopnost mezi fitrami
institucemi, které se snaiilakat dobré zakazniky nizSimi sazbami.

* Vyhovujici klienti mohou ziskatifstup k SirSi Skale sluzeb a prodiukt

» Je moznost snizeni peby gedkladat izné fyzické doklady.

» Umo#iuje sniZzovat pouzivani zaruk.

» Prispiva k lepSimu pochopeni pelby spravovat sy Gver.

Vyhody sdileni dat v registru pro regulatory (EC, 2009)

» ZlepSuje pistup k gesnym a aktualnim udap o stavu finatniho trhu.

» Prispiva k systémove fingni stabilit.

* Podporuje zdravy vyvoj narodniho kreditniho systému

» Usnadiuje odhalovani a prevenci podvod dalSich zl&ing.

e Zabraiwuje nadndrnému zadluzeni.

* Pomaha ziskatizné uziténé informace pro statistickgjiné «ely.

* Podporujefadné a obdetnéftizeni reportovacich instituci tim, Ze jim poskytuje
nastroje pro hodnoceni &novych rizik, které jsou nutné pro zlepSeni kvajéych
aveérového portfolia.

» Predstavuje kontrolovatelny proces, ktery napomahkédghazet subjektivni

diskriminaci.

Rizeni Gwrového rizika a rizika podvodu je nezbytnym néasmoj k omezeni ztrat
na zisku. Souhrrinlze konstatovat, Ze vyuzivani nasirgdileni informaci o klientech
a dalSich subjektech mé& vyznamny pozitivni dopadfinanéni zdravi (solventnost)
pojistoven a bank. Velmiidezity je fakt, Zetizeni rizik tedy vede k zvySovani hodnoty
insituci operujicich na fin&nim trhu, tudiz Ize uvést, Ze dlouhodobé fungovamiovych

registfi pak mize gispivat k ekonomickémuistu.

Tato podkapitola shrnula problematiku¢émvych registii na s¥étovém finagnim trhu,
které vznikly v disledku snahy bank branit se sovému riziku. Usrové registry
piedstavuji dediska sdileni informaci pro subjekty figafho trhu. Data jsou
zde efektivd spravovana, protoZe jsou pravidekktualizovana,ifdéna a kompletovana.
Systémy regisfr se @li na tzv. public credit registers a private creditireaus.
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Mezi nejvyznampjSi credit bureaus pat spol€nost Experian, Equifax, CRIF S.p.A
a Creditinfo. Vzhledem k tomu, Ze tyto systéemy aabji ztrdtdm na finafnich trzich,
byvaji podporovany viadami jednotlivych zemi. Ihste, které podawmiji a nepesré
hodnoti U¥rove riziko ¢i riziko podvodu, mohoucelit neiekané ztrét Rovrez
nedostaténé informace mohou #Agobit problémy i posuzovani bonity klienta. Aplikace
a uzivani Ggrovych ¢i pojistnych registit tedy pisobi pozitive na vSechny subjekty
pusobici na finaétnim trhu. Banky i pojiovny zistavaji solventni, klienti se niggaluzuji

a organy dohledui regulace maji ucelenyghled o situaci na fingnim trhu.
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Diserta&ni prace s nazvemiyvoj ceského finathiho trhu a jeho segmehtz hlediska
dalSi integrace” se ¥novala problematice integhaich tendenci na fingnich trzich,

které s sebourmasi nemalé zemy, jez maji dopad i né&esky finarni trh.

Hlavnim cilem disertai prace bylodefinovani a analyza zakladnich aspekit vyvoje
vnéjsi a vnitini integrace finantniho trhu Ceské republiky a jeho segmetit, véetng

analyzy konsekvenci n&esky finan¢ni trh, zejména na pojistny trh.

viv s

zatimco vniini integrace fedstavuje mezisektorialni integraci samotného (eského
¢i narodniho) finatniho trhu obzvlast ve formg bankopojigovnictvi, @icemz tyto

tendence se prosazuji zejména tmlgmu milénia.

Ke splreni hlavniho cile disertai prace bylo zap&tbi naplgni psti dil¢ich cili pomoci
védeckych metod. S ohledem r@tnost a vyraznouurnorodost pohled na danou
problematiku ¥etn® hodnoticich zauu byly pri tvorbé prace preferovany reSerse odborné
literatury (zejména monografii, odborny¢hanki, studii a také legislativy) a poznétk
renomovanych spoteosti. Z hlediska zadani a ciprace vSak byly pouzivany i dalSi
metody, a to komparativni analyza, analyza a sgndéich poznatk, deskripce, indukce,

explanace a statisticka analyza.

Pt zpracovavani disertai prace jsem vychazela&hto tvrzeni:

finan¢niho trhu a na trhu fin&nich sluzeb.

2. Tvrzeni: Na finasinim trhu msobi finagni konglomeraty a finami skupiny
a dochazi k propojovarinnosti a produkt jednotlivych instituci. Mezisektorialni
integrace formou bankopofidvacich strategii je upkavana jako stabilizator
finan¢niho trhu.

3. Tvrzeni: Dopady finaini krize maji vliv na integkai procesy finaénich trhi
a na stabilitu jednotlivych segmérfinancniho trhu.
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Tvrzeni: Lze vymezit a analyzovat rizika ohroZujainotlivé segmenty fin&niho
trhu, jakoZz i rizika propojeného finamiho systému.
Tvrzeni: Existuji dalSi moznosti propojovani instit na finadnim trhu, které jsou

piinosné pro snizovani inforrra asymetrie.

Na zéklad zpracovani déich cili pomoci zmignych metod ¥decké prace jsem dadp

k nasledujicim z&ram.

Ad 1

Ad 2

Cesky finarni trh a jeho subjekty jsou ovligny integrani politikou Evropské
unie. V sodasné dob se CR nachézi ve fazi roafijiciho se propojovani
s ekonomikami ostatnicktlenskych zemi EU; tento proces zatim neniépln
dokorten i proto, zeCeskéa republika prozatim netlienem eurozény, kemuz
se ¥ vstupu do EU zavazala. V poslednich letectisiedlku finagni krize zesilily
ve vztahu k finatnim trhim poZadavky evropské legislativy, na jejichz zaklad
jsou zavadna zejména nova regdla schémata, ale vznikaji i nové z&g plany

a opateni smiujici k posileni homogenity integmrho seskupeni doprovazené

posilovanim drazu na dalSi centralizaidicich mechanisimv ramci EU.

| presto, zecesky finakni trh dosud sledoval vyvoj Evropské unie, nebyitde
VYVoj stejré intenzivni ve vSech segmentech fitiaino trhu. V gipads vytvareni
jednotného evropskeho pojistného trhu je pozoruépdie dohledov&innost
zistala v rukou dohledovych orgarclenskych stdt Neexistuje tedy Zadna
nadazena evropska instituce, ktera by regulovala jgis@odohledové organy
pojistného trhuclenskych stdt EU tak, jak je tomu v sektoru bankovnictvi,

kde je nejvyssSi dohledovou instituci Evropska c@ntrbanka (ECB).

V souvislosti s rozogtvanim tradinich hranic mezi jednotlivymi sektory
ekonomiky zdaly vznikat multifunkni finartni konglomeraty operujici minimain
ve dvou sektorech fingniho trhu. Je tedy pravda, Ze na fitim trhu misobi

finanéni konglomeraty a finami skupiny.
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Finartni konglomeraty Ize Kklasifikovat na zékéadnékolika typologii.
Dle typologie zalozené na korporatni striktéinarénich konglomerdit se rozliSuji
tyto modely: g®mecky model, britsky model, americky model a moahaltgské
holdingové spolénosti. Déle existuje typologie zaloZzena na tripaitn cleni,
vramci které se finami konglomeraty rozliSuji na vyhradni bankovni fitya
konglomeréaty, vyhradni pojistné fingmi konglomeraty asmiSené firtauh
konglomeraty. Typologie zaloZzena na metod/stupu bank do sektoru
pojistovnictvi ¢i pojistoven do oblasti bankovnictvi zahrnuje metody vstupu
de novo vstup, fuze a akvizice, joint venture atriig¢ni alianci, které jsou

zalozeny na stupni integrace.

V souvislosti s rozvojem fingmich konglomerdit dochazi i kvyznamné
mezisektorialni integraci mezi bankami a p@ggnami formou uplaiovani
bankopoji§ovacich strategii. Mezi vyznamné vyhody bankop&jiSpati zejména
snizovani provoznich naklad vyuziti novych odbytovych kangl kompletni
sluzba zakaznikovi prastnictvim produktovych balka ¢i spole&ny informani
systém o klientech pro banku i pdjp&nu. Nelze ovSem poip, Ze s sebou tato
strategie nese i jisté hrozby vyplyvajici z intagmnych finadnich sluzeb,
a to napiklad rozdily v marketingu bank a paj@d/en, gekazky pro pojigovny
ve vztahu ke cross-sellingwi odlisSnosti ve struktte odngén u pojistnych

a bankovnich produit

Na zaklad uvedenych vyhod plynoucich z mezisektorialni irdeg, jakoZto
diverzifikacni strategie v souvislosti s mezisektorialni diviéqaci rizika, lze
konstatovat, Ze plati, Ze mezisektorialni integratedstavuje jeden z moznych
vnitinich stabilizatar finantniho trhu. Takovato integéai strategie napomaha
spol&nostem realizovat trzniust ¢i konkurergni vyhody prostednictvim Gspor

z rozsahu, snizovani transalch naklad, finantnich synergiti trzni sily.
Procesy mezisektoridlni integrace bylyesiem pozornosti ffslusnych instanci

jiz v prabéhu celé prvni dekady 21. stoleti; gagna finaoni krize tento zgjem

prohloubila a nastolila i dalSi regulatorni meckamy a instituce. Zasadni v tomto

196



ZAVER

Ad 3

smeéru byla a jsou zejména regulatorni dpaf tykajici se kapitalovéfimérenosti
bank a solventnosti pojidven. V ramci reformy mezinarodniho reguiého ramce
byl Basilejskym vyborem pro bankovni dohled (BCES&ejnén novy regulatorni
koncept Basel llI, ktery mé&eSit dopady finaini krize na globalni finami trh.
Na zaklad tohoto reformniho op#ni dojde do roku 2019 k posileni kapitalovych
poZzadavk a kapitalové fmeérenosti za pomoci mikroobstnostnich

I makrooberetnostnich fistupi. Zmeény v regulatornich kapitalovych pozadavcich
budou mit tedy dopad na vy kapitalové pmeérenosti, kdy se celkovy

kapitalovy pozadavek zvysi z 8 % na 10,5 %.

Ano, plati tvrzeni, Ze dopady finari krize maji vliv na integkai procesy
financnich trhi a na stabilitu jednotlivych sektorfinancniho trhu. Na zaklad
zpravy Jaquese de Larosiéra z roku 2009 je do preosazovan rozsahly soubor
legislativnich navr, preventivnich a zabrannych ofeati, jejichz cilem je zasadn
posilit dohled nad od¥vim finartnich trhi v rdmci EU, ale také znovu upozornit
na rozhodujici vyznam pé o finartni zdravi a stabilitu instituci fingniho trhu,

tedy o kapitalovou iimérenost bank a solventnost pép§en.

Z provedenych analyz kapitélov@impéienosti a solventnosti vyplyva, Ze jak banky,
tak i pojigovny v CR jsou dobe kapitaloé vybaveny,&imz prakticky obstaly
v dok® financni krize bez zavazsich dopad. V letech 2010 a 201Zinila
kapitalova piméienostceskych bank dle rAmce Basel 1l vice nez 15 #éemz dle
koncepce Basel lll by doSlo k vylepSeni kapitalgiémérenosti ténif o 5 %.
Analyza solventnosticeskych pojiSoven byla provedena na zaksaghlatnych
pravidel rezimu Solvency |, tzn. dle ukazétadisponibilni miry solventnosti
a pozadované miry solventnosti pro &V Zivotniho a neZivotniho pojisti.

V roce 2011 je patrné sniZzeni solventnostnich ggdmro ok odwtvi pojistni,

i piesto dosahujeéesky sektor pojivnictvi vyznamnych ukazatelsolventnosti

pro Zivotni a nezivotni poji&i nad 300 %.
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| do budoucna by nety mit ceské banky a pojidvny vyznameijSi problémy
pii prtechodu na nova regulatorni ofgati Basel Il a Solvency Il, kter& maji
podporovat stabilitu finamiho trhu, rozvoj bankovnictvi, poji@vnictvi,
bankopojigovnictvi, lepSi ochranu Klieiita nela by zajistit zdravou konkurenci
na finartnim trhu. Ukazuje se vSak, Ze takovato povinna emgntace op#ni
alimith nemusi byt z hlediska jednotlivych bank a pujigen povazovana
za gimérenou, protoZze Ki¥e dojit k poSkozeni fingné zdravych subjeki
¢i dokonce jejich likvidaci, fipadré muze dojit k odklondady dosavadnich Klieint
od pojiseni, ato v dsledku dalSich naragkna zvySovani pojistnéhsi redukci
miry pojistného kryti.

Ano, Ize vymezit a analyzovat rizika ohrozujici netlivé segmenty finamiho
trhu, jakoZ i rizika propojeného finamiho systému. V ramci analyzy rizik
ohroZujicich podnikani instituci finaniho trhu byla sledovana hlavni firi
rizika, tedy gedevsim ugrové riziko, trzni riziko, likvidni riziko, opetani riziko
a obchodni riziko. V odstvi bankovnictvi a pojigvnictvi se vyskytuji obdobna
rizika, pipadré terminologicky rozliSena. Mezi potencialni riziksouvisejici
scinnosti finagnich konglomerdit pati riziko vicendsobného vyuZiti kapitalu,
riziko prenosu nakazy, riziko igtu zjnei ¢i riziko regulatorni arbitrdze.
Vyznamnym rizikem je také systémové neboli systé&miaziko, které ohrozuje
finanéni instituce na zaklad vazeb, které mezi sebou maji. Vyitwaim
zranitelnych mist ve finamim systému dochézi k sniZzeni jeho odolnosti v

Sokiim, piicemz volatilita na finagnich trzich pak e vést k finaéni krizi.

S ohledem na nutnost prevence a ochrany fmiah trhi a jejich instituci proti
uvedenym a dalS§im novym rifikn jsou vyvijeny nové metody stresoveho
testovani pojigoven. V praci byly podroinpopsany metody z&tového testovani
instituci  pojistného trhuCR. Dle vysledk pro uvazovany zakladni scéna
je ocekavan stabilni vyvoj, protoze vysledky tohoto siténprorok 2012
predstavuji solventnostni p@mve vysi 269 %. V rdmci néfznivého scén@
Evropa v depresi a ztrataivkry by agregovany solventnostni pémv roce 2012

poklesl na 176 %, coz je ovSem stale hodnota nathdmvanym regulatornim
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minimem 100 %. Z&hto vysledk stresového testovani pajoven vCR tedy
vyplyva, Ze sektor je dost&m® odolny vic¢i piipadnym Sokm na finagnim trhu.

Ano, existuji dalSi moznosti propojovani instituw@ finagnim trhu, které jsou
piinosné pro snizovani inforf@a asymetrie. Z provedené analyzy plyne,
Ze vramci vnitni integrace na finamim trhu, je moZné uvaZovat o ¢itych
integra&nich tendencich i v oblasti risk managemeatwnitniho kontrolniho

systému v souvislostiigzenim rizika podvodu.

Takovouto moznosti je zavedeni registru sdileniormbci pro pojigovny,
ktery v sodasné dob na ceském pojistném trhu funguje pro oblast peéjist
motorovych vozidel. V SirSim rozsahu by registrgakceleny systém propojeny
i s uwrovymi registry, které jsou vyuzivany bankamiggstavoval &inny nastroj
pro detekci pojistnych podvéd ale obzvlas pro jejich prevenci. Hlavni krok
smérem k Usgchu v boji proti pojistnym podvdsin musi ovSem dinit regulator
ve smyslu vytveéeni vhodného legislativnino préstli pro zavedeni pojistného
registru, picemz redpisy by také gy poskytovat maximalni ochranu Kligim.

Z provedené analyzy adodi, prad zavést propojeny registr sdileni informaci,
vyplyva, zZe systémy sdileni informaci poskytuji egtli pro fGzné subjekty
na finargnim trhu, zejména tedy pro spatesti jako ¥fitele, klienty jako dluzniky
a regulatorni organy. Jejich vyznam je tedy opdd&tg a je vhodné izadouci,
aby segmentyeského finagniho trhu pokr&ovaly v tomto typu vnini integrace.
Zawerem lze konstatovat, Ze pokud se budou institdemlpici na finatnim trhu
dale propojovat i v oblasti risk managementu, se&informé&ni asymetrie mezi

institucemi a jejich klienty.

Hlavniho cile disertmi prace bylo dosaZzeno na zakladplreni peti dilcich cilg,

piicemz stanovena tvrzeni jsou pravdiva.
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PRILOHA A

Priloha A Vyvoj teorie evropskeé integrace

Vyvoj teorie evropské integrace (Kratochvil, 20083 shrnout daityi zakladnich etap,

a to v souvislosti s integtaimi otazkami, které byly v danych obdobiel$eny.

Prvni etapa spada doobdobi 40. — 50. let 20. stgl.kdy se v Evrop ieSila otazka:
Jak integraci odstranit konflikt? V tomto obdobinikto n¢kolik plani na mirové
uspdadani Evropy, protoZze mezi obyvatelstvem v téédailevliadala znéna skepse ii
schopnosti statzajistit svym obanim bezpéi a blahobytRada radikalnich teorii z této
doby propaguje rychly postup sjednocovaciho procasyekonani statocentrického
uspdadani v Evrop. Mezi teorie tohoto obdobi pgat nagiklad federalismus,

funkcionalismus, teorie komunika¢eneofunkcionalismus.

Druh@& etapa predstavujeobdobi 60. — 70. let 20. stglpficemZ pozornost byla zaftena
naieSeni otadzky: Jakeé jsouiginy integrace a kdo jsou hlavni akté ¢lenské staty nebo
nadnarodni instituce? Pro toto obdobi je typickékase mezi zastanci nadnarodniho
a mezivladniho fsstupu k integraci. Stoupenci nadnarodnilistppu k integraci (zejména
neofunkcionalisté) obhajovali autonomii nadnarobniénstituci a jejich fnos
pro prohlubovani integrace. Naopakizmivci mezivladdniho pojeti integrace (zejména

realisté) zdraziovali klicovou roli stab.

Treti etapa zahrnujeobdobi 80. let 20. sto). pro které je fizna&né, Ze ob strany
se shoduji v tom, Ze jak staty, tak unijni instiucaji nemaly vyznam. Debata mezi aktéry
se zabyvala otazkami: V které faziepazuje vliv kterého aktéra? Vzhledem k tomu,
Ze se akademikn nepodé&lo nalézt vSezahrnujici teorii evropské integraeetinaji
vyzkumnici I€it Evropské spokenstvi (ES) jako relativh uceleny politicky systém,
jehoz sodasti jsou jak nadnarodni instituce, td&nské staty. Déle je ro¥8ho spektrum
aktéf, kdy je vedle rol&lenskych stat a nadnarodnich instituci uvazovana i role rejion
v integra&nim procesuci role transnacionalnich akfér Sowasrt dochazi k zrng

v chapani integrace. Na integraci neni jiz nahbizgko na mezinarodni proces, ale jako
na politicky systém. Teorie evropské integrace tptBsouva od teorie mezinarodnich

vztahi k politologii.
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Jak funguje systém vladnuti v ES/EUZd¢e v souvislosti s touto Kbvou otédzkou
zajimalo, jakymi fazemi prochazi proceagimani rozhodnuti, kié akt&i a které zajmove
skupiny jsou nejaktivgsi ¢i jak se vEU getava formalni rozhodovaci proces

s neformdlnimi politickymi tlaky.

Ctvrta etapa reprezentuj@bdobi 90. let 20. stolO tomto obdobi se hoxigako o novém
institucionalismu, kdy se obnovuje zajem o ins&tukteré jsou ovSem chapany v SirSim
slova smyslu jako soubory norem a pravidel, ktedé/auji chovani aktér. Vyznamnou
otdzkou této etapy je: Jak ES/EU&mh normy a identity aktér ktefi se zapojuji
do integrace? Do popdi ve studiu evropské integrace seétopdostava teorie
mezinarodnich vztah DalSi teorii, ktera nabyva na vyznamu, je sociémstruktivismus,

kterd vychazi z vyzkumu mezinarodnich vZtah

Pata etapa tedyprvni desetileti 21. stol. reprezentuje néphledny stav teorie evropske
integrace. V satasnosti udrZuji dominantni postavenizmé typy institucionalismu,
ato zejména v kombinaci s$igtupem viceurasového vladnuti nebo se socialnim
konstruktivismem. V silné pozici zaravestoji liberalni mezivladni ifstup, ktery tvéi
alternativu k sociologicky laghym typim institucionalismu.

1.1.3 Klasifikace teorii evropské integrace

Teorie evropské integrace (Kratochvil, 2008) s#i dle zakladniho kategorizaiho
nastroje nanadnérodni a mezivladnivVvzhledem ktomu, Ze soasné teorie evropské
integrace uznavaji rolclenskych stat i integranich instituci, vyuZivaji se i jiné

klasifikace, které lépe vystihuji séasny stav evropskeé integrace.

Klasifikace dle rozsahw jakém teorie postihuji integhai proces, zahrnujditkategorie
teorii, a to:
» Siroké teoretické perspektivy— tyto teorie (nap marxismus, postmodernismus,
socialni konstruktivismus) se primérnnezangiuji na evropskou integraci.

Pozornost naopakéauji zakladnim charakteristikam a fungovani lidsgéle&nosti
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a mezim lidského poznani, které jedndmdaneodpovidaji na otazky spojené
s integraci.

» Ucelené teorie integrace- teorie (nap federalismus, funkcionalismus, liberalni
mezivladni pistup, realismus, neofunkcionalismtigeorie komunikace) postihuji
integraci jako celek. Zabyvaji se tedy jak vznikemfungovanim integemiho
procesu, tak jeho predikcemi.

* Teorie stredniho rozsahu — teorie (nap model politickych siti, novy
institucionalismus, viceUraové vladnuti) se zabyvaji pouze i problémy,

a to napiklad vznikem integrace nebo s@msnym stavem integrace, fungovanim
urcité instituce, na chovani lobbyistickych skupinfagich rozhodovaciho procesu

apod.

Klasifikace teorii evropské integracdle oboru vznikuv jakém objasovaly integr&ni
proces:

» Federalismusse zrodil v politické filozofii, picemz nej¢tSiho rozmachu zazival
ve 40.-50. letech 20. stol. Federalismus je chgguém politicka teorigi ideologie,
ktera se zabyva vztahy mezi autonomnimi jednotkawmit: federalniho statu.
Federalismus pojima evropsky integita proces jako kombinaci dstni viady
aclenskych stdt se silnymi pravomocemi. Tato teorigedstavuje vlivhou

alternativu k liberalnimu mezivladnimuigtupu.

» Funkcionalismus vznikl ve 30. letech 20. stol. z teorie integrapecificky proto,
aby objasnil integrani proces. Teorie funkcionalismu vychazi z tohokaaflikt
v mezinarodnich vztazich the byt gekonan pomoci mezinarodni integrace,
ale tato integrace musi byt z&mna funkcional®, tj. podle sektar, nikoli
teritorialrg. Integrace se musi primérrzabyvat technickymi otazkami acele
integraniho procesu tak musi stat odbornici na danou oftas technokracie).
Integrace se rozije automaticky do dalSich oblasti diky tzv. meddran wtveni
(ramification) dokud neni fpkonan statocentrismus a statni suverenita

zWastréenych zemi se zcela nevyprazdni.
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Teorie komunikace vznikla ve 40. — 50. letech 20. stol. r@¢¥re teorie integrace.
Stejre jako predeSlé teorie — federalismus a funkcionalismus -tesmie
komunikace zabyva otdzkou, jak odstranit valku,kkétmsji tim, jak Ize odstranit
nasilny socialni konflikt uvnit stdtu iv mezinarodnim prdeti. Teorie
komunikace vysétluje integraci jako zvySovani intenzity komunikaoezi aktéry

urcitého spoléenstvi, a to jak uvnitstatu, tak v mezinarodnim priesdi.

Neofunkcionalismusse stal v obdobi 60. — 70. let 20. stol. nejvyznggirteorii
evropské integrace a vychazi taktéZ zteorie iategr Tato teorie navazuje
na funkcionalismus, a to zejména v oblastech jaKdo#nost mezinarodni
spoluprace, fekonani statuc¢i postup integrace od ekonomiky k politice.
Neofunkcionalismus se od funkcionalismu liSi v@Sim dirazu na pozitivisticky
definovanou wdeckost, v kladném hodnoceni politik§ v rolich politickych

a ekonomickych elit ¢clenskych stdt. Za zakladni mechanismus integrace
je povazovano tzv.iplévani (spillover), podledghoz se pro dosazeniitihtegrace
rozSkuje spoluprace i naffpuzné oblasti. Integrace je podporovana elitami
¢lenskych stét, kterym z ni plynou vyhody. Ernst Haas (1958) dldSeawru,

Ze integrace je mozna a dlouhodobdrzitelni pouze tehdy, jestlize vyhovuje

zajmam klicovych aktéd.

Realismus je vobdobi 60. — 70. let 20. stol. dominantnintisfupem
ke studiu mezinarodnich vztgh ze kterych také vzeSel. Evropska integraci
je realisticky interpretovana na zaktaehzliSeni mezi vysokou a nizkou politikou,
kdy integrace mize probihat pouze v oblasti nizké politiky, a nike¢ vysoké
zahrantni nebo bezpmostni politice. Zakladnimi rysy realismu je jednak
statocentrismus, ale také nemoZznostémyn struktury mezinarodnich vztéh
omezeny vyznam mezinarodnich instituci, protoZze lazkikmi jednotkami

v mezinarodnich vztazichigtavaji staty a ktbvy vyznam moci v mezinarodnich

vztazich.

Neomarxismus ¢ kulturni marxismus je ozng&eni sociologickofilosofické

koncepce 60. — 70. letech 20. stol. V souvislostvr®pskou integraci zkouma
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marxismus pedevsim vztahy mezi ekonomickou situaci a rozvojeolitické
a ekonomickeé integracetipemz evropské integrace je odpdivna zngny v ramci
kapitalistického systému. Charakteristickymi prvinarxismu je materialismus,
zantieni na ekonomické otazky aurdz na tzv.fidni boj. Neomarxismus
tzv. amsterdamské Skoly reprezentuje wasuosti velice vlivny marxisticky

pristup.

» Novy institucionalismus se zrodil v 80. — 90. letech 20. stol. v oboreatidogie
a ekonomie. Teorie si klade nasledujici otazky:t€g¢sou instituce a jakou roli
hraji v integr&nim procesu? Jsou staty primarni a instituce odws2zdaky je vliv
instituci na staty? Jaky je vliv stana instituce? Jsou instituce aktéry nebo
strukturami? Auté Hall a Tailor (1998) dli novy institucionalismus ndittypy,
a to racionalisticky institucionalismus, historickstitucionalismus a sociologicky

institucionalismus.

» Liberalni mezivladni pristup 80. — 90. let 20. stol. objmsje integr&ni proces
ajeho domovskou disciplinou je tedy teorie integra Autor této teorie
A. Moravcsik (1998) rozéluje integr&ni proces natitfaze:
1. vytv&eni preferenci statu na zaktadivu skupiny aktéll v politice statu,
2. mezistatni vyjednavani uanych otazkach,ijptemz tato faze tvwd jadro
integr&niho procesu a
3. provadni uzavenych dohod, které znamena, Ze se integrace jitigkg

uskuténuje.

Liberalni mezivladni fistup zahrnujetyii zakladni charakteristiky: Je tdiptup
mezivladni, kdy kifovymi aktéry #istavaji staty. Dale se jedna o racionalisticky
pristup, jeZz je zaloZzen na racionalibktéd, ktefi maximalizuji swj uZitek
pii vybéru varianty vysledku jednani. Ro¥n jde o institucionalisticky istup,
kdy mezinarodni instituce usnagi komunikaci vzajemnou spolupraci mezi staty.
Liberalni pgistup znamena, Ze je kladenmiraz na roli socialnich skupin,

které ovliviuji vnejSi politiku statu a definuji jeho preference. VW@ tohoto
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liberalniho pistupu jsou ufednostiovany zajmy ekonomické ipd zajmy
bezpé&nostnimi.

* Viceuroviiové vladnuti (multilevel governance) vzeslo s politologie v mablich
dvou dekadach 20. stol. Tento model je vy&tawa tvrzeni, Ze autorita
v politickém systému se nenachazi pouze na nejvg®&né, tj. na rovirg
ustednich instituci jako vlada nebo prezident, aledéerozhodovaciho procesu
zasahuji i regiondlrdi mistni akté. Za zakladniho aktéra sépm povazuje stét,
ktery reprezentuje titou socialni nebo teritoriaéndefinovanou skupinu. VIadnuti
v systému ES/EU se odehrava ngékalika rovinach paraleth — nadstatni

(nadnarodni), statni a substatni (na réyaadnotek @sobicich uvnit statu).

» Model politickych siti (policy networks)vznikl také v oboru politologie v 80. —
90. letech 20. stol. Rozdil mezi modelem vicedowého vladnuti a modelem
politickych siti spoiva vtom, Ze zakladnim hybnym prvkem integraceujso
v tomto gipadct sit aktéf, které vzdy pekrauji jednotlivé roviny a zahrnuji
statni i nestatni aktéry, soukromé irgj@é aktéry, vlivné jednotlivce i socialni
skupiny. Tento model politickych siti je zaloZzendwu gedpokladech: Za prvé,
rozhodovani neprobih& pouze na nejvyssi Urovnijsale do &) zapojeny i tizné
skupiny aktéli v ramci spolénosti. Za druhé, politické sitse vyrazg [iSi
ve sloZeni a vlivu v jednotlivych politikach a osflech. Mezi pednosti tohoto
modelu pati jednak schopnost uchopit komplexitu politickéhazhodovani,

ale také schopnost objasnit proces tvorby konkighiiky.

» Socialni konstruktivismus se objevil v 90. letech 20. stol. a vychazi zedogie
a filozofie wdy. Zakladnim tvrzenim tohoto teoretického ésmn evropské
integrace je, Ze realita je vyiema ve vzdjemnych socialnich interakcich.
Konstruktivismus poukazuje na to, Ze stat exigtajeze tehdy, jestlize je uznavan,
tedy konstruovan, dalSimi socialnimi aktéry, a bdamy statuci ostatnimi staty,
které diplomaticky uznavaji dany stat. Chovani aktg zavislé na idejich,

normach a vzorcich chovani, tj. ngeyladajici interpretaci reality, kterou aité

Vi
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sdileji. Pro sociélni konstruktivismus je dale tid, Ze se za#huje na zndnu

v mezinarodnich vztazich.

e Postmodernismus jako evropsky mySlenkovy s konce 20. stol. vzeSel
z filozofie, socialni teorie a lingvistiky. Charakistikou postmodernismu
je odmitani univerzalistickych teorii, a naopak dyihovani plurality.
V souvislosti s evropskou integraci postmoderniskmiizuje nikteré zakeéeniné
myty. Jedna se néglad o tvrzeni, Ze zatimco ,stard" Evropa dal, ,nova“
Evropa bude zit navzdy v harmonii. Dle postmodeéin®emaji djiny Zadna srir
ani cil, a zmizi-li jeden mocensky primiek (valka), objevi se jiny. Tento &m
také vyznama kritizuje mezivladni teorie evropské integrace.t@gkila a moc
nestoji na vrcholu hierarchie spéatesti, ale prolinaji vSemi jejimi vrstvami, tim

se fiblizuje modelu viceuravového vladnuti.

» Diskurzivni analyza se zrodila z lingvistiky. fednttem diskurzivni analyzy
je tzv. diskurz. Diskurz je moZzné chapat jako ucglesoubor vyrok,
které se zabyvaji jednim tématem (hafiskurz o roz§ovani EU apod.). Diskurz
muze také znamenahdu vyroku, které pochazeji od jednoho aktéra refboy
spole&enského Zivota (napdiskurzélenskeho statu EU). Diskurzie byt rovigz
ozna&ovan jako diskurzni formace, coz jsou komplexnibswy pravidel a norem,
které davaji smysl jednotlivym vyrékn. V souvislosti s postmodernim myslenim
se rozliSuji d¥ varianty diskursivni analyzy: zkoumani diskurzu BWkoumani

diskurzu vélenskych statech. Oba diskurzy mohou byt vzagesrovnavany.

Podrobnym popisem a specifikaci vySe uvedenychi tiebegrace se zabyva P. Kratochvil
(2008) v knize s nazveiteorie evropské integrace

Vi
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Priloha B Prehledy sn&rnic

Prehled legislativy pro sektor bankovnictvi

Rok

Direktivy EU

1973

73/183/EHS

Smernice Rady ze dne 2&ervna 1973 o odstrani omezeni svobod
usazovani a volného pohybu sluZzeb, pokud jde o s@md vydélecns
¢innosti bank a jinych finamich instituci

1977

77/780/EHS

Prvni snérnice Rady ze dne 12. prosince 1977 o koordinaéigch a
spravnich pedpisi tykajicich se fistupu k¢innosti Gvrovych instituci

1986

87/102/EHS

o

Smernice Rady ze dne 22. prosince 1986 o sblizovairpch a spravnic
piedpisi ¢lenskych stét tykajicich se spéebitelského Gru

1989

89/299/EHS

Smernice Rady ze dne 17. dubna 1989 o vlastnim kapita€rovych
instituci

89/646/EHS

Druha sngrnice Rady ze dne 15. prosince 1989 o koordina&vngch a
spravnich pedpigi tykajicich se fistupu k¢innosti Usrovych instituci a g
zmené smernice 77/780/EHS

89/647/EHS

Smernice Rady ze dne 18. prosince 1989 o kapitaloviéngbenosti
aveérovych instituci

1991

91/308/EHS

Smernice Rady ze dne 1@ervna 1991 o jfedchazeni zneuZiti finaniho
systému k prani pén

1992

92/30/EHS

Smernice Rady ze dne 6. dubna 1992 o dohledu nacbuymi institucemi
na konsolidovaném zaklad

92/121/EHS

Smernice Rady ze dne 21. prosince o sledovani a kienelkych expozig
avérovych instituci

1993

93/6/EHS

Smernice Rady ze dne 15.ifdzna 1993 o kapitalové rimérenosti
investinich podnik a Gwrovych instituci

93/22/EHS

Smernice Rady ze dne 10. &na 1993 o investhich sluzbach v oblas
cennych papir

i

1994

94/19/ES

Smernice Evropského parlamentu a Rady ze dne 3@tnkv 1994 o
systémech pojidhi vkladi

1995

95/26/ES

Treti snérnice Evropského parlamentu a Rady ze dnec8vna 1995
kterou se mni snérnice 77/780/EHS a 89/646/EHS o ¢tevych
institucich, smirnice 73/239/EHS a 92/49/EHS o0 jiném neZ Zivoti
pojis&ni, snérnice 79/267/EHS a 92/96/EHS o Zivotnim pa@jist snérnice

93/22/EHS o investhich podnicich a sénnice 85/611/EHS o subjekte¢

kolektivniho investovani dorpvoditelnych cennych pafi{SKIPCP)

1998

98/26/ES

Smernice Evropského parlamentu a Rady ze dne 1%tnkv 1998 o
neodvolatelnosti atiovani v platebnich systémech a v systém
vyporadani obchails cennymi papiry

2000

2000/12/ES

Smernice Evropského parlamentu a Rady ze dne 2&na 2000 oifstupu
k ¢innosti Grovych instituci a o jejim vykonu

=\

nm

h

ech

VI
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2005

2005/1/ES

Smernice Evropského parlamentu a Rady ze dnerézria 2005, kterou g
meéni snernice Rady 73/239/EHS, 85/611/EHS, 91/675/EHS, 9HUIS a
93/6/EHS a swrnice Evropského parlamentu a Rady 94/19/ES, 9BSS

2000/12/ES, 2001/34/ES, 2002/83/ES a 2002/87/ESiceéem zavedeni

noveé organizéni struktury vyboi pro finaréni sluzby

2006

2006/48/ES

Smernice Evropského parlamentu a Rady ze dne&ddna 2006 o ifistupu
k ¢innosti Grovych instituci a o jejim vykonu {epracované zimi)

2006

2006/49/ES

Smernice Evropského parlamentu a Rady ze dne ¢efvna 2006 @
kapitdlové pimérenosti investinich podnik a (wrovych institucich
(ptepracované zimi)

2007

2007/64/ES

Smernice Evropského parlamentu a Rady ze dne 13.phsto 2007 @
platebnich sluzbach na vimtm trhu, kterou se &mi sn€rnice 97/7/ES
2002/65/ES, 2005/60/ES a 2006/48/ES a zruSugersae 97/5/ES

2008

2008/48/ES

Smernice Evropského parlamentu a Rady ze dne 23. dWld@8 o
smlouvach o spégbitelském G¥ru a o zruSeni sénnice Rady 87/102/EHS

e

~

2009

2009/27/ES

Smernice Komise ze dne 7. dubna 2009, kterou geaimekteré gilohy
smernice Evropského parlamentu a Rady 2006/49/ES, gojde o
technicka ustanoveniitzeni rizik

2009/83/ES

Smernice Komise ze dne 2&ervence 2009

2009/110/ES

Smernice Evropského parlamentu a Rady ze dne 1i6.2609 o pistupu
k ¢innosti instituci elektronickych pén, o jejim vykonu a o obéztnostnim
dohledu nad toutoinnosti, o zminé smernic 2005/60/ES a 2006/48/ES 4
zruSeni srérnice 2000/46/ES

2009/111/ES

Smernice Evropského parlamentu a Rady ze dne 1i6. 26809, kterou s¢
meéni snérnice 2006/48/ES, 2006/49/ES a 2007/64/ES, pokedojdbanky
piidruzené k agednim institucim, &které polozky kapitalu, velko
angazovanost, rezimy dohledu a krizéizeni

174

L

2010

2010/76/EU

Smernice Evropského parlamentu a Rady ze dne 24phsto 2010, kterol
se mni snérnice 2006/48/ES a 2006/49/ES, pokud jde o kapigd
pozadavky na obchodni portfolio a resekuritizace dohled nad zasadan
odmenovani

2010/78/EU

Smernice Evropského parlamentu a Rady 2010/78/EU ze dne 24

listopadu 2010, kterou seémi snérnice 98/26/ES, 2002/87/ES, 2003/6/&

2003/41/ES, 2003/71/ES, 2004/39/ES, 2004/109/ES,05/BO/ES,
2006/48/ES, 2006/49/ES a 2009/65/ES s ohledem navopoci
Evropského organu dohledu (Evropského organu pmkdwictvi),
Evropského organu dohledu (Evropského organu pristpenictvi a
zantstnanecké penzijni pojiti) a Evropského organu dohle
(Evropského organu pro cenné papiry a trhy (OMDImnibus 1)

2011

2011/90/EU

Smernice Komise ze dne 14. listopadu 2011, kterou &ei tiést |l gilohy |
smérnice Evropského parlamentu a Rady 2008/48/ESoltese stanov
dodaténé gredpoklady pro vypeet rani procentni sazby naklad

Zdroj: vlastni zpracovani z (EUR-LEX, 2012)
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Narizeni Evropského parlamentu a Rady

* Natizeni Evropského parlamentu a Rady260/2012, kterym se stanovi technické
pozadavky pro Uhrady a inkasa v eurech a kterymmsai naizeni (ES)
¢. 924/20009.

* Natizeni Evropského parlamentu a Rady 924/2009 ze dne 16. ifé&
o preshraninich platbach ve Spalenstvi a zruSeni haeni Evropského
parlamentu a Rady. 2560/2001 ze dne 19. prosince 2001 f@spraninich
platbach v eurech.

Platny legislativni rAmec pro sektor bankovnictvi vVCR

Banky
e Zakonc¢. 254/2012 Sh., kterym seém zakon¢. 21/1992 Sh., o bankach, vesmn
pozcjSich gredpidi, a dalSi souvisejici zakony.

e Zakong¢. 21/1992 Sh., o bankach, vesahpozdjSich gedpidi.

Spaéitelni a avérni druzstva
o Zakon ¢. 87/1995 Sh., o spieelnich a U¥rnich druzstvech ve 2ni pozdjSich
predpisgi.

Stavebni sp#itelny
e Zakon¢. 96/1993 Sb., o stavebnim gpoi a statni podpe stavebniho speni,

ve zréni pozajSich gedpidi.

Souvisejici legislativa

« Zakong. 6/1993 Sh., €'eské narodni bance, vesnh pozajSich gedpidi.

e Zakon ¢. 253/2008 Sh., odhkterych opatenich proti legalizaci vyndsz trestné
¢innosti a financovani terorismu, veéni pozdjSich gedpig.

e Zakon¢. 41/2011 Sb., kterym seémi n¢které zakony v souvislosti se stanovenim
kapitalovych pozadavka postup dohledu nad bankami, sfi@lnimi a G&rnimi
druzstvy a obchodniky s cennymi papiry ve sbir¢®ma

* VyhlaSkac. 123/2007 Sb., o pravidlech olsetného podnikani bank, sfitelnich

a Uwrnich druZstev a obchodriils cennymi papiry, ve ni pozdjSich gedpigi.
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Vyhlaska¢. 71/2011 Sh., o foriy struktde a zfisobu vedeni a poskytovani Gilaj
které je banka a pobka zahranini banky povinna vést a které je povinna

poskytnout Fondu poji&hi vklad.

Platebni sluzby a trzni infrastruktura

Zakonc¢. 284/2009 Sb., o platebnim styku.

Zakong. 229/2002 Sh., o fin&nim arbitrovi, ve zéni pozdjSich gedpisi.

Zakon ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitdlovém trhu,zmni pozdjSich
predpigi.

Zakon ¢. 61/1996 Sb., o dgkterych opatenich proti legalizaci vyndsz trestné
¢innosti a 0 zné a doplrni souvisejicich zakdn ve zréni pozdjSich gedpig.
Zakon ¢. 254/2004 Sb., o omezeni plateb v hotovosti a @&n&nzakona
¢. 337/1992 Sb., o sprédani a poplatk ve zreéni pozdjSich gedpigi.

Zakong¢. 219/1995 Sh., devizovy zakon, vesmhpozdjSich gedpisi.

VyhlaSka ¢. 374/2009 Sb., o vykonuinnosti platebnich instituci, instituci
elektronickych petez, poskytovatél platebnich sluzeb malého rozsahu
a vydavatal elektronickych petz malého rozsahu.

VyhlaSka ¢. 375/2009 Sb., o tpdkladani informaci platebnimi institucemi,
poskytovateli platebnich sluzeb malého rozsahwstitucemi elektronickych pén
Ceské narodni bance.

Vyhlaska¢. 62/2004 Sb., kterou se stanoviigpb provadni platebniho styku mezi
bankami, zdtovani na dtech u bank a technické postupy bark gpravném
zEtovani.

Vyhlaska¢. 553/2006 Sb., o podminkach, za kterych |ze ragkodat bankovky,
mince, Seky.

Vyhlaskac¢. 37/1994 Sh., kterou se stanovi postiipppijmu pergz a nakladani
s nimi a @i poskytovani nahrad za necelé a poSkozené bankawkince.
Vyhlaskac¢. 32/2010 Sb., o platebnich systémech s neodvotstlzEtovani.

Spotrebitelsky Gwer

Zakong¢. 145/2010 Sh., o spebitelském Gdru.

Xl
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Prehled legislativy pro kapitalovy trh

Naiizeni Evropského parlamentu a Rady

* Natizeni Komise (ESX. 1287/2006 ze dne 10. srpna 2006, kterym se provad
smernice Evropského parlamentu a Rady 2004/39/ES, ¢hgkle o evidedni
povinnosti investinich podniki, hlaSeni obchaqd transparentnost trhufipmani
financnich nastraj k obchodovani a o vymezeni pdjnpro &ely zmirené
smernice.

* Natizeni Komise v fenesené pravomod. 486/2012 ze dne 30.rdzna 2012,
kterym se mini ndizeni ¢. 809/2004, pokud jde o Upravu a obsah prospektu,
z&kladniho prospektu, souhrnu a kémgh podminek a pokud jde o poZzadavky na
zvaejnovani.

» Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU236/2012 ze dne 14idzna 2012
o prodeji na kratko agkterych aspektech swapivérového selhani.

* Natizeni Komise v fenesené pravomoci (EW) 446/2012 ze dne 21tdzna 2012,
kterym se dopiluje nd&izeni Evropského parlamentu a Rady (ES)L060/2009,
pokud jde o regulmi technické normy pro obsah a format pravidelného
predkladani ratingovych 0dajjeZz ma Evropsky organ pro cenné papiry a trhy
pozadovat od ratingovych agentur.

» Natizeni Komise v fenesené pravomoci (EW) 447/2012 ze dne 21idzna 2012,
kterym se dopuje nd&izeni (ES)¢. 1060/2009 Evropského parlamentu a Rady
o ratingovych agenturach stanovenim regnileh technickych standakd
pro posuzovani souladu metodik pro vydavani rating

* Natizeni Komise v fenesené pravomoci (EW) 448/2012 ze dne 21idzna 2012,
kterym se dopiuje nd&izeni (ES)¢. 1060/2009 Evropského parlamentu a Rady,
pokud jde o regulmi technické standardy pro rgukladani informaci,
které ratingové agentury poskytuji do centralnilmchizu Zizeného Evropskym
organem pro cenné papiry a trhy.

* Natizeni Komise v fenesené pravomoci (EW) 449/2012, kterym se daplje
narizeni Evropského parlamentu a Rady (ES)060/2009, pokud jde o regtifd

Xl
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technické normy tykajici se informaci v souvislostiregistraci a certifikaci
ratingovych agentur.

» Natizeni Komise v fenesené pravomoci (EW) 513/2011 ze dne 11. &wna 2011,
kterym se mini n&izeni (ESX. 1060/2009 o ratingovych agenturach.

Platny legislativni rAmec pro trh s cennymi papiryv CR
e Zakon¢. 89/2012 Sh., atansky zakonik.
e Zakon ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitdlovém trhu,zméni pozdjSich

predpigi.

e Zakon¢. 188/2011 Sh., o kolektivnim investovani.

e Za&kon ¢. 15/1998 Sh., o dohledu nad kapitalovym trhem,zmni pozdjSich
piedpigi.

e Zakon¢. 190/2004 Sh., o dluhopisech ve&mhpozdjSich gedpigi.

e Zakon¢. 591/1992 Sh., o cennych papirech venipozd;jSich gedpigi.

e Z&kon ¢. ¢. 172/2012 Sb. z&kon, kterym seémh zakon ¢. 190/2004 Sb.,
o dluhopisech, z&kod. 256/2004 Sb., o podnikdni na kapitdlovém trhikona
¢. 634/2004 Sh., o spravnich poplatcich a zakof7/1963 Sb., 0 mezinarodnim
pravu soukromém a procesnim.

» Natizeni vladye. 190/2011 Sb., kterym se stanovi limigkterychcastek v eurech,
pokud jde o Upravu ¥ejné nabidky investhich cennych papir prospektu
cenného papiru a inforri@ich povinnosti emitentasktery h investinich cennych
papiii a dalSich osob.

* VyhlaSka ¢. 408/2004 Sb., kterou se stanovi néleZitosti Zados souhlas
Ministerstva financi s vydanim s vydanim komundinidluhopisi a piloh
k Zadosti.

* Vyhlaska¢. 323/2012 Sb., o vzoru Zadosti o souhlas Ministarfinanci k vydani
komunalnich dluhopisa obsahu jejichifoh.

 Smeérnice 2003/71/ES, oztavanou jako prospektova smice, ve z@ni jeji
novely, sné¢rnice 2010/73/EU.
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Prehled legislativy pro sektor pojifovnictvi

Rok

Direktivy EU

1964

64/225/EHS

Smernice Rady ze dne 25. inora 1964 o odstmanmezeni svobody usazové
a volného pohybu sluzeb v oblasti zajista retrocese

ini

1972

72/166/EHS

Smernice Rady ze dne 24. dubna 1972 o sblizovani pchvitedpigi ¢lenskych
stati tykajicich se pojignhi oltanskopravni odp@dnosti z provozu motorovyc
vozidel a kontroly povinnosti uz#v pro gipad takové odpa@dnosti pojis¢ni

=

72/430/EHS

Smernice Rady ze dne 19. prosince 1972, kterou $@insnérnice Rady
72/166/EHS ze dne 24. dubna 1972 o sblizovani jchvpredpidi ¢lenskych
stati tykajicich se pojighi obtanskopravni odp@dnosti z provozu motorovyc
vozidel a kontroly povinnosti uz#iv pro gipad takové odpadnosti pojiséni

=

1973

73/239/EHS

Prvni smérnice Rady ze dne 24¢ervence 1973 o koordinaci pravnich
spravnich pedpisi tykajicich se fistupu kéinnosti v gfimém pojis¢ni jiném nez
Zivotnim a jejiho vykonitzv. prvni s@rnice o nezivotnim poji&hi)

73/240/EHS

Smernice Rady ze dne 2dervence 1973, kterou se odstig omezeni svobod
usazovani v oblastifpmého poji&ni jiného nez Zivotniho

1976

76/580/EHS

Smernice Rady ze dne 28ervna 1976, kterou sedmi snernice 73/239/EHS (¢
koordinaci pravnich a spravnictieppigi tykajicich se fistupu kcinnosti v
piimém pojisEni jiném nez Zivotnim a jejiho vykonu

1977

77/92/[EHS

Smernice Rady ze dne 13. prosince 1976 o igdth k usnadimi &inného
vykonu svobody usazovani a volného pohybu sluzemmosti poji§ovacich
agentt a makléa (ze skupiny 630 ISIC), a zejména teghodnych op#tnich
ohledrg téchtoginnosti

1978

78/473/EHS

Smernice Rady ze dne 30. &wna 1978 o koordinaci pravnich a spravn
piedpigi tykajicich se soupoji&hi v ramci Spoléenstvi

ich

78/660/EHS

Ctvrta snérnice Rady ze dne 2Bervence 1978 zalozena 8la54 odst. 3 pism|

g) Smiouvy, o rénich &etnich zagrkach rékterych forem spokaosti

1979

79/267/EHS

Prvni smérnice Rady ze dne 5.i¢zna 1979 o koordinaci zakonnaizeni a
spravnich pedpidi tykajicich se zahgjeni a provozovani podnikantim@m
Zivotnim pojiséni (tzv. prvni srrnice Zivotniho pojigni)

1983

83/349/EHS

Sedma sirnice Rady ze dne 18ervna 1983,

1984

84/5/EHS

Druha sngrnice Rady ze dne 30. prosince 1983 o sblizovaanrpch pedpigi
¢lenskych stét tykajicich se pojigni obtanskopravni odp@dnosti z provozy
motorovych vozidel

84/641/EHS

Smernice Rady ze dne 10. prosince 1984, kterou $@&inprvni snérnice
(73/239/EHS) o koordinaci pravnich a spravnitédpigi tykajicich se fistupu
k ¢innosti v gimém pojiséni jiném nez Zivotnim a jejiho vykonu, a to zejm4
ve vztahu k asisténim sluzbam pro turisty

ena

1987

87/343/EHS

Smernice Rady ze dne 22ervna 1987, kterou se émi prvni sn&rnice
73/239/EHS o koordinaci pravnich a spravnitddpisi tykajicich se fistupu k
¢innosti v Fimém pojiséni jiném nez Zivotnim a jejiho vykonu ve vztahd
pojistni Gvéru a pojiséni zaruky (kauce)

1987

87/344/EHS

Smernice Rady ze dne 2Zervna 1987 o koordinaci pravnich a spravn

ch

—_
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piedpisi tykajicich se pojigni pravni ochrany

1988

88/357/EHS

—

Druha snérnice Rady ze dne 22ervna 1988 o koordinaci pravnich a spravn
piedpidi tykajicich se fimého poji&ni jiného nez Zivotniho, kterou se stanp

opateni k usnadéni &inného vykonu volného pohybu sluzeb a kterou 8eim

smernice 73/239/EHStzv. druha srrnice o nezivotnim poji&hi)

1990

90/232/EHS

Tieti snérnice Rady ze dne 14. &na 1990 o sblizovani pravnicheplpisi
¢lenskych stét tykajicich se pojigni obianskopravni odp@dnosti z provozu
motorovych vozidel

90/618/EHS

Smernice Rady ze dne 8. listopadu 1990, kterou &ei mmérnice 73/239/EHS a
smérnice 88/357/EHS o koordinaci pravnich a spravnpébdpigi ¢lenskych
stati tykajicich se fimého poji&ni jiného nez Zivotniho, zejména ve vztahu
pojistni olanskopravni odp@dnosti z provozu motorovych vozidel

90/619/EHS

Druha smirnice Rady ze dne 8. listopadu 1990 o koordinadvmich a
spravnich pedpisi tykajicich se fimého Zivotniho pojigni, stanovici opatni
k podpde (inného uplaiovani svobody poskytovat sluzby a dapici
smernici 79/267/EHStzv. druh& srrnice o Zivotnim pojighi)

1991

91/371/EHS

ch
Vi

k

Smernice Rady ze dne 2@ervna 1991 o provedeni Dohody mezi Evropskym

hospodéskym spoléenstvim a Svycarskou konfederaci singm pojiséni
jiném nez Zivotnim

91/674/EHS

Smernice Rady ze dne 19. prosince 1991@nfoh (etnich zawrkach a
konsolidovanych €etnich zagrkach poji¥oven

91/675/EHS

Smernice Rady ze dne 19. prosince 1991, kterou Seuje Vybor pro
pojistovnictvi

1992

92/49/EHS

Treti smérnice Rady ze dne 18ervna 1992 o koordinaci pravnich a spravn
piedpisi tykajicich se imého poji&ni jiného neZ Zivotniho a o 2m smernic
73/239/EHS a 88/357/EH&v. feti sn@rnice o neZivotnim poji&ti)

92/96/EHS

Treti snérnice Rady ze dne 10. listopadu 1992 o koordineimpich a spravnich

piedpigi tykajicich se fimého Zivotniho pojigni, kterou se upravuje mmice
79/267/EHS a 90/619/EH®zv. teti snérnice o Zivotnim pojighi)

1995

95/26/EHS

Smernice Evropského parlamentu a Rady ze dneé@%na 1995, kterou sedmi
smérnice 77/780/EHS a 89/646/EHS o émwych institucich, s#rnice
73/239/EHS a 92/49/EHS o jiném neZ Zivotnim p&jistsnérnice 79/267/EHS
a 92/96/EHS o zivotnim poji&ti, snérnice 93/22/EHS o investiich podnicich
a snérnice 85/611/EHS o subjektech kolektivniho inveatuvdo pevoditelnych
cennych paptr (SKIPCP)

95/56/ES

Smernice Komise ze dne 8. listopadu 1995, kterouisapfisobuje technickému
pokroku smdrnice Rady 74/61/EHS o #aenich branicich neoprasmému
pouZziti motorovych vozidel

1998

98/78/ES

Smernice Evropského parlamentu a Rady ze dnefiffa 1998 o dogikovém
dozoru nad pojigvnami v poji§ovaci skupig

1999

99/93/ES

Smernice Evropského parlamentu a Rady ze dne 13.mresi999 o zasadach

Spol&enstvi pro elektronické podpisy

2000

2000/26/ES

Smernice Evropského parlamentu a Rady ze dne 1&nkv2000 o sbhlizovan
pravnich pedpigi c¢lenskych stét tykajicich se pojighi obianskopravn
odpowdnosti z provozu motorovych vozidel a o & snernic Rady

XV

—
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73/239/EHS a 88/357/EHStyrta snérnice o pojiséni motorovych vozidel)

2000

2000/64/ES

¢

Smernice Evropského parlamentu a Rady ze dne 7. ksto 2000, kterou s
meéni snernice Rady 85/611/EHS, 92/49/EHS, 92/96/EHS a 98H3, pokud
se tyka vyniny informaci seretimi zengmi

2001

2001/17/ES

Smernice Evropského parlamentu a Rady ze dne #ria 2001 o reorganizagi

a likvidaci poji¥oven

2002

2002/13/ES

Smernice Evropského parlamentu a Rady ze dnedzria 2002, kterou seémi
smernice Rady 73/239/EHS, pokud jde o poZadavky naumsblventnosti
nezivotnich pojisoven

2002/83/ES

Smernice Evropského parlamentu a Rady ze dne 5. bsto2002 o Zivotnim
pojistni

2002/92/ES

Smernice Evropského parlamentu a Rady ze dne 9. presi2002
0 zprostedkovani poji&ni

2003

2003/41/ES

Smernice Evropského parlamentu a Rady ze dn&eB/na 2003 ainnostech
instituci zamistnaneckého penzijniho pofiaf a dohledu nad nimi

2005

2005/68/ES

Smernice Evropského parlamentu a Rady ze dne 16 phsto 2005 o zaji&hi
a o zmn¢ snernic Rady 73/239/EHS, 92/49/EHS, jakoZ i&nic 98/78/ES
a 2002/83/ES

2007

2007/44/ES

Smernice Evropského parlamentu a Rady ze dne 8. 207, kterou se &nmi
smeérnice Rady 92/49/EHS a smmice 2002/83/ES, 2004/39/ES, 2005/68/E
2006/48/ES, pokud jde o procesni pravidla a hodnktitéria pro obeztnostni
posuzovani nabyvani a zvySovanasti ve finagnim sektoru

9

2007/60/ES

Smernice Evropského parlamentu a Rady ze dnéiR 2007 o vyhodnocovani
a zvladani povatbvych rizik

2009

2009/103/ES

Smernice Evropského parlamentu a Rady ze dne 18. 2809 o pojistni
ob¢anskopravni odp@dnosti z provozu motorovych vozidel a kontro
povinnosti uzatit pro gipad takové odpadnosti pojiséni (kodifikované zani)

2009/138/ES

Smernice Evropského parlamentu a Rady ze dne 25phksto 2009 o jbstupu
k poji&ovaci a zajiBovaci cinnosti a jejim vykonu (Solventnost |l
(pfepracované zmi), s @&innosti od 1. ledna 2013 nahrazuje éamce
¢. 64/225/EHS,  73/239/EHS, 73/240/EHS, 76/580/EHS8/473/EHS,
84/641/EHS, 87/344/EHS, 88/357/EHS, 92/49/EHS, R&3, 2001/17/ES,
2002/83/ES a 2005/68/ES

2012

2012/23/EU

Smernice Evropského parlamentu a Rady ze dne 1i2.2042, kterou se &mi
smernice 2009/138/ES (Solventnost Il), pokud jde o ¢igiho provedeni, den
jeji pouzitelnosti a den zruSendkterych smrnic

Zdroj

: vlastni zpracovani z (EUR-LEX, 2012)

Narizeni Evropského parlamentu a Rady

Natrizeni Komise (EU§}. 267/2010 ze dne 24tdzna 2010 o pouzitl. 101 odst. 3

Smlouvy o

fungovani Evropské unie nacité kategorie dohod, rozhodnuti

a jednani ve vzajemné shod odwtvi pojisovnictvi.
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Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EUL094/2010, ze dne 24. listopadu
2010 o zizeni Evropskéeho organu dohledu (Evropského orgdiowpojigovnictvi

a zangstnanecké penzijni pojiti), o zméné¢ rozhodnuti ¢. 716/2009/ES
a o zruSeni rozhodnuti Komise 2009/79/ES.

Platny zakonny ramec pro poji¥ovnictvi v CR

Zakong¢. 37/2002 Sh., o pojistné smlaua o znéné souvisejicich zakan

Zakon ¢. 38/2004 Sb., o pofidvacich zprosedkovatelich a samostatnych
likvidatorech pojistnych udalosti a o Zn¢ Zivnostenského zakona.

Zakon¢. 168/1999 Sb., o poji&ti odpovdnosti za Skodu Zgobenou provozem
vozidla a o zané neékterych souvisejicich zakén

Zakon ¢. 277/2009 Sb., o pofidvnictvi (Tato novela zakona o paj@/nictvi
reaguje na nové simice Solvency Il, Omnibus Il a FICOD 1).

Zakon ¢. 377/2009 Sb., o dojffovém dohledu nad bankami, sgpelnimi

a awrnimi druzstvy, institucemi elektronickych pem poji¥ovnami a obchodniky
s cennymi papiry ve fingnich konglomeratech a o Zm& nékterych dalSich
zakoru (zakon o finannich konglomeratech).

Zakong¢. 42/1994 Sh., o penzijnintipojisténi se statnimifspsvkem a o zrinach
n¢kterych zakon souvisejicich s jeho zavedenim.

Zakon ¢. 340/2006 Sb., @innosti instituci zamstnaneckého penzijniho pofat

z ¢lenskych stdt Evropské unie na Uzentieské republiky a o zénd zakona
¢. 48/1997 Sh., o ¥ejném zdravotnim poji&hi a o znéné a doplreni nekterych
souvisejicich zakan ve zreni pozajSich edpisi.

Zakong¢. 427/2011 Sb., o doffovém penzijnim sgeni.

Zakon ¢. 57/2006 Sb., o zém¢ zakori v souvislosti se sjednocenim dohledu

nad finagnim trhem.

Provadéci predpisy

Vyhlaskag. 125/1993 Sb., kterou se stanovi podminky a saakgnného pojighi
odpowdnosti zamistnavatele za Skodu fip pracovnim drazu nebo nemoci

Z povolani.
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* Vyhlaska¢. 205/1999 Sh., kterou se provadi zakoril68/1999 Sb., o poji&ti
odpowdnosti za Skodu Zobenou provozem vozidla a o @&m nekterych
souvisejicich zakan(zakon o poji&ni odpow¥dnosti z provozu vozidla).

e Vyhlaska ¢. 347/2006 Sb., kterou se pro¥fdnektera ustanoveni zakona
o finartnich konglomeréatech.

* VyhlaSka¢. 359/2010 Sb., o #igobu gedkladani, forra a nalezitostech vykéz
pojistovny a zajisovny.

* VyhlaSka ¢. 434/2009 Sb., kterou se pro¥fdnéktera ustanoveni zakona
0 poji&¥ovnictvi.

* VyhlaSka ¢. 582/2004 Sb., kterou se pro¥fdnéktera ustanoveni zakona
o0 poji¥ovacich zprosedkovatelich a likvidatorech pojistnych udalosti.
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Priloha C Prehled finanénich konglomerati

Finanéni konglomeraty se subjektem Wele skupiny v EU/EHP

Nazev skupiny

Koordinator

Prisludné kompetentni organy
(pokud se liSi od koordindtora)

1. | GRAWE Finanzmarktaufsichtsbehorde Insurance Companies Control
(Rakousko) Service, Ministry of Finance
(Kypr),
Hungarian Financial Supervisory
Authority (Mad’arsko),
Insurance Supervision Agency
(Slovinsko)
2. | RZB — UNIQA Finanzmarktaufsichtsbehorde Bundesanstalt fur
(Rakousko) Finanzdienstleistungsaufsicht
(Némecko),
Hungarian Financial Supervisory
Authority (Mad’arsko),
Istituto per la Vigilanza sulle
Assicurazioni Private e di
Interesse Collettivo (ltalie),
Czech National Bank
(Ceska republika)
3. | Wistenrot Finanzmarktaufsichtsbehorde Czech National Bank
(Rakousko) (Ceska republika),
National Bank Slovakia
(Slovensko)
4. | Axa (Belgium) Banking, Finance and Insurance | -
Commission (Belgie)
5. | INVESTAR Banking, Finance and Insurance | -
Commission (Belgie)
6. | EVROHOLD Financial Supervision Commissiopinsurance Supervisory Commission
(Bulharsko) (Rumunsko)
7. | Petr Kellner (PPF) | Czech National Bank -
(Ceska republika)
8. | Alm. Brand Finanstilsynet (Dansko) -
9. | Danske Bank Finanstilsynet (Dansko) Financial Supervisory
Authority (Finland),
Finanstilsynet (Norsko),
Financial Services Authority
(Spojené kralovstvi)
10. | OP-Pohjola Group | Financial Supervisity Authority Insurance Supervisity Commission

(Finsko)

the Republic of Lithuania (Litva),
Bank of Lithuania (Litva),

Credit Institutions Supervision
Department Finantsinspektsioon
(Estonsko),

Financial and Capital Market
Commission (LotySsko)
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Nazev skupiny

Koordinator

Prislusné kompetentni organy
(pokud se liSi od koordinatora)

11.| Sampo (Nordea Financial Supervisity Authority Finanstilsynet (Dansko),
Bank Group, Iff (Finsko) Finansinspektionen (Svédsko),
Group, Mandatun Finanstilsynet (Norsko)
Life Group)
12.| ABN AMRO France| Autorité de Contrdle Prudentiel | -
(Francie)
13. | Banque Postale Autorité de Contr6le Prudentiel | -
(Francie)
14.| BNP Paribas Autorité de Contrdle Prudentiel | Banca d'ltalia (Italie),
(Francie) Banking, Finance and Insurance
Commission (Belgie)
15. | Credit Agricole Autorité de Controle Prudentiel | -
(Francie)
16. | Credit Mutuel Autorité de Contréle Prudentiel | -
(Francie)
17.| Groupe BPCE Autorité de Controle Prudentiel | -
(Francie)
18. | Societe Generale | Autorité de Controle Prudentiel | -
(Francie)
19.| Allianz Bundesanstalt fur Finanzmarktaufsichtsbe-hdrde
Finanzdienstleistungsaufsicht (Rakousko),
(Némecko) Bulgarian National Bank
(Bulharsko),
Autorité de Contrble Prudentiel
(Francie),
Hungarian Financial Supervisory
Autority (Mad’arsko),
Banca d'ltalia (ltalie),
Istituto per la Vigilanza sulle
Assicurazioni Private e di
Interesse Collettivo (ltalie),
De Nederlandsche Bank
(Holandsko),
Instituto de Seguros de Portugal
(Portugalsko),
DGSFP (Spat#isko),
Financial Services Authority
(Spojené kralovstvi)
20. | DEBEKA Group Bundesanstalt fur -
Finanzdienstleistungsaufsicht
(Némecko)
21. | Deutsche Bank Bundesanstalt fur Financial Services Authority
Finanzdienstleistungsaufsicht (Spojené kralovstvi)
(Némecko)
22.| DZ Bank Gruppe Bundesanstalt fur -

Finanzdienstleistungsaufsicht
(Némecko)
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Nazev skupiny

Koordinator

Prislusné kompetentni organy
(pokud se liSi od koordinatora)

23. | Inter Group Bundesanstalt fur -
Finanzdienstleistungsaufsicht
(Némecko)
24. | Signal Iduna Gruppe Bundesanstalt fur Insurance Supervisory Commission

Finanzdienstleistungsaufsicht
(Némecko)

(Rumunsko),

Hungarian Financial Supervisory
Authority (Mad’arsko),

Swiss Financial Market Supervisory
Authority (Svycarsko),

Polish Financial Supervision
Authority (Polsko),

Financial Market Authority
Liechtenstein (Lichtenstejnsko)

25.

Woustenrot und

Wirttembergische

Group

Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht
(Némecko)

Czech National Bank
(Ceska republika)

26. | Bank of Ireland Irish Financial Services RegulatoryFinancial Services Authority
Authority (Irsko) (Spojené kralovstvi)
27. | Irish Life  and] Irish Financial Services Regulatory-
Permanent Authority (Irsko)
28. | Generali Istituto per la Vigilanza sulle Finanzmarktaufsichtsbe-hérde
Assicurazioni Private e di (Rakousko),
Interesse Collettivo (Italie) Czech National Bank
(Ceska republika),
Autorité de Controle
Prudentiel (Francie),
Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht
(Némecko),
Hungarian Financial
Supervisory Authority
(Madarsko),
Banca d'ltalia (Italie),
De Nederlandsche Bank
(Holandsko),
Direccion General de Seguros
y Fondos de Pensiones (Splako)
29. | Gruppo Azimut Banca d'ltalia (Italie) -
30. | Gruppo Carige Banca d'ltalia (ltalie) Istituto per la Vigilanza sulle
Assicurazioni Private e di
Interesse Collettivo (Italie)
31.| Holmo Istituto per la Vigilanza sulle Banca d'ltalia (Italie)
Assicurazioni Private e di
Interesse Collettivo (Italie)
32.| Intesa San PaolpBanca d'ltalia (Italie) Hungarian Financial
S.p.A. Supervisory Authority (Mdlarsko),

Istituto per la Vigilanza sulle
Assicurazioni Private e di
Interesse Collettivo (Italie)
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Nazev skupiny

Koordinator

Prislusné kompetentni organy
(pokud se liSi od koordinatora)

33. | Mediolanum Istituto per la Vigilanza sulle Banca d'ltalia (ltalie),
Assicurazioni Private e di Banco de Esparia (Sp#sko)
Interesse Collettivo (Italie)
34. | Aegon De Nederlandsche Bank Financial Services Authority
(Holandsko) (Spojené kralovstvi),
Hungarian Financial Supervisory
Autority (Mad’arsko)
35. | Delta Lloyd De Nederlandsche Bank Bundesanstalt fur
(Holandsko) Finanzdienstleistungsaufsicht
(Némecko),
Financial Services Authority
(Spojené kralovstvi),
Banking, Finance and Insurance
Commission (Belgie)
36. | ING De Nederlandsche Bank Banking, Finance and Insurance
(Holandsko) Commission (Belgie),
Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht
(Némecko),
Hungarian Financial Supervisory
Autority (Mad’arsko),
Financial Supervisity Commission
(Polsko),
Direccion General de Seguros
y Fondos de Pensiones (Siiako),
Financial Services Authority
(Spojené kralovstvi)
37.| Rabo-Eureko De Nederlandsche Bank -
(Holandsko)
38. | SNS-Reaal De Nederlandsche Bank -
(Holandsko)
39. | DnB-NOR Finanstilsynet (Norsko) -
40. | Gjensidige Finanstilsynet (Norsko) -
41. | Jernbane-personaletd=-inanstilsynet (Norsko) -
42.| Sparebankl Finanstilsynet (Norsko) -
43. | Storebrand Finanstilsynet (Norsko) -
44. | Terra Group Finanstilsynet (Norsko) -
45. | Leszek  Czarnecki Polish Financial Supervision -
Group Authority (Polsko)
46. | Banco Comercial Banco de Portugal (Portugalsko) | Instituto de Seguros de
Portugués (BCP) Portugal (Portugalsko)
47.| Caixa Geral de Banco de Portugal (Portugalsko) | Instituto de Seguros de
Depositos (CGD) Portugal (Portugalsko)
48. | Triglav Group Insurance Supervision Agency | Bank of Slovenia (Slovinsko)
(Slovinsko)
49.| KD — AS Finarni | Insurance Supervision Agency | Bank of Slovenia (Slovinsko)
Konglomerat (Slovinsko)
50. | Agrupacio Direccion General de Seguros Banco de Espafia (Sp#sko)
Mutua/Bankpyme | y Fondos de Pensiones (Siiako)
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PRILOHA C

Prislusné kompetentni organy

Nazev skupiny Koordinator (pokud se liSi od koordinatora)
51. | Avanza Finansinspektionen (Svédsko) -
52.| Nordnet Finansinspektionen (Svédsko) -
53. | Lansforsakringar Finansinspektionen (Svédsko) -
. , o Prislusné kompetentni organy
Nazev skupiny Koordinator (pokud se liSi od koordinatora)
54. | Resurs Finansinspektionen (Svédsko) -
55.| SEB Finansinspektionen (Svédsko) Finanstilsynet (Dansko),
Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht
(Némecko)
56. | Svenska Finansinspektionen (Svédsko) Finanstillsynet (Dansko),
Handelsbanken Financial Supervisity Authority
(Finsko),
Finanstillsynet (Norsko),
Financial Services Authority
(Spojené kralovstvi)
57. | Lloyds Banking| Financial Services Authority -
Group (Spojené kralovstvi)
58.| Old Mutual Financial Services Authority Finansinspektionen (Svédsko)

(Spojené kralovstvi)

Zdroj: vlastni zpracovani z (ESMA, 2011)

Subjekt v ¢ele skupiny mimo EU/EEU

Subjekt v &ele skupiny ve Svycarsku

Nazev skupiny

Potencialni koordinator na Urovni EU

Prislusné kompetentni organy
(pokud se liSi od koordinatora)

Swiss Re Commissariat aux Assurancg&inancial Services Authority
(Lucembursko) (Spojené kralovstvi)

Zurich Financial Services Authority Bundesanstalt fur

Financial (Spojené kralovstvi) Finanzdienstleistungsaufsicht

Services (Némecko),

Istituto per la Vigilanza sulle
Assicurazioni Private e di Interesse
Collettivo (Italie),

Irish Financial Services Regulatory
Authority (Irsko),

De Nederlandsche Ban
(Holandsko),

Instituto de Seguros de Portugal
(Portugalsko)

Zdroj: vlastni zpracovani z (ESMA, 2011)
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PRILOHA C

Subjekt v ¢ele skupiny v USA

Nazev skupiny| Potencialni koordinator na arovni EU | PFisludné kompetentni organy
(pokud se liSi od koordin4tora)

AlIG Autorité de Controle Prudentiel (Franciefrinancial Services Authority
(Spojené kralovstvi)

Ameriprise Financial Services Authority -
(Spojené kralovstvi)

Zdroj: vlastni zpracovani z (ESMA, 2011)
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PRILOHA D

Priloha D Indikatory a nastroje finan ¢ni stability

INDIKATORY A NASTROJE FINANCNI STABILITY

Faze Indikatory Nastroje
* pomér dluhu k aktivim (DP) + proticyklické kapitalové polstaie
* pomér dluhu k pfljmdm (DF) * strop na pomér aktiv a kapitalu*
* pomér Grokd k pfijmdm (DP) * tvorba opravnych polozek napfi¢ finanénim cyklem
* pomér ceny k piijmam (N) * zavedeni prvki jdoucich ,napfi¢ cyklem” do modeld
* pomér vyde Uvéru a ceny nemovitosti — LTV (N) podporujicich fizeni rizik a modeld pro ocefiovani aktiv
* pomér ceny k najermnnému (N) + proticyklické nastavovani zéloh a haircutid u kontrakta
o trinf likvidita ve formé obratu na trhu (N} slouzicich k ziskavani zdroja*
* kapitalova pfiméfenost (F) * navyden! rizikovych vah u urcitych typd dvérd (napf. Uvérd
* pomér aktiv a kapitdlu (F) na rezidenéni nebo komeréni nemovitosti, u Uwéri v cizich
* kreditni spready a rizikové prémie (F) ménach)
- * Gvérové podminky a charakteristiky novych Gvérd * zvySovani opravnych poloZek k dvéram v sethan! v zavislosti
a2 z prizkumu Uvérovych podminek (F) na dobé nesplaceni
N s (roveri miry defaultu nebo podilu Uvéru v selhani (F) * stropy na LTV u uvérd na bydleni (nebo zvysené kapitalove
] % = (roven opravnych poloZek (mira opravkovani, pomér kryti poZadavky u uvérd s vysokym LTV)
] @ uvérd v selhani opravnymi poloZkami, F) * stropy na podil diuhu a pfijma nebo splatek k pfijmam pri
E w~ s podil avérd na HDP (odchylka od dlouhodobého trendu uvérovani domacnosti (nebo zvysené kapitdlové poZadavky
= ¢i normalu) u uvérd s vysokymi hodnotami)
< * mezery v cenach a vynosech aktiv {odchylky od * zwdené poZadavky na kolateral u uvérd podnikam
dlouhodobého trendu & normalu) * dodatecné poZadavky na rezervy z pasiv pfi zméné
* tempo rastu Gvérd a cen aktiv dynamiky uvérovani
* systémy véasného varovan( + pravidia pro referenéni sazby u uvéri na bydleni
* komporzitni indikatory finan¢ni stability nebo Urovné leverage * nastroje ménové politiky: Urokové sazby, sazby povinnych
minimalnich rezerv a margindinich rezerv na vybrané zdroje
pasiv, intervence na devizovém trhu
+ nastroje fiskalni a dafiové politiky: pfisnéji pravidla tykajici
se zdanéni nemovitost! (u druhé a daldi nemovitosti}, snizeni
¢i odstranéni dariové uznatelnosti trokd z dvérd na bydleni,
zavadéni transakénich danf na nékteré sloZky pfilivu zdroji
ze zahranidi, snizeni vladnich vydajd

' Poznamka: Tabulka jeighledem vybranych néastfojRada nastrdj miZe byt zanfena nacasovou i
prafezovou slozku systémového rizikdigemz v tabulce je uvedendgvladajici zaréreni.

Hvézdicka (*) ozn&uje nastroje, které jsou slrrelevantni i pro druhou dimenzi. Jnym pismem jsou
zdirazrény makroobeietnostni nastroje typu vestaych stabilizatok, kurzivou mozné

makrooberetnostni pouziti dohledovych a regulatornich n@&tr8sznym pismem jsou ozteny dalSi
nastroje fi natni stability. Ozn&eni sektoi u indikatoi: D-domacnosti, P-podniky,

F-fi nareni instituce, N-trh nemovitosti, T-fi nani trhy, V-vlada. Bez ozreni jsou uvedeny indikatory
platné pro ekonomiku jako celek.
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PRILOHA D

Féze | Dimenze Indikatory Nastroje
* pomér Uvérd k depozitiim — LTD (F) * kapitalove ¢i likviditni prirazky za velikost, sloZitost
* podil zdrojd ziskanych mezibankovnim trhu (F) a provazanost
 rozsah splatnosti nesladé&nosti (indikdtory splatnostni nesladé- | « likviditni politafe a pozadavky na stabilni zdroje bilanéni
nosti, mezera zakaznického financavani, F) likvidity (pomér ¢istého stabilniho financovani — NSFR,
» sloZeny index likvidity (F) pomér jadrového financovani)*
* testy zaméfené na mezeru likvidity (F) = |imity na splatnostni transformaci (splatnostni Zebfiky,
* ukazatele rozsahu aktivity uvniti finanéniho systému (napf. pomér likviditniho kryti - LCR)
= tok( mezi institucemi navzajem, F) * stropy na pomér LTD
=~ * mira koncentrace aktiv a pasiv (F) * Upravy vyse zaloh a haircutt u kontrakti slouzicich
N ‘@ » podil velkych expozic na bilanci (F) k ziskavani zdroji
o e * kvalita a struktura kapitalu (F) * poZadavky na rezervy (napf. ke zdrojum v domdaci &
% g * podil aktiv a kapitalu (F) zahranicni méné)
£ 5 * rozsah a struktura mimobilanénich polozek (F) * omezeni na délku paky u finanénich investori
2 ¢ pomér zahrani¢niho dluhu bank k jejich zahraniénim aktivim * [imity na expozice mezi institucemi (napf. mezi matkou
< (¢ista zahranicni aktiva bank, F) a deerami) a mezibankovni expozice
* ukazatele ménové nesladénosti (oteviena devizova pozice, * [imity na ménovou nesladénost (Cisté oteviené pozice, podil
podil Gvérd v cizich ménach, F) Cistych zahranicnich zdvazkd)
* slozeny index volatility (T) * upravy kapitdlovych poZadavkd k velkym expozicim*
* ukazatele makroekonomické nerovnovahy (deficit vefejnych * [imity na odvétvovou ¢i sektorovou koncentraci pit uvérovani
rozpodtd a vefejny dluh, deficit b&zného uctu a zahraniéni nebo investovani
dluh, investiéni pozice zemé, vyie devizovych rezery, poZadavky| * zvySend mira transparentnosti ohledné rizikowych pozic
na vnéjii financovani, nadhodnoceni ¢ podhodnoceni mény) o aktivni komunikace autorit ohledné zmén rizika
» dynamika mér defaultu a podilu avérd v selhani (F) * rozpousténi kapitalovych a likviditnich polstara
* dynamika tvorby opravnych polozek (F) * kapitalové injekce vybranym bankam*
- * ziskovost (F) * aktivni komunikace autorit zamé&fena na vysvétleni
2 * rména kapitadlové prfiméfenosti (F) rozsahu probléema*
3 * makrozatézové testy trznich a uvérowych rizik (F) * zvefejfiovani vysledkd zatéZovych testi®
* kreditni spready (D, PV, T)
3
= * makrozatézové testy likvidity (F) * usnadnéni pfistupu k refinanénim facilitdm centralni banky*
] * zmény méfitek trzni likvidity (T) * aktivace krizovych pland financovani
M » aktivita a spready mezibankovniho penézniho trhu * ochrana véfitell bank (napf. vladni zéruky bank na
= a trhu vladnich bondd (F) bankovni pasiva)*
E @ * spready CDS kontraktd (F) = zyyseni ¢i rozsifeni pojisténi vklada
° 2 * testy mezibankowni nakazy (F) * programy pfevodu patnych aktiv do bad bank
= 2 * méfitka CoVaR (F) a vycisténi bilanci
2 » sdruZend pravdépodobnost finanéniho napét * transparentnost ohledné expozic a rizik jednotlivych
= (joint probability of distress, F) asti trhu (napf. CNB zvefejnila rozsah expozici viéi
+ analyza podminénych ndrokd (contingent claim analysis, F) vysoce zadluzenym viadam)
* komunikace ohledné zplsobi feseni nelikvidnich
a nesolventnich instituci
* plany fizeneé likvidace instituce (living wills)
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PRILOHA E

Priloha E Nakazova matice

MATICE NAKAZY

Zdroj nakazy v podobé selhani

Dopada na
- o Finanéni instituce Trhy Infrastrukturu
C v
= 2 uvérové expozice, majetkové propojeni, |tvlrce trhu pro derivaty, poskytovani kreditni
g *é' rutitel/poskytovatel kreditnich linek, zajisténi| podpory prostiednictvim kreditnich derivatd operadni porucha/vypadek
= piistupu ke kli¢ové finanéni infrastruktufe (CDS), vyprodej finanénich aktiv
investién{ ztraty u aktiv urenych k prodeji ) .
3 nebo drzenych v obchodnich knihach, ztraty 5 A : . i e:spozwc pronstrelmy kolateréle.m
=, k » . informacnl kanal — nahla ztrata davéry (margin calls, ceny financnich aktiv
= prostfednictvim piijmového kanalu, ztizena hou dastat pod tak)
situace pro fizenl likvidity a financovan| se s mofou dastat pod 11
. g' operaénl poruchy sytému mohou negativné g )
=] zpoZdéné pfichozi a odchozi platby . : . podpirné sluZby, technické linky
T '§ komplikuji fizenf likvidit Bviifioen trin coemy. a detomeal ifor: a propojené systémy mohou Sifit poruchu
= ..E R Y mace o cendach propal e n

Pramen: Dijkman (2010)
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