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Abstract

Bohnova, E. State aid for stabilizing banking system: the case study of USA and Ire-
land. Diploma thesis. Brno: Mendel university, 2017.

The aim of the diploma thesis is to evaluate the system of state interventions in the
banking sector in Ireland and the USA during the financial crisis. Individual coun-
tries have received rescue measures, including deposit guarantees, recapitalization
or asset relief measures. In the EU and the US, the measures were implemented in
a different form. In the case of USA, a rescue mechanism was provided at the feder-
al level. In the EU, state aid was provided at country level and each country was
responsible for its banking system. In the thesis, both rescue systems will be sub-
jected to a comparative analysis. In the second part of thesis will be introduced a
created banking union at European level. Then, identical and distinct features of
the creating European system with the existing US system will be identified.
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Abstrakt

Bohnova, E. Vladna pomoc na stabilizaciu bankového sektoru: pripadova studia
USA a [rsko. Diplomova praca. Brno: Mendelova univerzita v Brné, 2017.

Hlavnym cielom diplomovej prace je zhodnotit systém Statnych intervencif
do bankového sektora v Irsku a USA v priebehu finanénej krizy. Jednotlivé krajiny
prijimali zachranné opatrenia, medzi ktoré patrili garancie na vklady, rekapitaliza-
cie alebo operacie na zachranu aktiv. VEU a USA boli opatrenia prevadzané odlis-
nou formou. V pripade USA bol zvoleny zachranny mechanizmus na federalne;j
tirovni, zatial' ¢o na trovni EU bola zachrana prevadzana na trovni jednotlivych
Statov a kazda krajina bola zodpovedna za svoj bankovy systém. V diplomove;j pra-
ci buda oba systémy zachrany podrobené komparativnej analyze. V druhej casti
prace bude predstavend budovana bankova tUnia na eurépskej urovni. Nasledne
identifikované zhodné aodliSné <crty budovaného eurdopskeho systému
s existujucim systémom USA.
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Uvod, ciel' a metodika prace 15

1 Uvod, ciel a metodika prace

1.1 Uvod

Ked' vroku 2008 doSlo k prasknutiu bubliny na americkom hypotekarnom trhu,
netrvalo dlho kym sa kriza pomocou integrovanych medzibankovych trhov rozsiri-
la aj do Eur6py. Prave rychlost nakazy a prelievania krizovych oblasti je potvrde-
nim vysokého stupia liberalizacie svetového obchodu, ¢i mobility globalneho kapi-
talu, ktory je doménou dneSného hospodarstva. Svetovi ekonomiku ochromili glo-
balne problémy a boli sme svedkami prepuknutia jednej z najvacsich finanénych
a hospodarskych kriz v historii.

Financna kriza poskytla konkrétne priklady existujucich vztahov medzi fi-
nancnymi systémami a redlnou ekonomikou a zdoraznila, ako mézu rézne finan¢né
Struktury odliSne reagovat na otrasy a politické opatrenia. Interakcia medzi fi-
nancnymi systémami a redlnou ekonomikou su do znac¢nej miery zavislé na regu-
la¢nych aspektoch, ako je finan¢ny dohl'ad a finan¢na regulacia, ako aj na spdsobe,
akym su organizované tieto financné systémy. InStitucionalne zloZenie finan¢nych
systémov a prerozdelovanie medzi bankami a nebankovymi finan¢nymi inStita-
ciami mo6zu mat tieZ vplyv na finan¢nu stabilitu a na procesy obnovy. Navyse, fi-
nanc¢né systémy su formované pouZitim réznych typov financnych nastrojov a tym,
ako su tieto nastroje pouzivané a vakom pomere. (ESBG, 2015)

Bezprostredne po prepuknuti finan¢nej krizy boli nastartované rozsiahle fis-
kalne stimuly, ¢i uZ v snahe o zvySenie spotreby domacnosti a firiem, ktoré ma-
li podobu transferov ¢i zniZovani dani, alebo stimuly podporujice a napomahajuice
bankovému sektoru, ktory bol zna¢ne ochromeny.

ZhorSenie likvidity a solventnosti v bankovom sektore na globalnej urovni
v obdobi financnej krizy bolo ovplyvnené roznymi pricinami. Medzi hlavnymi
makroekonomickymi pri¢inami méZeme ndjst globalne nerovnovahyl, ¢i vSeobec-
né podcenenie rizik. Systém zlyhal vriadeni rizik, ¢i priliSna zloZitost
a neprehl'adnost sekuritizacie. Problém spocival taktiez v nedostatonom dohl'ade
ako aj v konani ratingovych agentur a ich systematickom zlyhani. (Boudghene, Ma-
es; 2012)

Reakcie vladnych politik sa zamerali na obnovenie bankového systému, kto-
rého stabilita je nevyhnutna pre nasledné ozivenie ekonomiky a udrZanie stability
svetového hospodarstva. Jedine zdravy bankovy systém moZe napomoct k stimu-
lacii hospodarskeho oZivenia, udrzania potrebného dopytu, ¢im by sa zabranilo
vyraznému poklesu vo vystupe a prehibeniu recesnej fazy hospodarskeho cyklu.
(IMF, 2009)

1 Tu su myslené skor vonkajSie nerovnovahy, ktoré by sa dali vysvetlit ako zvacSujuce sa deficity
a prebytky na beznom ucte platobnej bilancie. Lazovy (2012) uvadza, Ze jednou z dolezitych pricin
nedavnej financnej krizy mohli byt masivne investicie z obchodnych prebytkov rozvijajucich sa
krajin, najma z Ciny do USA.
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Po pade Lehman Brothers sakriza prehibila a onedlho sposobila globalne
problémy v bankovom sektore. Zasiahnuté boli r6zne vyznamné bankové institu-
cie, pre ktoré by mal podobny scenar katastrofalne dopady, ¢o by ochromilo sveto-
vy bankovy trh eSte viac. Riziko tohto katastrofalneho scenara a cela situacia pri-
nutila vlady konat.

Vlady vyspelych krajin sa zacali zapajat o boj o zachranu svojich finan¢nych
institucii poskytovanim réznych podp6ér, ¢i uz prostrednictvom programov urce-
nych samostatnym inStitdciam, alebo v podobe systémovych programov, zamera-
nych na cely okruh inStittcii. Intervencie na zachranu bankového systému spociva-
li vnakupe toxickych aktiv, ¢i vich reStrukturalizacii prevadzanej jednotlivymi
Statmi. (Levy, Schich; 2010)

Verejné autority prijali tlohu veritel'a poslednej instancie, v zmysle rozsirenia
existujucich garancii, ¢i zavedenim novych. Jednalo sa hlavne o garancie bankovych
aktiv a pasiv zo strany narodnych vlad, ako aj prisl'ub monetarnych autorit poskyt-
nut' likviditu v dostatocnom mnozstve, ako aj v dostatonom ¢asovom horizonte.
(Levy, Schich; 2010)

To, Ze sa vlady vo vacsSine Statov stali veritelia poslednej inStancie a pouZzitim
réznych foriem zaruk mala byt zachovana Zivotaschopnost bankového systému,
ktora je podmienena doverou veritelov. Prave naruSenie tejto dovery mdoze viest
k obrovskym problémom, ktoré mézu vazne nastrbit udrzatelnost a stabilitu ban-
koveého sektora. (Levy, Schich; 2010)

Svoju ulohu v tomto ¢ase zohravala monetarna ako aj fisSkalna politika. Obe
tieto politiky sa vyznamne podiel'ali na prevadzani napomocnych opatreni. Na jed-
nej strane zasahovali centralne banky, ktoré vyrazne rozsirovali poskytovanie lik-
vidity. Niektoré centralne banky vyuZivali kvantitativne uvolmiovanie, ktoré preva-
dzali ndkupom vel'kého mnoZstva Statnych dlhopisov. NavySe centralne banky
podporovali rozne segmenty trhu pomocou priamych nakupov cennych papierov
od ekonomickych subjektov. Tieto formy poskytovania likvidity mali za nasledok
vyznamnu expanziu v rozvahach centralnych bank.

Na druhej strane ministerstva financii prevzali zodpovednost za fiSkalne
opatrenia. Prevadzali napriklad poskytnutie zaruk na aktiva a pasiva alebo financ-
nu pomoc v podobe rozsiahlych kapitalovych injekcii. Niektoré z tychto opatreni
znamenali okamZité vydavky, ostatné iba podmienené zavazky?.

Vladami poskytované financ¢né prostriedky sa v Case krizy stali vyznamnym
zdrojom pre financovanie finan¢nych institicii, ktoré v tomto obdobi vykazovali
nedostatocné prostriedky na krytie svojich zavazkov. Hlavne v roku 2008 sa emisia
dlhovych cennych papierov a kapitalovych nastrojov bankami stala ich hlavnym
programom. Za tejto situacie bol rozsah opatreni prijatych na podporu bankového
sektoru neobmedzeny. Velkost intervencii sa v kazdej krajine znacne liSila. Cie-

2 Podmieneny zavazok znamena, Ze tento zavazok bude splneny len ak nastand urcité stanovené
podmienky. Ak tieto podmienky nenastand, zavdzok nemusi byt splneny. Typickym prikladom je
zaruka, kedy subjekt splni podmieneny zavazok len v pripade, ak tento zavazok nie je splneny pr-
votnym subjektom.
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I'om tychto zasahov bolo zabranenie bankrotov financ¢nych institicii a mali pri-
spiet k obnove fungovania finan¢ného systému. (Panetta,2009)

Krajiny zasiahnuté krizou sa tak snazili situaciu upokojit, no ich reakcie neboli
jednotné ani pri rieSeni rovnakych problémov. Otazka ako spravne reagovat sa
preto stala témou globalnej diskusie.

Zastancovia politiky, v ramci ktorej dochadza k pomoci bankovému systému,
argumentuju svoj postoj tym, Ze zlyhanie vyznamnych finan¢nych inStitdcii, najma
bank, je nevyhnuté obmedzovat. Dovod je ten, Ze zlyhanie takychto inStitucii ma
negativny vplyv na celu realnu ekonomiku a spésobuje problémy v spravnom fun-
govani hospodarstva. Na druhej strane ale oponenti tohto pristupu poukazuju
na negativne dosledky takychto opatreni hlavne v dlhSom Casovom obdobi. Pre
vladu tieto ndklady znamenaji obrovské financné bremeno a kratkodobé prinosy
malokedy prevysia dlhodobé nakladys3, ktoré navyse byvaju casto krat politickymi
autoritami ignorované. (Goodlet, 2010)

1.2 Ciel

Cielom diplomovej prace je zhodnotit systém Statnych intervencii smerovanych
do bankového sektora USA a Irska. Skiimanie je zamerané na prijimanie zachran-
nych opatreni v uvedenych krajinach v priebehu rokov 2008-2014, pricom je doraz
kladeny skor charakter a formu tychto opatreni nez na striktné ¢asové hladisko.
Prave tieto stimuly boli hlavnou zloZkou zachrany bankového systému, ktory bol
po roku 2008 zasiahnuty globalnou finan¢nou krizou. Pomocou stimulov vydanych
jednotlivymi vladami sa malo napomoct k ozdraveniu bankového systému, ktory je
hlavnym predpokladom stabilnej drokovej miery a realnej aktivity a tym napoma-
ha v ekonomickom raste krajiny.

Dal$im cielom bude predstavenie budovanej bankovej tinie v EU, ktora pred-
stavuje v eurépskom kontexte vyznamny integracny posun. Na zaklade charakte-
ristickych znakov bude d’alej posudzované, ¢ sa tymto krokom priblizuje EU sys-
tém Statnych intervencii modelu USA.

Analyza bankového sektoru zamerana na ucinnost tychto opatreni bude pre-
vedena na dva pripady: frsko a USA. V oboch bankovych systémoch budd skiimané
odliSnosti v prijimanych postupoch vychadzajucich zo Statnych intervencii, ktoré
boli prijimané ako reakcia na finan¢nu krizu.

V oboch systémoch prebiehalo zachraniovanie finan¢nych institicii inak. Jed-
notlivym eur6pskym Statom bola ponechana relativna vol'nost vo vyrovnanim sa
so stratami spdsobenych krizou. Staty sa samé mohli rozhodnut o prijati opatrent,
ktoré by prispeli k zdchrane vyznamnych inStitacii. Ako vyznamny nastroj sa javili
zaruky poskytnuté bankovému sektoru, ktoré sa pred krizou vyskytovali len ojedi-
nele. Vyznamnym nastrojom podpory bankového sektora boli aj kapitalové injek-

3 Dlhodobé naklady pre vladu m6zu mat podobu navysenia vladneho dlhu, ktory bude nevyhnutné
neskor znizovat, a to napriklad formou zvySovania dani, alebo znizovanim verejnych vydajov.
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cie, ktoré zvySovali kapitalova zakladnu konkrétnej banky, ¢i programy na zachra-
nu znehodnotenych aktiv.

V eurdpskej odpovedi na finan¢nu krizu sa prejavila netiplnost hospodarskej
amenovej Unie. Tym, Ze v EU neexistovala fungujiica bankova tnia, zdchranné
opatrenia nemali podobu systémovych postupov, ktoré by vychadzali z nadnarod-
nej eurdpskej urovne. Naopak, zachrana a podpora eur6pskeho bankového sekto-
ra, zostavala v kompetencii samotnych clenskych Statov, vzhl'adom k lokdlnemu
vymedzeniu.

Prave eur6psky model pri prijimani Statnych opatreni na zachranu bankového
systému je reprezentovany Irskom, v ktorom sa finan¢né problémy spdsobené do-
padom financ¢nej krize prejavili ako prvé. Podstatna je forma rieSenia tychto ban-
kovych problémov, konkrétne ich decentralizované riesenie.

Tento postup bude hodnoteny a porovnavany s americkym rieSenim Statnych
intervencii, ktoré prebiehali systémovo, najma pomocou programu Troubled Asset
Relief Program - TARP%. V praci bude prevedena identifikicia a komparacia oboch
systémov a ich postupovania v zachrane bankovych institicii a nasledne bude zob-
razeny tento sposob rieSenia na konkrétnych vybranych instittciach.

Dal$ia ¢ast diplomovej prace bude zamerand na predstavenie reformy
na trovni EU, ktord je zamerana na vytvorenie bankovej tinie. V ramci tejto refor-
my su rieSené aj postupy pri finan¢nych problémoch bankovych institucii a ich pri-
stup k pripadnej pomoci bankového sektora. Nasledne bude prevedena kompara-
cia, na zaklade ktorej budu vyhodnotené podobné a odliSné znaky medzi bankovou
tiniou na urovni USA, ako aj formovanou bankovou tiniou EU. Cielom tejto ¢asti je
zhodnotit, ¢i by sa eurdpsky systém pribliZil tomu americkému v otazke sanacie
bankového sektoru. Tento navrh a jeho zavedenie bude analyzované, pricom budud
sformované pripomienky anavrhy kjeho podobe, ktoré budd smerované
k tvorcom hospodarskej politiky.

1.3 Metodika prace

V diplomovej praci bude prevedena reser$ relevantnych literarnych zdrojov za-
oberajicich sa problematikou Statnych intervencii smerujicich k zachrane vyz-
namnych finan¢nych institicii. V ivode prace bude predstavena forma a podoba
zachrannych opatreni, ktoré boli prijimané ako odpoved na vzniknutd finan¢nu
krizu v 2008. Skiimanie je zamerané na tri zakladné zachranné opatrenia: posky-
tovanie Statnych garancii, rekapitalizacné postupy a podporné opatrenia na pomoc
so znehodnotenymi aktivami. Na zaklade prijimanych opatreni boli na komparaciu
europskeho a amerického systému zachrany zvolené dve reprezentujice krajiny,
konkrétne Irsko a USA.

Nasledne budd skimané opatrenia prijimané vladnymi autoritami v USA
a Irsku, pricom v oboch pripadoch bude postup zachrany zobrazeny na konkrét-

4 Troubled Asset Relief Program je program sandacie problémovych aktiv vytvoreny v USA. Dalej uz
len TARP.
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nych systémovych bankovych instituciach, u ktorych boli zaznamenané vyrazné
zachranné postupy zo strany vlady.

V pripade USA ide o systémovo vyznamné inStiticie, ktorym bola zo strany fe-
deralnej vlady poskytnuta dodatocna pomoc, vo forme Specialnych postupov, ¢i
vytvorenia samotnych zachrannych programov. V pripade Irska ide o tri systémo-
vé bankové inStitucie, ktoré boli finan¢nou krizou zasiahnuté ako prvé v poradi
a zaznamenali najvacsi podiel na celkovych zachrannych opatreniach prevadza-
nymi Irskom.

Na zaklade analyzy zachrannych postupov v oboch krajinach, bude prevedena
komparacna analyza, ktora bude porovnavat podobu a formu zachrannych opat-
reni vurcitych kritéridch. Ako konkrétne kritéria pre komparaciu boli zvole-
né: rozsah opatreni a podoba opatreni vo forme garancii, rekapitalizacii a operacii
na zachranu aktiv. Na zaver tejto ¢asti budd v oboch pripadoch zobrazené aj vysky
nakladov na zachranné opatrenia.

Skimanie Statnych intervencii v konkrétnych krajindch bude zamerané
na celkovy priebeh vratane novovytvorenych programov na nadnarodnej Urovni
s cielom pomoct zachranit’ bankovy sektor danej krajiny. Na zaklade prevedene;j
komparativnej analyzy budu vyvodené zakladné rozdiely priebehu v zvolenych
procesoch, na ktorych fungovali $tatne intervencie v EU (konkrétne v pripade irs-
ka) a Spojenych Statoch americkych.

Druha cast diplomovej prace sa venuje regulacnému opatreniu po financnej
krize na trovni EU, ktoré je zamerané na vytvorenie bankovej tinie. Aj v tejto ¢asti
bude prevedena komparacia oboch systémov, priCom porovnavanie bude zamera-
né na identifikaciu podobnych a odliSnych znakov medzi bankovou tiniou na trov-
ni USA a formovanou bankovou tiniou na trovni EU. Komparacia bude zamerana
na postupy pri zachrannych opatreniach bankovych institucii.



20 Bankova kriza a jej prejavy

2 Bankova kriza a jej prejavy

UZ pred rokom 2008 zacali banky celit' likvidnym problémom, spojenych s neisto-
tou na trhoch a rasticimi rizikovymi hypotékovymi uvermi. Hlavne obdobie v ro-
koch pred krizou 2004 -2007 sa nieslo v znameni jednoduchého pristupu k hypo-
tékam, ktoré v spojeni s uvolnenou monetarnou politikou zvysili tlaky na refinan-
covanie bankového sektora. Problémy sa objavili najma v bankach s vysokym pa-
kovym efektom, ¢i v takych, ktorych zavazky boli kryté kratkodobym financovanim
alebo ktoré sa vyznacovali vysokou zavislostou na velkoobchodnom financovani.
(Boudghene, Maes; 2012)

Cela situacia sa zhorsila po pade vyznamnej inStitacie Lehman Brothers. Ban-
ky sa stali zavislymi na vzajomnych vypozickach, penazné a kapitalové trhy ovladal
chaos a naklady na financovanie rastli enormnou rychlostou. V rovnakom case sa
banky stretavali s problémami spojenymi s rizikom insolvencie, hroziacej najma
z dovodu rapidneho znehodnotenia aktiv. Onedlho doslo k odpisom tychto aktiv.
Nasledne nastalo niekolko vin spojenych so zniZovanim ratingov, pretoze uZ ne-
zobrazovali skuto¢né riziko danych instrumentov, pricom islo hlavne o Strukttro-
vané uverové cenné papiere. Tento fakt mal dopad na ndrast rizikovo vazenych
aktiv v bankovych rozvahach, ako aj na zniZenie kapitalu Tier 1. Problémy so zni-
zenim kapitalovej primeranosti a ¢asto krat nenaplnenie regula¢nych poZiadaviek
zvysili tlak na bankové ukazovatele solventnosti. (Boudghene, Maes; 2012)

V pripade ak banka obchoduje s velkym mnoZstvom ekonomickych subjektov
a hra vyznamnu rolu v narodnom finan¢nom systéme, mdéZze jej zlyhanie vazne na-
rusit’ aj iné institucie, ktoré si na fiu finan¢ne napojené. Rozvahy bank st natol'ko
prepojené, Ze pad vyznamnej systémovej insStiticie moZe ovplyvnit fungovanie
celého bankového systémub.

Zlyhanie takejto vyznamnej inStiticie ovplyviiuje finan¢nu situaciu v inych
bankovych inStiticiach a mo6ze byt spusteny tzv. domino efekt, kedy sa tieto prob-
lémy prendsaju z institlcie na inStitticiu. Ak s ucinky dostatocne rozsiahle, vedl'aj-
$im efektom moZe byt spustenie recesivnej fazy hospodarskeho cyklu. (Stern,
2004)

Problémom pri zlyhani vyznamnej bankovej inStittcie je aj fakt, Ze moZe do-
chadzat k panike a jej naslednym rozSirovanim vo finan¢nom systéme. Ak su ban-
kovi vkladatelia presvedceni o nesolventnosti® banky, je vysoko pravdepodobné,
Ze budud pozadovat svoje vklady a 'ahko méZe dojst’ k runom na banky. Tato situa-
cia je vSak pre banky nebezpecna, pretoZe banky realne udrzuju len urcita
Cast tychto vkladov. Pri masivnych Ziadostiach o vybery vkladov, nie je mozné vy-
hoviet vSetkym tymto poZiadavkam. TakZe aj v situdcii, ak je banka solventna, ne-

5 Banky mo6zu byt so systémovo vyznamnou spolo¢nostou natolko prepojené, Ze bez splnenia po-
vinnosti tejto vyznamnej institticie vo¢i bankam, nie su schopné vyplnit svoje zavazky. Ak si banky
prestant doverovat a poziciavat likviditu, moZe to sposobit kolaps medzibankového trhu.

6 Banka je nesolventnd, ak jej pasiva prevysujui nad aktivami a nie je tak schopna vyplnit svoje za-
vazKky voci veritel'om.
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ma dostatok zdrojov na vyplatenie vSetkych veritel'ov. TakZe ak d6jde k masivnym
poziadavkam na vyber vkladov, potrebuje banka veritela poslednej inStancie
na pomoc s poskytnutim likvidity. (Mankiw, 2007)

Verejné zachrany jednotlivych inStitucii si ¢asto nevyhnutné, najma v pripade
zlyhania institdcie, ktoré neskoér vedie k zvySeniu systémového rizika’ To je dovod
preco sa mnoho vlad rozhodlo zaviest opatrenia, ktoré by pomohli finanénému
sektoru. (Domingue, 2011)

Podl'a Polackovej (1999) vladne fiSkalne opatrenia su v pripade zlyhania ban-
kovych inStitucii alebo hrozby kolapsu celého finan¢ného systému z pohl'adu eko-
nomickych subjektov dokonca oc¢akavané. AngaZovanost jednotlivych vladnych
inStiticii je povaZovana ako priamy dosledok pri nepredvidatel'nych udalostiach.
Existuje teda moralna povinnost vladnych organov zasiahnut v pripade zlyhania
banky alebo sikromnej spoloc¢nosti.

Podl'a Goodleta (2010) sa moZu finan¢né inStiticie dostat’ do problémov nie-
len vd'aka nepredvidatelnym okolnostiam, ale pri¢cinou moZe byt zlé riadenie
v spoloc¢nosti, ¢i riskantné obchodovanie, ¢o ohrozuje jej solventnost. Zlyhanie fi-
nancnych institicii preto nemusi vZdy posobit len negativne, naopak, odstranenim
slabsich instittcii z trhu moéZe napomoct k zvysSeniu efektivnosti. Problém vsak
nastava, ak ide o vel'ku (tzv. systémov) spolo¢nost, ktora ma rozsiahlu skalu veri-
tel'ov. V tomto pripade sa objavuje hrozba, Ze bude zasiahnutych mnoZstvo subjek-
tov a nastava otazka, ¢i nebude ohrozena stabilita celého systému.

7 Medzi takéto institicie mozno zaradit napriklad medzinarodne posobiacu poistovaciu spolocnost
AIG (American International Group), ktorej kolaps by zasiahol cely systém. Preto sa americka vlada
rozhodla zasiahnut a poskytnut jej finan¢nd pomoc vo vyske az 180 miliard dolarov. Neskor bola
AIG prevzata pod vladnu kontrolu.
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3 Vladna pomoc na stabilizaciu financného
sektora

Rozhodovanie fiskalnych a monetarnych autorit o prijimani podpornych opatreni
po prepuknuti financnej krizy bolo naprie¢ krajinami odliSné. Rozsah a sp6sob
tychto intervencii mal ro6znu podobu.

Na jednej strane boli v niektorych krajinach vSetky opatrenia spracovavané
jednou institdcious, zatial' ¢o v inych boli za rozli¢né opatrenia zodpovedné jednot-
livé institdcie. Typicky boli opatrenia realizované cez ministerstva financii a ¢asto
krat boli do tychto opatreni zapajané centralne banky, ¢i iné autority. (Stolz, We-
dow; 2010)

Dal$i rozdiel moZeme néjst v smere, odkial prichadzalo rozhodnutie o prijati
urcitého opatrenia. Typicky bola podpora poskytnuta na Ziadost samotnej financ-
nej institucie, ktora sa ocitla v problémoch. Na druhej strane v niektorych pripa-
doch?, bolo o vladnej pomoci rozhodnuté na drovni vlady a tdto pomoc musela byt
akceptovana a prijata samotnymi institiciami, aj bez ich predchadzajicej Ziadosti.
(Stolz, Wedow; 2010)

3.1 Forma Statnych intervencii

Pomoc finan¢nym institdcidm mo6Ze mat dvojitd formu v zavislosti na tom, akym
sposobom je prevadzana. Postupy zachrany moézu mat podobu ad hoc opatreni,
alebo komplexnejsiu formu v podobe vytvorenia vnatrostatnych reZimov?10.

Zaciatok prepuknutia finan¢nych problémov sa niesol v podobe ad hoc opat-
reni, kedZe problémy sa prejavili na drovni jednotlivych instittcii. Ad hoc opatre-
nia su opatrenia, ktoré su presne sformované podla potrieb konkrétnej financ¢nej
inStitdcie a su tzv. ,Sité na mieru“ jej potrebam. (Stolz, Wedow, 2010)

Po prehibeni finanénych problémov a znaénych turbulenciach na finanénych
trhoch, pribudalo mnozstvo negativne zasiahnutych bankovych institicii ohrom-
nou rychlostou. Preto vlady opustali svoje prvotné pristupy uspokojovat potreby
kaZdej inStitucie zvlast, ale miesto toho boli systematicky rozsirené niektoré prvky
zachrannej financnej siete. (Schich, 2009)

Po prehodnoteni stratégie ohladne poskytovania finan¢nej pomoci bo-
li v niektorych krajindch vytvorené komplexné programy s cielom zachrany fi-
nancnych instituciill. Tieto programy mali Specifické kritéria pre opravnenost,
ocenovanie, ¢i trvanie v ramci jednotlivych reZimov. (Stolz, Wedow; 2010)

8 Ako priklad moZe sluZzit Nemecko.

9 Napriklad v Spojenych statoch americkych.

10 Za d'alsiu formu opatreni mozu byt povazované zachranné opatrenia prevadzané na federalnej
drovni.

11 Prvy z takychto systémov bol americky program TARP. O chvil'u neskér bol v Nemecku zalozZeny
program Financial Market Stabilization Fund (SoFFin).
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Pri porovnani oboch foriem Statnej pomoci, treba upozornit na ich vyhody
a nevyhody. V pripade ad hoc opatreni sa ocenuje rychlost’ a flexibilita tychto opat-
reni. Tym, Ze je pomoc poskytnuta priamo urcitej inStitucii, je aj jej podoba ovplyv-
nena aktualnymi poziadavkami konkrétnej banky. Na druhej strane moZeme najst
vyhody aj na strane vnutrostatnych systémov. Typickou vlastnostou tychto prog-
ramov bolo vytvorenie transparentnejSieho systému, pomocou ktorého mohli ban-
ky ziskat financni podporu. Transparentnost spocivala v tom, Ze vlada vyhlasi-
la vySku vyclenenych finan¢nych prostriedkov, ktoré predstavovali celkovy zava-
zok, ktorym sa vlada zavdzovala podporit financny systém. Prave transparentné
jednanie vlady s imyslom pomoct bankovym institiciam moZe prispiet k ispechu
reStrukturalizacie bank v krizovych Casochl2. Tak isto je transparentnost ddleZita
pri stabilizacii dovery vo fungujuici finanény systém ako taky. (Stolz, Wedow; 2010)

K d’al$im vyhoddam vnutrostatnych rezimov patri fakt, Ze tato forma interven-
cii je menej nachylna k naruSovaniu hospodarskej sutaze v porovnani sad hoc
opatreniami,’3 ¢i jej jednoduchSie schval'ovanie a zavadzanie. Jednoduchost spoci-
va vtom, Ze pri ad hoc opatreniach sa vyZaduje schvalenie kazdého opatrenia
zvlast, zatial Co ak su opatrenia sucastou reZimu, su schvalené automaticky
pri zavedeni tohto rezZimu. (Stolz, Wedow; 2010)

3.2 Podoba statnych intervencii

Kolaps v sektore finan¢nych sluZieb méze vazne poskodit finan¢nud poziciu vlady
amodzZe byt vyznamnym zdrojom financ¢nej zranitelnosti. VIady pri poskytovani
finan¢nej pomoci volili r6zne podoby intervencii. Medzi najcastejSie vyuzivané na-
stroje patrili kapitalové injekcie, Statne garancie, ¢i opatrenia smerujice k pomoci
so znehodnotenymi aktivami.

Kapitalové injekcie boli nastrojom, ktory bol zamerany na posilnenie kapita-
lovej zakladne v bankovych institicidch. Poskytnutie zaruk na bankové vklady,
dlhopisy, ¢i dokonca vSetky zavazky, dopomohlo udrzovat pristup na finan¢né trhy
a zabranilo panike, ktorej nasledkom by mohli byt runy na banky. Opatrenia sme-
rujice na pomoc so znehodnotenymi aktivami mali dvojitd podobu a to jednak po-
skytovanie garancii na tieto aktiva ako aj ich odkupovanie, ¢o napomahalo elimi-
novat nadmerné bankové straty.

12 Transparentné opatrenia boli dodlezité hlavne v Spojenych statoch americkych, kedze zaciatok
krizy sa spajal s velkou neistotou. Dovodom bolo, pre niekoho ,zadhadné“, postupovanie vlady v
pripade Bear Stearns a American International Group, kde boli prevedené intervencie, zatial' ¢o v
pripade Lehman Brothers k takymto opatreniam nedoslo. (Taylor, 2009)

13 Tento medzinarodny rozmer je dolezity hlavne v EU, vzhladom k vysokému stupiiu finanénej
integracie. K zniZeniu rizika porusovania hospodarskej sutaze sa eur6épske krajiny dohodli na ak¢-
nom plane v Parizi, kde sa zaviazali dodrziavat urcité zasady v prijimani opatreni, ktoré boli urcitou
odpoved’ou na finan¢nd krizu. Tato spolo¢na dohoda o konkrétnych zdsadach mala zabranit tomu,
aby vnutrostatne opatrenia negativne ovplyvnili fungovanie jednotného trhu. (Eurépska komisia,
2008)
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3.2.1  Poskytovanie Statnych garancii

Finan¢nda a hospodarska kriza znamenala pre bankové institicie nadmernu financ-
nu zat'az, ktora bola len tazko udrzatel'na. Problémy bankovych institdcii spocivali
nielen v riziku, Ze protistrana nesplni svoje zavazky, ale problémom bola aj nizka
dovera v samotné bankové institucie. (Levy, 2010)

Zaruky na vklady

Bankové zavazky su vacsSinou likvidnej povahyl4, zatial' ¢o poloZky na strane aktiv
su v porovnani s nimi menej likvidné. Tento nesulad predstavuje pre banku riziko,
v pripade ak si vkladatelia stahuju tieto prostriedky, ¢i uz nasledkom paniky
na trhoch alebo zhorsujucich sa ekonomickych podmienok. (Allen, 2015)

Po prepuknuti paniky na trhoch, ¢i nedévere v bankové institicie, mézu vkla-
datelia vyberat svoje vklady, ¢o by pre banku znamenalo spominané likvidné rizi-
ko. Prave Statom poskytované zaruky na bankové vklady mali za ulohy upokojit
naladu na trhu a minimalizovat pripadne runy na banku. Tieto zaruky sd naplnené,
pokial' d6jde nasledkom krizy k nedostato¢nej koordinacii medzi bankovou inSti-
tuciou a vkladatelom. V pripade, ak je vklad kryty statnou zarukou a plnenie vkla-
du nie je zaistené bankovou inStittciou, je vkladatel'ovi umoZnené pozadovat tieto
finan¢né prostriedky od garantujiceho subjektu. (Allen, 2015)

Vladou poskytované zaruky na pripad nesplatenia bankovych zavazkov po-
mahaju bankdm udrzat pristup k strednodobému financovaniu, kompenzuje vysy-
chanie alternativnych zdrojov, akym je napriklad sekuritizacia. (Panetta, 2009)

Zaruky na bankové dlhopisy

Na zmiernenie problémov s financovanim poskytovali vlady bankdm moZnost emi-
tovat nezabezpecené dlhopisy, na ktoré bola vystavena vladna garancia. Tato za-
ruka bola poskytnutd az po zaplateni poplatku zo strany emitenta, CiZe bankovej
inStitucie. Tieto opatrenia boli sticastou SirSieho balika podpornych opatreni vy-
danych pre banky. (Levy, 2010)

Zaruky poskytované na bankové dlhopisy poskytovali bankovym klientom ur-
¢itd garancnu ochranu, ak by doSlo k zhorSeniu finan¢nej situacie v banke. Tieto
garancie boli ndpomocné v zmensSeni paniky na trhoch ale pre vladu znamenali
navySenie bududcich moznych vydajov. (Allen, 2015)

Cielom poskytnutia garanénych schém bolo podporit kratkodobé
a strednodobé potreby financovania solventnych bankovych institacii, ktoré celili
tazkosti pri ziskavani potrebnej likvidity. (Quigley, 2012)

Tymto je teda zniZené riziko, Ze bude banka trpiet problémom s likviditou.
V neposlednej rade pomaha tento nastroj k zniZeniu nakladov, ktoré by musela
banka vynalozit' k ziskaniu novych finan¢nych zdrojov. (Panetta, 2009)

14 Napriklad bezné vklady.
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Potencialne nepriaznivé ddésledky tohto druhu opatrenia st segmentacia
a vytesiiovanie inych uverovych trhov, ¢i dokonca samotné naruSenie fungovania
na trhu dlhopisov. Tieto zaruky byvaju takisto definované dopredu, ¢o sa ich obje-
mu tyka. Vo vacSine pripadov byva stanoveny samotny limit v pocCte inStitucii, kto-
tuzemské banky, ale v mnohych krajinach su zahfniané aj pobocky zahrani¢nych
bank fungujicich na domacom trhu. (Panetta, 2009)

PouZitie Statnych garancii
Tieto zaruky boli vyuZivané na garantovanie aktivnych poloZiek v rozvahach ban-
Ky, ako aj na polozky pasivnej povahy, medzi ktoré patrili najma poistenia vkladov,

¢i emitované dlhopisy a iné cenné papiere.

Tab.1  Statne garancie v ¢ase krizy

Krajina Zaruky na Zaruky na
vklady dlhopisy
Rakusko
Belgicko
Dansko
Nemecko
Finsko
Slovensko
Grécko
frsko
Island
Cesko
Luxembursko
Holandsko
Spanielsko
V. Britania
USA
Francuzsko
Mad’arsko
Taliansko
Portugalsko
Svédsko
Svajéiarsko
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ANIN
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<
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Zdroj: Levy, Schich, 2010

V uvedenej tabulke cislo 1 si oznacené krajiny, ktoré vyuzivali Statne zaruky
na rézne ucely. Znak v policku oznacuje krajinu, kde bol garan¢ny systém zavedeny
a pouzivany. Naopak prazdny krizok oznacuje $tat, kde boli sice tieto zaruky zave-
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dené, no nakoniec neboli vyuZivané. Prazdne policko zobrazuje situaciu, kedy ne-
bolo dané opatrenie v konkrétnej krajine vyhlasené, pripadne takéto zachranné
postupy neboli vyuZivané vo vyznamnej miere.

Zaruky na bankové vklady

Ochrana vkladov bola prvym opatrenim, ktoré sa zavadzalo s cielom celit zhorse-
nej financnej situacii. Podl'a autora Quigley (2012), si tieto opatrenia davali za ciel
obnovit doveru v solventné inStitucie, ako aj v trh samotny a podporit poskytova-
nie uverov v ekonomike.

Vacsina systémovych spolocnosti preukazala va¢si zdujem o zaistenie garancii
na ,nadradené“ zavazky!>, v presvedceni, Ze v pripade zlyhania bude stat hradit
urcitd mieru kompenzacie, ¢ize urcitu Cast zavazku v pripade neplnenia zo strany
veritel'ov. Garan¢né schémy boli p6vodne obmedzené na dobu Siestich mesiacov,
ktora bola ale prediZend, no maximalne na zavizky so splatnostou 5 rokov.
V kontexte EU boli tieto zaruky k dispozicii vietkym systémovym finan¢nym insti-
ticiam, vratane zahrani¢nych pobociek bankovych inStiticiile, u ktorych vzrastlo
riziko ohrozenia pristupu k financnym tokom, CiZe k likvidite. Ak dana financ¢na
inStitdcia poZiadala o $tatne zaruky, na oplatku bol poZadovany restrukturaliza¢ny
plan. S cielom minimalizovat narusovanie hospodarskej sutaze, bolo ocenovanie
zaruk odhadované podla trznych cien. (Quigley, 2012)

Poskytnuté garancie na vklady neznamenajd pre vladu Ziadne okamzité na-
klady. K platbe zo strany Statu dochadza az vtedy, pokial nie je finan¢né plnenie
z tohto vkladu zabezpecené bankovou institiciou. Naopak, ak chce bankova inSti-
tlcia prijat' v urcitej podobe garancie od statu, musi najskér zaplatit' poplatok. Ten-
to poplatok by sa dal prirovnat k platbe poistného.

Vsetky vlady uctovali bankovym inStiticiam stanoveny poplatok za poskytnu-
tie vladnych garancii, ktorého vyska je zalozena na velkosti krytého rizika, alebo
podla referencii ratingovych agentur. Data o skuto¢nych poplatkoch nie su zverej-
nované informadcie, preto je ich vyska iba odhadovana. Tieto odhady naznacuju, Ze
vysSka zavadzanych poplatkov sa medzi krajinami vyrazne liSila. Priemerne sa vSak
vyska poplatkov v krajinach pohybovala v hodnote okolo 100 bazickych bodov?’.
Zaujimavé bolo, Ze vySka poplatkov bola len v niektorych krajinach zaloZena
na stupni rizikovosti vychadzajiceho z mozného nevyplatenia bankovych vkladov.
Dokonca napriec krajinami boli pouZité odliSné indikatory, ktoré mali toto riziko
kvantifikovat. (Levy, 2010)

V poskytovanych garancidch azarukdch moZeme ndajst niekolko odlisSnosti
v ramci EU a USA. Tieto rozdiely st ovplyviiované aj odlisnym prostredim, ktorému

15 Pri takychto zavazkoch maju veritelia povinnost splatit’ zavdazok ako prvy, v pripade zlyhania
inStitucie. Je to urcity opak podriadeného zavazku.

16 Niektoré Clenské Staty vylacdili zahrani¢né pobocky z garanénych schém.

17 Extrémne nizke poplatky boli akurat vo Francuzsku (50 bazickych bodov), ¢i Nemecku (91 b.b.)
a najvyssich hodnot dosahovala Vel'’ka Britania (114 b.b.)
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Celia jednotlivé krajiny na oboch uzemiach. V eurdpskych programoch boli na sta-
novovanie vy$ky poplatkov za garancie pouZivané swapy na tiverové zlyhanie. Na-
opak v USA boli poplatky platené v zavislosti na dobe trvania zaruky a nebola im
pripisovana Specialna dolezitost. (Levy, 2010)

Co sa tyka vladnych zasahov, boli rozsirované existujice zaruky, ale masivne
sa zavadzali a poskytovali aj nové, o malo prispiet k stabilizacii kratkodobého
a dlhodobého financovania. Tieto nové formy zaruk mali Specifickd podobu, preto-
ze kryli hlavne znehodnotené aktiva, co nebolo zvykom za normalnych okolnosti.
Banky ovplyviiovali nepriamo, pretoZe zarukami bol jednoduch$i pristup
k financovaniul8. Okrem toho mali tieto garancie doéleziti tlohu v kvantitativnom
hl'adisku. (Levy, 2010)

Po roku 2008 doslo k vyraznému zvySovaniu objemov garantovanych vkladov,
¢o dokazuje aj tabulka ¢islo 20, uvedena v prilohach prace. Absolutna vel'kost
Statnych zaruk sa zvysila v kaZzdej uvedenej krajine.

S prijatim vladnej zaruky malo byt dosiahnuté zniZenie rizika vyplyvajiceho
z nesplatenia zavdzkov a tym sa mala zvySovat moZnost ziskania finan¢nych zdro-
jov, ktoré su podmienené doverou investorov. (Dominigue, 2011)

Pri hodnoteni vladnych zaruk sa mnohi!? zhodujui na tom, Ze toto vladne opat-
renie splnilo svoje ciele, pretoZe umoZnilo bankam Cerpat na trhoch finan¢né pro-
striedky a tak isto prispelo k prediZeniu splatnosti ich zavazkov v ¢asoch, kedy bol
pristup k tradi¢nym zdrojom financovania prakticky nemozny.

Zaruky na bankové dlhopisy

Ako odpoved’ na zhorSovanie pristupu bankovych institacii k novym a vel'mi po-
trebnym finanénym zdrojom slazili opatrenia garantujice emitované dlhopisy.
Tieto opatrenia smerovali k istému upokojeniu bankovych veritelov. Mala byt
podporena ich ochota investovat do tychto dlhopisov s tym, Ze v pripade zlyhania
bankovej institticie, bolo plnenie zabezpecené Statom.

Ako moZno vidiet' v tabulke ¢islo 21,uvedenej v prilohach prace, poskytovanie
zaruk na dlhopisy emitované bankovymi inStiticiami boli vyuZivanym nastrojom,
ato ako medzi krajinami EU, tak aj v USA. Najvicsie objemy krytych dlhopisov
v obdobi 2008-2010 boli v USA a v Nemecku. Priemerné diZka trvania tychto ga-
rancii sa pohybovala v rozmedzi cca 20 - 50 mesiacov, v zavislosti na danej krajine.

Casové vymedzenie v oblasti garantovanych bankovych dlhopisov bolo limi-
tované na 3 roky, CiZze 36 mesiacov. Zo zaciatku rieSenia krizovej situacie nebolo
toto opatrenie vel'mi vyuzivané, prave pre jeho limitujice ¢asové obmedzenie. To
bol hlavny dovod, preco doslo k navySeniu spomenutého ¢asového obmedzenia.
V niektorych krajinach bola tato doba navysSena do doby splatnosti konkrétnych

18 [Slo 0 maloobchodné aj vel'koobchodné financovanie
19 Napriklad: ECB (2010), MMF (2009), Levy a Zaghini (2010), Panetta (2009), Schwrtz (2010),
Schich (2009).
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dlhopisov. Vo vynimoc¢nych pripadoch mohla byt teda celkova doba trvania tychto
zaruk navysena na dizku 3-5 rokov20. (Wedow, Stolz; 2010)

Zavedenie systému zaruk na cenné papiere zo strany vlady viedlo k zmierne-
niu problémov s financovanim a malo pozitivny dopad aj na posilnenie dovery
v bankové institdcie. Na druhej strane ale posilnenie dévery, ¢i ovplyvnenie ocaka-
vani nie je zasluhou iba poskytovanych vladnych garancii, ale aj ostatnych podpor-
nych opatreni.

3.2.2 Rekapitalizacie

Vzhl'adom k tomu, Ze turbulencie vo finan¢nom systéme neprestavali, doslo k zni-
Zeniu ratingov. Banky Ccelili stratdm vo svojich averovych portfélidch a tak isto na-
rastol pocet rizikovo vazenych aktiv. Tieto faktory vyrazne ovplyvnili kapitalové
pozicie bankovych inStiticii. Banky pocitili problémy s likviditou, dokonca
u niektorych sa rieSila aj hrozba insolventnosti. Ako odpovedou zo strany Statu
prisSlo rieSenie v podobe priamych kapitalovych injekcii, poskytovanych tymto
problémovym institdciam. (Wedow, Stolz; 2010)

Vramci tohto nastroja podporuju vlady bankovu kapitalova zakladnu?! tak,
Ze poskytuju financ¢né prostriedky vo forme kapitalovych injekcii a vymenou za ne
poZaduju rozne financné nastroje. Tie m6Zu mat formu kmenovych akcii, priorit-
nych akcii, warrantov, podriadeného dlhu??, ¢i tichej spoluticasti. (Panetta, 2009)

Kapitalové injekcie boli vo vacSine pripadov poskytované prostrednictvom
nadobudnutia prioritnych akcii alebo inych hybridnych nastrojov, ktoré spiiali
pozadované podmienky?23. Vyuzivanie prioritnych akcii bolo zvolené hlavne preto,
pretoZe tento postup viedol jednak k posilneniu kapitdlovej pozicie v banky,
ale na druhej strane dochadzalo k prevodu vlastnickych prav zo stikromného do
verejného sektoru. Prioritné akcie sa nespajaju s hlasovacimi pravami, ale pre drzi-
tel'a takychto akcii znamenaju pravidelné dividendové platby a zarucuju tak isto aj
vyhodnejSie postavenie v pripade likvidacie spoloc¢nosti. (Wedow, Stolz; 2010)

Finan¢né prostriedky sd vacSinou poskytované zo zdrojov ministerstiev fi-
nancii, ¢i hospodarstva a maximalna velkost programov je vo vacSine pripadov
dopredu stanovena?4. (Panetta a kol., 2009)

20 V niektorych krajindch dokonca neskor doslo aj k objemovému obmedzeniu. Konkrétne bol urce-
ny limit, ktory obmedzoval pomer celkovej sumy garantovanych dlhopisov k celkovej nesplatenej
sume nezabezpecenych dlhopisov. Takyto limit zaviedlo napriklad USA.

211de o polozky vlastného kapitalu Tier 1 a doplnkového kapitalu Tier 2.

22 Podriadeny dlh méze mat formu hybridného kapitalu (Sutton, 2010)

23 Podl'a bazilejskych pravidiel mézu byt sucastou kapitalu Tier 1 len nekumulativny typ priorit-
nych akcii.

24 Ako vynimky moZu slazit' niektoré eurépske krajiny, ako napriklad Taliansko a Spanielsko, kde
nie je stanovena Ziadna maximalna hodnota. Urady tym davajt najavo, Ze budi dané finanéné pro-
striedky poskytnuté ,podla potreby“. Napriklad ani program Capital Assistance Program - CAP
vytvoreny americkou federalnou vladou nema stanovenu Specificky maximalny strop, pretoze tento
objem zalezi na tom, aky objem kapitalu je banka sama schopna ziskat' po tzv. ,zataZovom teste".
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Autori Mariathasan a Merrouche (2011) vo svojej Studii zistili, Ze v pripade
bank s vysSim kapitalovym ukazovatelom Tier 12> a va¢sim podielom likvidnych
aktiv26 na celkovych aktivach, existuje niZsia pravdepodobnost, Ze budu rekapitali-
zované. Naopak ak sa jedna o systémovu instituciu, je pravdepodobnejsie, Ze na jej
zachranu budi poskytnuté finan¢né prostriedky z verejnych zdrojov. V pripade
vel'kych inStitacii sa rekapitalizacia Casto spaja s vynutenymi fiziami alebo so zna-
rodinovanim tychto bank. V pripade pomoci mensej institdcie, byva hlavnym de-
terminantom pre vykonanie rekapitalizacie nedostatok likvidnych aktiv.

Pri rozhodovani o zvoleni tohto opatrenia museli vladne autority celit roz-
hodnutiu, ¢i je vhodné pouzit’ na pokrytie bankovych strat peniaze danovych po-
platnikov, alebo ¢i je lepSie takito pomoc neposkytovat a Celit tak riziku, Ze moze
dojst’ k bankrotu celej krajiny. Tato hrozba bola vsak pre mnohych nepripustna
a preto zvolili poskytovanie kapitalovych injekcii do svojich zachrannych progra-
mov. Mnoho vlad prijalo myslienku, Ze je nevyhnutné finan¢ne pomoct svojim
bankovym institiciam, ak sa dostanud do vaznych finan¢nych problémov.

Rekapitalizacie boli prijaté v mnohych krajinach, no nie vzdy boli nakoniec
pouzité. VacSina kapitdlovych injekcii bola prevadzana formou nakupu novych
akcii, vacsinou prioritnych, ktoré boli ziskané vymenou za spominant finan¢nu
injekciu poskytnutu danej instittcii. Cenné papiere boli nakipené za niZSie ceny
v porovnani s ich skuto¢nou hodnotou??, pricom boli uplatiiované dodato¢né pod-
mienky nakupu, ako st napriklad obmedzenia dividendovych platieb, ¢i iné formy
kompenzacie?s. (Levy, 2010)

Vzhl'adom k tomu, Ze cielom rekapitalizacii je poskytnut bankam kapital Tier
1 na dobu urcity, sucastou rekapitalizacnych planov byvaja aj ukoncovacie straté-
gie. Ako uvadza Webel a Stolz (2010), celkovo boli moZné niekol'’ké formy ukonce-
nia tohto opatrenia:

e Pomocou pevne stanoveného datumu ukoncenia rekapitalizacnych opatreni

e Pomocou kupnej opcie, ktora mohla byt sucastou akcii. Tato opcia umoznuje
banke za stanovené cenu previest spatny nakup tychto akcif ziskanych vladou
v urcitd stanovenu dobu.

e Pomocou dividendy platenych na zaklade nakupenych akcii. Tieto dividendy
moZu byt pevne stanovené na urovni, ktora banky nutila previest' ¢o najskor-
${ moZny spatny nakup, alebo zmenu prioritnych akcii na kmenové.

e Pomocou ,step-up“ dolozky. Tato doloZzka vedie k rychlejSim vyplatam divi-
dend po uplynuti urcitej pevne stanovenej doby?2°.

25 Tier 1 v tejto suvislosti vyjadruje pomer prioritnych akcii a kmenového kapitalu na celkovom
kapitale

26 V tejto suvislosti sa za likvidné aktiva povazuju vladne dlhopisy, uvery a pohl'adavky so splatnos-
tou do troch mesiacov

27 Do tvahy sa brala trzna hodnota.

28 Nazyvali sa aj behavioralne obmedzenia

29 Tieto dolozky boli typicky stucastou USA rekapitaliza¢nych planov.
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Zatial' ¢o prva forma ukoncenia stanovuje kritéria na spatné splatenie poskytnuté-
ho kapitalu, ostatné formy ponechavaju rozhodnutie o splateni kapitalovych injek-
cif na samotnu inStitaciu. Prvy pristup teda zabranuje moznej konkurenc¢nej nevy-
hode pre banky, kedy k spatnému splateniu nedochadza z verejnych prostriedkov,
zatial' Co ostatné banky tuto formu splatenia pouzit moZu. Avsak nevyhodou je, Ze
stanoveny datum nemusi inStitdcii vyhovovat, preto tak k splateniu jednoducho
nemusi dojst. (Webel, Stolz; 2010)

Tymto opatrenim bola posiliiovana a zvySovana kapitalova zakladna bank, ¢o
bolo dosiahnuté poskytnutim potrebného kapitalu. Rekapitalizacie umoziuju ban-
kam odpisat’ Cast nesplatenych uverov, vd'aka comu boli absorbované d'alSie straty
a posiliiovana ochrana bankovych veritel'ov. Rekapitalizacné programy taktieZ pri-
spievaju k zniZeniu nakladov na financovanie dlhovej sluzby zo vzniknutych za-
vazkov. Kapitalové injekcie zmiernuju finan¢né obmedzenia v bankovych rozva-
hach a tym sa snaZia udrZat schopnost bank poskytovat avery. (Panetta, 2009)

Na druhej strane sd vladne rekapitalizacie negativne vnimané zo strany Siro-
kej verejnosti. Hlavnym dévodom je finan¢na zataz uvalena na datniovych poplatni-
kov, alebo hrozba moralneho hazardu. Ten suvisi s tym, Ze sa banky budu spolie-
hat’ na tento zdroj financovania v pripade buducich kriz, ¢im sa mo6zZe podporit ich
nezodpovednejSie spravanie. (Caballero, Hoshi; 2008)

Ako d’alSim problémom sa mohli javit kapitalové injekcie do bankovych insti-
tucii z pohl'adu dopadu do verejnych financii. Rekapitalizacie mohli mat dvojity
dopad na vladny rozpocet. Ak vlddne ndkupy smerovali do akcii, s ktorymi sa ne-
spajali rozhodovacie pravomoci, je nevyhnutné porovnat cenu, za ktoru tieto na-
kupy prebehli s trZznou cenou. Ak bola trzna cena nizsia, automaticky sa tento na-
kup povazoval za kapitalovi pomoc od vlady smerujlcej danej institucii. Takyto
typ kapitalovej pomoci automaticky zvysSoval Statny deficit. Ak vlady prevadzali
nakup inStrumentov, ktoré mali formu prioritnych akcii, kde bol kazdorocne vy-
placané urcité vynosy z nich plyntce, takéto ndkupy boli klasifikované ako financ-
né transakcie. (Bacilis, 2013)

3.2.3 Podporné opatrenia zamerané na zachranu aktiv

Opatrenia na zachranu aktiv sd vladne opatrenia zamerané na pomoc bankam ta-
kym spOsobom, Ze ich oslobodia od aktiv, ktoré si povaZované za znehodnotené, i
Ltoxické“. Za takéto aktiva si povaZované aktiva, ktorych vnitorna hodnota vyraz-
ne prevysuje ich trzna hodnotu, d'alej aktiva, pri ktorych sa ocakavaju relativne
vysoké straty, alebo takeé, ktoré mo6Zzu mat na banku negativny dopad v ddsledku
zvySenych ndkladov na ich financovanie. (Boudghene, Maes; 2012)

Opatrenia na zachranu aktiv moZno rozdelit podla spdsobu ich prevedenia
a konkrétnej implementacie na nakupy aktiv a poskytnutie Statnych garancii
na takyto typ aktiv.
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Nakupy aktiv

Nakupy aktiv spocivaju vo vycleneni znehodnotenych aktiv z bankovych rozvah
prostrednictvom Statneho nakupu. Cielom tohto opatrenia bolo preniest znehod-
notené aktiva z rozvahy financnej institicie na iny subjekt, ¢im by sa rozvaha ban-
kového subjektu o tieto aktiva ,ocistila“. Nakupy aktiv boli prevadzané centralnymi
bankami aj vladami. Tato forma zabezpecuje odstranenie aktiv z bankovych roz-
vah, tym, Ze tieto aktiva prejdi na samostatnu inStiticiu30.

Nakupované aktiva mali r6znu podobu, ako napriklad dlhodobé Statne dlhopi-
sy, cenné papiere kryté hypotékami, ¢i nelikvidné inStrumenty. (Laeven, Valencia;
2011)

Specialnou formou na zvladnutie nadmernych strat vo finanénom systéme bo-
lo vytvaranie ,problémovych bank“. Tieto ,problémové banky“ boli samostatnymi
pravnymi subjektmi, priCcom moZe ist o banky sukromné, vlastnené Statom, alebo
dokonca mozZe ist’ o bankovy systém ako celok. (Sutton, 2010)

Boli nadstavené tak, aby nakupovali vyznamne znehodnotené alebo nelikvid-
né aktiva za trznu cenu. Ich cielom bolo teda spravovanie znehodnotenych aktiv
z rekapitalizovanych bank. Tym, Ze sa tieto problémové aktiva previedli
z bankovych inStitacii do ,problémovych bank®, bankové instittcie vycistili svoje
rozvahy od tychto znehodnotenych aktiv a museli prijat ich odpisy. Akcionari
a drzitelia dlhopisov vd'aka tomuto utfzili straty. (Sutton, 2010)

Tymto subjektom, na ktoré boli aktiva prenesené bola va¢sinou zvlaStna uce-
lova jednotka3!, ktora bola ciasto¢ne alebo plne financovana Statom. Banka teda
prenasa znehodnotené aktiva na tdito jednotku a na oplatku dostava banka prijem
finan¢nych prostriedkov v hotovosti, alebo moZe k tomuto plneniu dochadzat ne-
skor, CiZe v podobe odloZenej platby. (Boudghene, Maes; 2012)

ZvycCajne ide o Statom garantované pohl'adavky, ktoré ziskava banka a objavia
sa v jej rozvahe na aktivnych tctoch. SPV zvycajne financuje ndkup portfélia zne-
hodnotenych aktiv emisiou aktiv a dlhovych cennych papierov. Tieto jednotky by-
vaju spozorované Statom, vacsinou formou poskytnutia kapitalu, c¢iZe kapitalovou
injekciou, ktora nemusi byt poskytnuta len Statom, ale participovat sa mozZu aj
sukromni investori, vratane bank. Alebo Stat mdzZe poskytnut tejto Specidlnej jed-
notke garanciu na cast jej dlhov, pricom byva kryta ich vyznamna cast. Toto dlho-
vé financovanie mdZe byt navySené pomocou externych zdrojov investorov, alebo
interne od banky, ktorej aktiva jednotka prebera. Dalej méze tato $pecialna jednot-
ka vydavat aj podriadené dlhy, ktoré ale zvyCajne nebyvaju garantované Statom.
(Boudghene, Maes; 2012)

Nakupy aktiv zlepSuju bankovu likviditu a zniZuju riziko nepriaznivého vyvo-
ja32, ktorému byvaju vystavené bankové portfélia. (Panetta a kol., 2009)

30 Takouto institdciou mohla byt napriklad konsolida¢na statna banka, statny fond, ¢i ,bad bank®.

31 Special purpose vehicle - (SPV)

32 Tzv. ,tail risk” je riziko, Ze aktiva alebo celé portfélio aktiv sa vyrazne odchyli od svojej beznej
hodnoty. Vac¢sinou sa toto riziko viaze k znizeniu hodnoty danych aktiv.
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Dalsim dosledkom tohto opatrenia bol fakt, Ze nakupy aktiv od bankovych in-
Stitdcii napomohli k zniZeniu strat na ich majetkoch. (Laeven, Valencia; 2011)

Presun tychto aktiv do Specialnych jednotiek pomohol bankam c¢iasto¢ne ob-
novit pristup k likvidite, no vyvolal aj mnoZstvo problémov. Toto opatrenie vytvo-
rilo problém ohl'adne hospodarskej sutaze, ktory sa vztahoval na stanovenie novej
uctovnej hodnoty znehodnotenych aktiv tak, aby tato hodnota nebola skreslena.
(Sutton, 2010)

Podl'a rozhodnutia Eurdpskej komisie bolo toto opatrenie zamerané na pri-
merané rozdelenie zataze medzi bankovou inStiticiou a Stdtom. Hodnota poskyt-
nutej Statnej pomoci zobrazuje rozdiel medzi hodnotou pri nakupe aktiv zaplate-
nou banke a trznou hodnotou aktiv33. Tato forma zachrany alebo podpory banko-
vych institdcii je zvladnutel'na len pokial’ je nakup znehodnotenych aktiv obme-
dzeny maximalnymi limitmi34. (Quigley, 2012)

Zaruky na aktiva

Pri vyuziti druhého pristupu k rieSeniu znehodnotenych aktiv, pouZitie vladnych
garancii, je postup dplne odliSny. V tomto pripade ostavaju znehodnotené aktiva
vrozvahe konkrétnej banky a poskytnutie Statnej garancie sluZi ako zaistenie
pre banku v pripade vzniknutych strat zo znehodnotenych aktiv. (Boudghene, Ma-
es; 2012)

Stat poskytuje garancie na vymedzené portfélio zloZzené z tychto nelikvidnych
aktiv. Dané portfélio byva rozdelené na tzv. tranZe, pricom vzniknuté straty su
rozdelené medzi bankovu inStitdciu a $tat v urcitej miere podl'a dohodnutého me-
chanizmu zdiel'ania strat. (Boudghene, Maes; 2012)

Zarucné opatrenia tykajice sa aktiv by sa dali prirovnat’' k mechanizmu pre-
dajnej opcie. Maximalny vynos pre Stat predstavuje zaplateny poplatok zo strany
banky, ktory Stat prijima za poskytnutie garancie eSte pred jej zavedenim. Naopak
najvacsiu stratu, ktorti Stdt méze utfzit, predstavuje rozdiel medzi vlddnym po-
dielom na stratach z portfélia znehodnotenych aktiv a ziskanym poplatkom za po-
skytnutie garancii. (Boudghene, Maes; 2012)

Ekonomicky efekt je podobny pri oboch nastrojoch, najma ich negativny dopad
pre vlady v podobe strat v pripade nepriaznivého vyvoja. CiZe v situdcii, kedy ex
post straty presiahnu ocakavané ex ante straty. Obidva nastroje umoznuju banke

33 Na zaklade odhadov Eurépskej komisie bolo na schémy smerujice na pomoc s nelikvidnymi akti-
vami vynaloZenych asi 104 miliard eur.

34 Jedine¢na institdcia, ktord bola vytvorena v EU bola Narodna agentiru pre spravu aktiv (NAMA),
implementovana v frsku. Téato institicia nemala stanovené Ziadne limity v nakupe aktiv, ¢im sa
eliminovali akékolvek ocenenia, ktoré by zobrazovali realnu hodnotu. Hodnota znehodnotenia
niekol'’konasobne presiahla velkost $tatu, ¢im sposobila zna¢né ekonomické problémy. irske pred-
poklady, Ze zaruky ukl'udnia trh a plnenie zo strany vlady nebude vyrazné, neboli iplne naplnené
a finan¢né naklady vlady sa po case stali neinosnymi.
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odstranit neistotu ohl'adne moZnych budtcich strat plynucich z portfélia znehod-
notenych aktiv. Ak je toto portfélio aktiv z bilancii bank odstranené, o taku ista
Ciastku banke sa zniZuje potrebny kapital, ktory banka udrZuje na pokrytie neoca-
kavanych strat plynucich z tohto portfélia. (Boudghene, Maes; 2012)

V praxi mdzu $taty kombinovat obidva pristupy k zachrane aktiv. Clenské $ta-
ty EU si mo6Zu konkrétne vybrat medzi jednotlivymi opatreniami, ktoré si preva-
dzané jednotlivymi bankami alebo vyuZit moZnosti vnutrostatnych systémov, kto-
ré su charakteristické vopred stanovenymi cenovymi podmienkami a st dostupné
pre vietky banky, ktoré sa stali opravnenymi vd'aka napltianiu zadanych podmie-
nok. (Boudghene, Maes; 2012)

PouZitie zachrannych opatreni

Bankova kriza sa podla Laevena akol. (2012) povaZzuje za systémovy, ak su
v bankovom systéme zaznamenané priznaky financnej tiesne, ako napriklad runy
na banky, nadmerné straty, ¢i rovno likvidacie bankovych inStitucii a tak isto su
prijaté rozsiahle interven¢né opatrenia v reakcii na vyznamné bankové straty.
Za rozsiahle, ¢i vyznamné politické zasahy sa povaZuju také intervencie, ktoré spi-
naju aspon tri z nasledovnych podmienok:

e Likvidna pomoc sa povaZuje za rozsiahlu, ak pomer pohl'adavok k zahranic-
nym vkladom a zavazkom vykazuje hodnotu aspon 5%, alebo ak sa viac ako
zdvojnasobi v porovnani s predkrizovym stavom. Sem sa zahrnuje likvidna
pomoc poskytnutd zo Statnej pokladnice, ako aj poskytnuté prostriedky
z centralnych bank. Na druhej strane sa sem nezahrnuje likvidna pomoc po-
skytnuta dcérskej spolo¢nosti nadnarodnej banky, ktora sidli v zahranicis3®.

e Naklady na reStrukturalizaciu bank su vyznamné, pokial' presahuji hodnotu
aspon 3% HDP. Naklady na restrukturalizaciu bank st definované ako hrubé
fiSkalne vydavky, ktoré smeruju k restrukturalizacii finan¢ného systému.

e Vel'kd cast bankovych insStiticii je zndrodnend. Vyznamné znarodnovanie
bankovych inStittcii znamena prevzatie systémovo doleZitych finan¢nych in-
Stitdcii pod vladnu agendu, kedy vlada zastava vacsinovy podiel na zakladnom
imani.

e Bol poskytnuty vyznamny objem bankovych garancii, pricom tato garancia
mohla zastreSovat uplnu ochranu bankovych zavazkov. Za vyznamné vyuZitie
tohto opatrenia bolo povazované aj rozSirenie Statnych garancii nielen
na vklady ale aj bankové aktiva, €i emitované dlhopisy.

e Nakupy aktiv dosahuji hodnot minimalne 5% HDP. Nakup aktiv od financ-
nych inStiticii zahfnajd nakup centralnou bankou, ako aj $statnu pomoc.

35 Ak teda bola poskytnuta finan¢nd pomoc Federdlnym rezervnym systémom, ktora bola urcena
pre dcérske $vajéiarske banky sidliace vo Svajéiarsku, takato pomoc bude zaratana do podpory
USA.
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Tabulka ¢. 2 uvadza nedavne opatrenia, ktoré dokazuju, Ze financ¢na kriza z roku
2008 sa vo vacsine krajin prejavila ako systémova. Obidve podmienky boli splnené
uz v prvom roku po prepuknuti financnej krizy, preto ju na zaklade uvedenych kri-
térii méZeme povazovat za systémovu. V kazdom S$tate boli zaznamenané nudzové
stavy, coho nasledkom boli prijaté vladne opatrenia uz na zaciatku krizy. Vyznace-
né policka oznacuju krajinu a konkrétne opatrenie, ktoré bolo vyuZivané. Naopak
prazdne policka si uvedené u krajin, kde neboli dané opatrenia vyuZzivané alebo
ich vyuZivanie nebolo povaZované za vyznamné.

Tab. 2 Prehl'ad pouzitych opatreni v jednotlivych krajinach

Vyznamna | Vyznamné | Vyznamné | Vyznamné | Vyznamné
Krajina likvidna | garancie | reStruktura- | nakupy |znarodnova-
pomoc zavazkov lizacné N aktiv nie36

Rakusko v

Belgicko v

Dansko

SIS

Nemecko

Grécko

frsko

AN
<

Island

LotySsko

Luxembursko

AN ANENANAN

Holandsko

Spanielsko

V. Britania

AN ANENENEN
AN

USA

Francuzsko

Mad’arsko

Taliansko

Portugalsko

ANENANENENENANANENENANANENANANANANAN

Svédsko

N ANANAN RN AN N AN AN AN AN AN ENANENENANANAN

Svajciarsko

Zdroj: Laeven, Valencia,2012.

Ciasto¢ny zaver

Uvedena kapitola sa zaoberala zachrannymi opatreniami prevadzanymi po pre-
puknuti finan¢nej krizy. Tieto zdchranné postupy mali formu ad hoc opatreni alebo

36 V niektorych pripadoch dochadzalo aj k samotnym znarodiiovaniam, kedy prechadzali samotné
financné, ¢i bankové instittcie do vlastnictva Statu. Za vyznamné znarodiiovanie bolo povaZované
také, kedy do vlastnictva Statu prechadzali systémovo vyznamné financné institicie.
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systémovych reZimov vnutrostatnej, ¢i federalnej irovne. Medzi pouZivané opat-
renia patrili garancie, ktoré poskytovali vlady na bankové vklady, ako aj na emito-
vané dlhopisy. Tieto opatrenia pomahaju bankam udrzat pristup klikvidnym
zdrojom a pozitivne vplyvali na posilnenie dovery vo finan¢né trhy.

Dal$im nastrojom boli rekapitaliza¢né postupy. V tomto pripade vlady podpo-
rili bankovy kapital Tier 1 a Tier 2, tak, Ze poskytli finan¢né prostriedky vo forme
kmenovych akcii, prioritnych akcii, warrantov, podriadeného dlhu, ¢i tichou spolu-
ucastou. Tymto zlepSovali kapitalova zakladiiu bank, napomahali v absorbovanim
pripadnych strat a posiliiovali ochranu bankovych veritel'ov. TaktieZ prispievali
k zniZeniu nakladov na financovanie dlhovej sluzby zo vzniknutych zavazkov. Po-
skytované kapitalové injekcie d’'alej zmiernovali finan¢né obmedzenia v bankovych
rozvahach, ¢im prispievali k udrzovaniu schopnosti bank poskytovat uvery.

Poslednym zmieniovanym ndastrojom boli operadcie na pomoc so znehodnote-
nymi aktivami, ktoré boli prevadzané formou nakupov tychto aktiv, ¢i poskytnutia
zaruk na zmienované aktiva. Nakupy aktiv spocivaju vo vycleneni tychto znehod-
notenych aktiv z bankovych rozvah prostrednictvom Statneho nakupu, pricom
mohlo ist’ o Cast’ aktiv, ¢i dokonca celé portfélio. Druhy pristup, prostrednictvom
ktorého su poskytované Statne garancie, bol realizovany odliSnym sposobom.
V tomto pripade ostavali tieto znehodnotené aktiva v bankovych rozvahach a stat
poskytoval ¢iastocnu, alebo Uplnu zaruku, ktora pre banku znamena urcitt poistku
proti pripadnym stratam. Stat poskytoval garancie na vymedzené portfélio, ktoré
sa skladalo z tychto nelikvidnych aktiv. Nakupy aktiv zlepSovali bankovu likviditu
a prispievaju k zniZeniu rizika nepriaznivého vyvoja.

Z uvedeného prehl'adu pouZitych opatreni, vo vysSie uvedenej tabul'ke, sa ¢rta
moznost komparacie eurdpskeho a amerického pristupu riesSenia financnej krizy.
Pre zjednodusenie a vysvetlenie eurépskeho pristupu bolo vybrané Irsko, kde boli
implementované vsSetky dostupné opatrenia na pomoc bankového systému. Rov-
naké nastroje boli pouZité aj v kontexte USA, no ich forma a podoba bola prevadza-
na odli$ne. Preto sa c¢rta prileZitost na podrobnu komparaciu pouzitych opatreni
v oboch systémoch, pricom budd skimané zhody a odliSnosti sana¢ného postupu
v USA a [rsku.
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4 Sanacia bankového sektora v USA

V auguste 2007 sa zhorSenie situacie v suvislosti s finan¢nou krizou podpisalo
na tom, Ze sa mnozstvo aktiv v bankovych rozvahach stalo nelikvidnymi a vyrazne
klesla ich hodnota. Bol to nasledok zlyhania na hypotec¢nom trhu a preto utrpeli
najviac cenné papiere, ktoré boli naviazané na takého hypotéky. Neistota ohl'adne
moznych buducich strat bankovych institacii vychadzajdicich z pritomnosti zne-
hodnotenych aktiv v ich rozvahach, viedla k zhorseniu pristupu k likvidnym zdro-
jom. V niektorych pripadoch boli nasledky naozaj katastrofalne. Zlomovy bol najma
v september 2008, kedy kriza zapricinila mnoZstvo problémov.37

Spolo¢nosti ako Fannie Mae, Freddie Mac ¢i American International Group
(AIG), boli podporované aj preto, lebo boli povaZované za prili$ velké a vyznamné,
aby skrachovali a ich zlyhanie by spdsobilo finan¢né problémy mnohym d'alSim
subjektom a naruSilo spravne fungovanie trhov. Federalna vlada preto prijala
mnoho mimoriadnych krokov na odstranenie rizika narusenia fungovania trhov.
Spociatku bolo konanie vlady zaloZené skor na ad hoc opatreniach a rieSenie prob-
lémov prebiehalo priamo a adresne s danou spolo¢nostou. (Webel, 2014)

September 2008 bol poznaceny panikou, ¢o vladu viedlo k potrebe o systema-
tickejSie rieSenia. Kongres Spojenych Statov americkych prijal Zakon o krizovej
hospodarskej stabilizacii, (EESA - Emergency Economic Stabilization Act) a v ok-
tobri bol vytvoreny Program sanacie problémovych aktiv (TARP- Troubled Asset
Relief Program). Okrem toho FED a Federalna spolo¢nost’ pre poistenie vkladov
(FDIC - Federal Deposit Insurance Corporation38) prevadzali rozsiahle tiverové a
zarucné programy.

4.1 Podoba statnych intervencii

Vzhl'adom na to, Ze kriza mala mnozstvo pri¢in a dosledkov, ako uvadza Webel
(2014), smerovali tieto zachranné programy do mnoZstva kategorii, podl'a rieSenia
konkrétneho problému. Konkrétne programy ako aj vysku vyhradenych prostried-
kov zobrazuje tabulka Cislo 22, uvedena v prilohach.

e Programy na navySenie likvidity finan¢nym inStiticiam pomocou poskytova-
nia hotovosti, ¢i likvidnych aktiv, ako napriklad priame uverové nastroje Fe-

37 Fannie Mae a Freddie Mac, vlddou podporované podniky, ktoré zastavali vel'ky podiel na hypote-
karnom trhu, boli prevzaté do vladnej spravy. Vyznamnym zlomom bol aj krach vyznamnej inves-
ticnej banky Lehman Brothers. Vlada ziskala vacsinovy podiel aj v spolo¢nosti American Internatio-
nal Group (AIG), ¢o bola toho Casu jedna z najvacsich svetovych poistovni, vyimenou za nidzovu
pozicku od Fedu.

38 Federal Deposit Insurance Corporation (FDIC) je nezavisla agentura, ktora bola vytvorena ame-
rickou vladou s cielom udrZania stability a verejnej dévery v ndrodny finan¢ny systém. Tato agen-
tura mala prevadzala poistenie vkladov a mala za ulohu vyhodnocovat a kontrolovat financné
zdravie vel'kych a vyznamnych financ¢nych institdcii.
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deralneho rezervného systému, alebo Program docasnej garancie likvidity3°
(TLGP), prevadzany agenturou FDIC.

e Programy poskytujice finantnym inStitdcidam prostriedky na obnovu svojej
kapitalovej zakladne, napriklad Program nakupu kapitalu*® (CPP).

e Programy boli d'alej zamerané na nakup nelikvidnych aktiv od finan¢nych in-
Stitucii, ktoré mali sluzit na obnovu dévery veritel'ov, investorov a protistran.
Na tieto ucely sluzil napriklad program Public-Private Partnership Investment
Program (PPIP).

e Medzi d'alSie programy, ktoré napomahali finanénym trhom v ich fungovani
patrili Commercial Paper Funding Facility (CPFF) alebo Term Asset-Backed
securities Lending Facility (TALF).

e Pouzitie verejnych prostriedkov na odvratenie zlyhania zasiahnutych institu-
cii, ktoré mali finan¢né taZkosti a boli povaZované za prilis vel'ké a vyznamné.
Medzi ne patrili AIG, Fannie Mae a Freddie Mac.

4.1.1 Opatrenia na zachranu znehodnotenych aktiv

Program sanicie problémovych aktiv - Troubled Asset Relief Program (TARP) je
program vytvoreny americkou vladou za ucelom nakupu aktiv, ¢i kmenovych akcii
od finan¢nych inStiticii za ucelom posilnit finan¢ny sektor. Jedna sa o najvacsiu
sucast vladnych opatreni v 2008 smerovanych na rieSenie hypotekarnej krizy.

TARP sa stal hlavnou ¢ast'ou amerického zachranného programu v ramci no-
vého Zakona o krizovej hospodarske;j stabilizacii. Tento zakon (Emergency Econo-
mic Stabilization Act) obsahoval zavdzok na ndkup znehodnotenych aktiv, ktorych
vyska bola na zaciatku stanovend az na 70041 milidrd dolarov v rdmci programu
TARP. (Panetta, 2009)

TARP umoZziioval Ministerstvu financii nakup alebo poistenie problémovych
aktiv az v spominanej hodnote 700 miliard dolarov. Tieto problémové aktiva mézu
mat’ podobu komerénych hypoték, ¢i réznych cennych papierov, obligacii, alebo
inych nastrojov vztahujucich sa k takejto hypotéke, ktoré boli vydané najneskor
14.3.2008 a ktorych nakup prispieval k stabilite financného trhu. Medzi problé-
mové aktiva mohli byt zaradené aj akékol'vek finan¢né inStrumenty, ktorych na-
kup po konzultacii s predsedom rady guvernérov FEDu, bol vyhodnoteny ako ne-
vyhnutny pri podpore stability finan¢ného trhu. (Dominigue, 2011)

Toto dovol'uje ministerstvu financii nakup nelikvidnych a tazko ocenitel'nych
znehodnotenych finan¢nych aktiv od bank a inych finan¢nych institacii. Tieto akti-
va mo6zu byt zaistené dlZnou povinnostou, ktoré boli predané v 2007, kedy trh vy-
kazoval rasticu tendenciu, pricom boli zasiahnuté rozsirenym zbavovanim sa pod-
kladovych tverov. TARP je urceny na zlepSenie likvidity tohto majetku, ¢co ma byt

39 TLGP - Temporary Liquidity Guarantee Program
40 CPP - Capital Purchase Program
41 Neskor bola tato hranica zniZena.
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dosiahnuté prave nakupom na sekundarnom trhu, ¢o umoznuje institiciam stabili-
zovat ich rozvahy a vyhnut sa d'al§im stratam. (Dominigue, 2011)

V ramci programu TARP bol vladou v roku 2009 vytvoreny program Public-
Private Partnership Investment Program (PPIP). Tento program si daval za ciel
nakup znehodnotenych aktiv a ich vyvedenie z bankovych rozvah s pouzitim suk-
romnych, ako aj verejnych zdrojov. PPIP sa skladal z dvoch nakupnych programov.
Prvy z nich bol zamerany na nakup problémovych tuverov do fondu, ktory bol ¢ias-
tocne garantovany FDIC agenturou. Druhy ztychto programov bol zamerany
na ziskavanie problémovych cennych papierov do fondu, ktory pouZival TARP,
TALF aj FED. Oba fondy boli sponzorované programom TARP, ako aj sikromnymi
investormi. To zapricCinilo, Ze by sa pripadné straty delili medzi vladu a sukromny
sektor. (Webel, 2014)

Rozdiel oproti pévodnému ponatiu ndkupu aktiv bol v tom, Ze PPIP umozio-
vala sukromnym investorom moznost vyberu aktiv, ktoré by chceli nakudpit
a umoznoval aj spravovanie fondu tymito investormi. (Webel, 2014)

4.1.2 Garanc¢na schéma

V USA boli garancie jednym z pouzitych zachrannych opatreni pri rieSeni dopadov
financnej krizy. Zaru¢né schémy prevadzané mimo centralnu banku, boli poskyto-
vané v ramci Programu docasnej garancie likvidity (TLGP - Temporary Liquidity
Guarantee Program).

V oktébri 2008 agentura FDIC#2 vyhlasila program TLGP, ktory pozostaval
z dvoch programov podla ich zamerania na Debt guarantee program (DGP)
a Transaction guarantee program (TAG). Tieto programy mali za ciel’ podporit’ lik-
viditu a predist tak panike na trhoch a runom na banky. Program zamerany na ga-
rancie bol teda prevadzany FDIC a nie priamo kongresom. Medzi finan¢né institu-
cie opravnene k vyuZitiu tohto programu, patrili napriklad bankové holdingy, spo-
riace a uverové spolocnosti posobiace na uzemi USA. Aj ked bol program TLGP
dobrovol'ny, opravnené inStittcie boli automaticky registrovane aj bez poZiadania.
Tieto inStittcie boli do programu zapojené automaticky, pokial sa do urcitého da-
tumu neodhlasili. (Webel, 2014)

Program DGP poskytoval garan¢ni schému bankam na ich zavazky, vratane
obchodnych cennych papierov, zavazkov z medzibankovych vztahov, zmeniek,
a inych#3. Poplatky za tieto garancie mohli dosiahnut az 1,1% z garantovaného
bankového dlhu. Ich vy$ka sa odvijala od dizky, ktora zostavala do splatnosti dlhu
a od toho, ¢i inStitucia, ktorej bol dlh splatny, bola poistena agentiurou FDIC. (We-
bel, 2014)

42 FDIC hrala pocas krize vyznamnu rolu, kedZe svoje posobenie zameriavala na obnovenie stability
krachujacich bank a zabezpecovala garancie individudlnym vkladom. FDIC tak isto zavadzala mnoz-
stvo netradi¢nych opatreni, napriklad systémovy program garancie na bankov vydavané dlhopisy.
Tak isto prevadzala finan¢nt pomoc institicidm ako Citigroup alebo Bank of America.

43 Tento program sa pévodne zameriaval len na zavazky vydané do juna 2009, ale neskor bol rozsi-
reny. V ramci rozsirenia bola tato garancia poskytnuta na vSetky dlhy vydané pred oktébrom 2009.
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Druhy program v ramci garancii TAG poskytoval zaruky na neturocené vklado-
vé Ucty a celkové zaistenie v ramci FDIC bolo limitovane na ¢iastku 250 000 dola-
rov44. Medzi tych, ktori vyuzivali tento program patrili rozne inStitucie, ako aj na-
rodné vlady. V 2010 bol TAG program prediZeny. Institdcie, ktoré program nad’alej
vyuzivali, sa tykalo platenie poplatkov. Tieto poplatky sa pohybovali v rozmedzi
0,15-0,25%, v zavislosti na rizikovosti garantovanych vkladov. (Webel, 2014)

P6sobnost programu TGLP bolo vo svojom vrchole rozsirené az na mnoZstvo
inStitucii. Vo svojom vrchole DGP garantoval bankové zavazky v hodnote
345,8 miliard a TAG garantoval 834 miliard dolarov vramci vkladov . V ramci
programu TAG bolo zaplatenych na poplatkoch az 1,2 miliard a na stratach vyka-
zanych zo vzniknutych zavazkov z garancii bolo 2,1 miliard. Na rozdiel od toho,
DGP vyzbieral na poplatkoch 10,4 milidard dolarov a 0,2 miliard na stratach. (We-
bel, 2014)

Program zamerany na garanciu likvidity prevadzany agentdrou FDIC prebie-
hal celkom odli$ne ako podobné programy v EU45, Vsetky banky a iné finan¢né
inStitacie, ktoré sprostredkovavali v ramci ich c¢innosti p6zi¢ky ¢i umoziovali
uschovy vkladov ¢i ich zhodnotenie mali pravo participovat na tomto programe.
Tie inStitdcie, ktoré sa zapojit nechceli, museli do stanoveného datumu informovat
agenturu. Na nezabezpecené Uvery#® patriace institdciam, ktoré prijali tento prog-
ram, boli vystavené zaruky do datumu splatnosti, nanajvys vSak na tri roky. Maxi-
malna vyska garancie vydanych zavazkov pre kazdud institiciu bola vo vyske az
125% z prednostnych nesplatenych nezaistenych zavazkov tejto inStiticie
k 30.9.2008. (Acharya, 2008)

4.1.3 Kapitalova pomoc

ESte v roku 2008 vlada oznamila, Ze aZ 250 milidrd z fondov programu TARP p6-
vodne vyc¢lenenych na nakup aktiv, bude pouzitych na rekapitalizaciu bankovych
inStitucii, pricom bude priamo navysSend ich kapitalova zakladna. Bol vyhlaseny
Program nakupu kapitalu (Capital Purchase Program - CPP). Tento program pre-
biehal tak, Ze za poskytnuty kapital boli nakupované prioritné akcie. Tento princip
spocival v myslienke, Ze inStiticie budi schopné prekonat negativny efekt kvoli

44 Zaruky na vklady boli kratkodobo navysené na 250 000 dolarov a garan¢na hranica 100 000
dolarov bola znovu obnovena v roku 2014.

45 0dliSny pristup bol napriklad vo Velkej Britanii, kde malo pravo na vyuZzitie zdchranného prog-
ramu od vlady len 9 bankovych institucii, pricom neskor mohli byt vladou pridané d’alSie. Vlada
garantovala prednostné nezabezpecené uvery tychto institdcii vydanych pred 13.4. 2009 v Case do
ich splatnosti, maximalne vSak na tri roky. Ztu¢astnenie sa tohto programu bolo dobrovol'né, ¢i uz na
urovni inStitdcie, alebo na urovni konkrétneho zavazku, pricom dany dlznik mohol rozhodntt, ¢i
chce prijat na svoju pohl'adavku vladnu garanciu. Limity na celkovy objem zaruk neboli stanovené
z hl'adiska jednotlivych institicie, ale ministerstvo financii vyhlasilo celkovy objem vo vySke 250
miliard libier ako maximalnu ¢iastku celého garan¢ného programu. (Acharya, 2008)

46 Garancie sa vztahovali na avery vydané v obdobi medzi 14. oktébrom 2008 a 30. jinom 2008
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znehodnotenym aktivam, napriek tomu, Ze tieto aktiva ostavaju v ich rozvahach.
(Panetta, 2009)

Vramci tohto programu vlade za poskytnuty kapital nalezali dividendové
platby plynuce z nakipenych akcii bankovej spoloc¢nosti, ako aj garancia warran-
tov, ktoré vlade poskytovali mozZnost ziskania akcii tejto spolo¢nosti
v buducnosti*’. (Webel, 2014)

Vroku 2012 zacala vlada USA odpredavat akcie nadobudnuté vd'aka progra-
mu CPP. Vo viacSine pripadov doSlo k odkupeniu za nizsSiu cenu v porovnani s no-
minalnou hodnotou#8. Na druhej strate, vlada ziskané warranty vSeobecne nepou-
zila na ziskanie kmenovych akcii v danych spolo¢nostiach. Vlada umoziuje institu-
ciam spatny nakup warrantov, ak sa obe strany dohodnu na prijatel'nej cene. (We-
bel, 2014)

Do programu CPP bolo zapojenych mnoho bankovych institdcii, dokonca aj tie
velmi vyznamné, ktorych bolo celkovo 9. V novembri 2008 spolo¢nost’ Citigroup,
ktora bola jednou z participujucich, prijala druhé kolo finan¢nej pomoci a v 2009
sa k tejto spoloc¢nosti pridala aj Bank of America. (Panetta, 2009)

Na zistenie kapitalovej primeranosti jednotlivych bankovych institdcii boli
prevadzané zatazové testy, ktoré boli sicastou vyhlaseného programu Capital As-
sistance Program. Tieto testy teda spocivali v posudeni adekvatnej irovne ich ka-
pitalu. Na zaklade tohto testovania boli bankam stanovené limity na vySku kapita-
lu, o ktory mohla dana spolo¢nost’ Ziadat. Dostato¢na preukazana vykonnost ban-
ky bola nieCo ako regulatérna poZiadavka k tomu, ak chceli banky ¢erpat pomoc
z TARP programu. Niektoré banky mali narok na Statnu pomoc okamZite, zatial' ¢o
ostatné zacali predavat neZiaduce aktiva a emitovat vlastny kapital, aby splnili
poziadavky tychto testov4°. (Hoshi, 2010)

Program CPP mal vel'mi vyznamnu rolu vo zvySovani sikromného kapitalu
vo vyznamnych bankovych spolo¢nostiach, kedZe sikromnym investorom umoznil
podielat’ sa na rekapitalizacii bank>0. (Whoriskey,2011)

4.1.4 Likvidna pomoc

Finan¢na pomoc bankovym inStiticiam nebola poskytovana len zo strany vlady,
ale velkym podielom boli podporované aj centralnou bankou FED. V Spojenych

47 Uz ku konci roku 2008 vlada v ramci CPP programu ziskala akcie bankovych spoloc¢nosti v hod-
note az 172,5 miliard dolarov. V tejto dobe bolo do programu zapojenych 214 bankovych spolo¢-
nosti.

48 Prave tieto odkupy, ktoré prebehli za nizsiu nez nominalnu cenu, predstavovali straty v ramci
tohto programu.

49 Problém v$ak nastal ak tieto testy nespliiali vyznamné systémové institiicie. To bol jeden z dovo-
dov preco vlada v ramci pomoci Citigroup povolila previest prioritné akcie na kmenové. Vdaka
tomu tato spolo¢nost mohla splnit poZiadavky zataZovych testov.

50 Uz v roku 2009 bolo ziskanych 140 miliard dolarov vo forme sukromného kapitalu na zachranné
opatrenia.
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Statoch bol investiénym bankdm poskytnuty pristup k iverovému oknu>! Federal-
neho rezervného systému, vladne zaruky boli navySené aZ na 100% a Krytie pois-
tenych vkladov sa zvySilo z 100 aZ na 250 tisic dolarov. (Goodlet, 2010)

4.2 Priklady implementacie opatreni na bankové institucie

Ako priklady prevedenia zachrannych opatreni boli vybrané tri vyznamné americ-
ké inStiticie, ktoré su povazované za systémovés2, Tieto tri spoloCnosti su vyz-
namné hlavne z pohl'adu zachrannych opatreni. NielenZe boli prijemcami rozsiah-
lej zachrannej pomoci prostrednictvom programu TARP, ale bola im poskytnuta
vynimoc¢na dodato¢na pomoc zo strany federalnej vlady. Tato pomoc im bola po-
skytnutd vytvorenim troch zvlastnych programov>3, ktoré tak isto zastreSoval
TARP. Na tieto mensSie programy bolo vyclenenych dokopy 115 mld. dolarov, aj
ked' ich skuto¢ny objem bol nakoniec nizsi. (Webel, 2014)

Spoloc¢nost’ Citigroup spolu s Bank of America boli jediné dve, ktorym bola po-
skytnutd pomoc aj prostrednictvom cieleného programu Targeted Investment
Program. Obidve inStitucie prijali nielen vyznamné garancie emitovanych dlhopi-
sov v ramci FDIC, ale aj kombinaciu réznych podpornych opatreni na stabilizaciu.
Pre spolo¢nost’ American International Group (AIG) bol dokonca vytvoreny vlastny
program>4, ktory zahfiial zdchranné intervencie len pre tuto institdciu. Citigroup je
inStituciou prijimajucou program TARP, avsak je vyznamnou kvoéli tomu, Ze patri
medzi osem vel'kych bank, ktorym vlada USA povolila konvertovat’ prioritné akcie
na vlastny kapital, aby boli splnené poZziadavky zatazovych testov. (Webel, 2014)

4.2.1 Citigroup

V novembri 2008 Ministerstvo financii USA a FED a FDIC oznamili spolupracu
na interven¢nych zasahoch do spoloc¢nosti Citigroup, ktora bola uz v tej dobe
ucastnikom programu TARP a prijemcom 25 miliard dolarov v ramci Capital Pur-
chase Program. Tato vynimoc¢na intervencia spocivajica v podpore finan¢nej stabi-
lity pozostavala z d’alSich 20 miliard dolarov, ur¢enych na nakup prioritnych akcii
prostrednictvom TARP, ako aj Statne zaruky na aktiva spolocnosti v hodnote az
306 miliard dolarov. Citigroup zaplatila vlade poplatok v hodnote 4 miliard dola-
rov, v podobe prednostnych cennych papierov s dividendovou sadzbou 8%. Minis-

51 Len pre predstavu, pred krizou bol objem tverov v ramci diskontného okna vzdy nizsia nez 1
miliarda dolarov. V ¢asoch ked’ kriza vrcholila, presiahla hodnota poskytnutych dverov bilién dola-
rov.

52 Bank of America, rovnako ako aj Citibank patria medzi 5 najvyznamnejSich bankovych instittcii
v USA. V pripade Bank of America ide o trzny podiel priblizne 15% a inStitdcia Citibank pokryva
priblizne 10%-tny trzny podiel na bankovom trhu, po¢itany na zaklade celkovych aktiv.

53 Ide konkrétne o programy Targeted Investment Program, Asset Guarantee Program
a Systemically Important Program.

54 Tento program niesol rovnaky nazov jako samotna bankova instittcia - American International
Group (AIG).
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terstvo financii tiez ziskalo od spolocnosti warranty na nakup kmenovych akcii v
tychto transakciach. (Webel, 2014)

Vo februari 2009 sa Citigroup aj ministerstvo financii zhodli na prevedeni
25 miliard dolarov programu TARP v ramci CPP v prioritnych akciach spolo¢nosti
do jej kmenovych akcii. Tak isto doslo k zruSeniu warrantov prijatych minister-
stvom. Po tejto zmene, vlada USA vlastnila priblizne 7,7 milionov kmenovych akcii,
¢o predstavovalo aZ 33,6% z ich celkového objemu. Premena prioritnych akcif
na kmenové zhorsila vladnu poziciu v pripade likvidacie, ale zaroven zlepSila urcité
ukazovatele kapitalovej primeranosti pre spoloCnost. Toto opatrenie navySe
zmiernilo povinnost platit vlade dividendy, ktoré boli sicastou prioritnych akcii.
Vlada bola vystavena vacSiemu riziku, no aj potencidlne vysSSej odmene. Vladne
prioritné akcie su splatné v nominalnej hodnote bez ohl'adu na vykonnost podni-
ku, zatial' ¢o hodnota kmenovych akcii zavisi na trhovom oceneni spolo¢nosti.
(Webel, 2014)

V decembri 2009 Citigroup a ministerstvo financif uzavreli dohodu o vyplateni
zatial' nesplatenych 20 miliard z prioritnych cennych papierov a o zruSeni Statnej
zaruky na aktiva. Dal$ou stéastou dohody bolo, Ze ministerstvo financii zrusi
1,8 miliard z celkovej sumy 4 miliardy, ktoré predstavovali zaplateny poplatok.
Citigroup odkupila naspat zvysSné prioritné akcie uz v septembri 2009. V ramci
poskytnutej zaruky neboli vyplatené Ziadne federalne fondy a v ramci zaruky ne-
doslo ani k Ziadnym stratdm. (Webel, 2014)

V aprili roku 2010 zacalo ministerstvo financii predavat’ svoje kmenové akcie
v tejto spoloc¢nosti. Akcie boli predané v tranziach pocas roku 201055, Zisk z kme-
novych akcii sa vysplhal priblizne aZ na 6,9 miliard dolarov a ostatné zisky z po-
skytnutej pomoci spoloc¢nosti Citigroup priblizne az na hodnotu 13,456 miliard do-
larov. (Webel, 2014)

4.2.2 American International Group - AIG

Spolo¢nost’ American International Group zaZila v ¢ase krizy naozaj turbulentné
vykyvy avyrazné straty, ktoré vychadzali z vyrazného poklesu hodnoty jej ceny
akcii, ako aj zo zniZenia ratingu od hlavnych ratingovych agentdr. To zapricinilo
zvySenie narokov na zvySenie mnozstva kolateratov, ktoré sluzili ako urcita forma
rucenia.5? Spolo¢nost AIG sa povazovali za prili§ vyznamnu spolo¢nost, na to, aby
bol ,dovoleny“ jej bankrot, ktory by vyvolal vaZzne naruSenie fungovania trZznych
Struktir a hospodarstva.

55 Priemernd cena za akciu bola 4,14 dolaru, v porovnani s pévodnou cenou 3,25 dolaru za akciu.

56 Tieto zisky zahrniovali poplatok z prednostnych cennych papierov v ramci programu TARP - 2,2
miliardy dolarov, 3,1 miliardy dolarov ziskanych z drokov a vyplatenych dividend, 0,3 miliardy
dolarov z predajov warrantov, a 0,9 milidrd z predaja podriadenych zavazkov v rdmci garancie
aktiv a 50 miliénov ako ukoncovaci poplatok pre FED za poskytnutie zaruky na aktiva.

57 Ako uvadza Webel (2014), iSlo o zvySenie z 14 miliard na 15 miliard dolarov.
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Preto vlada prijala zachranné opatrenia>® vo forme zabezpecenej dvojrocnej
tiverovej linky s hodnotou az 85 miliard. Dalej vlada priala warranty na moZnost
ziskania az 79,9 % majetku tejto spolocnosti. O mesiac neskor FED oznamil, Ze AIG
poskytne pozicku v hodnote d'alSich 37,8 miliard dolarov, vymenou za cenné pa-
piere. (Webel, 2014)

Dal$im postupom pri zachrane tejto spolo¢nosti bola jej re$trukturalizacia®.
Ta prebehla v niekol’kych vinach. Prva forma restrukturalizacie prebiehala v 2008

v nasledujucich krokoch:

e NavysSenie uveru od FEDu az na 60 miliard dolarov a upravenie podmienok
navratnosti tychto financnych prostriedkov formou predlZzenia splatnosti
a zniZenie urokovych sadzieb na 5,5%.

e Zrealizovany $tatny nakup prioritnych akcii za 40 miliard dolarov. Tento na-
kup bol realizovany v ramci zachranného program TARP.

e Nakup znehodnotenych aktiv Federalnym rezervnym systémom v hodnote
52,5 miliard dolarov. Tento nakup aktiv bol zrealizovany ako vymena za sl'a-
bent 37,8 miliardova p6Zzicku od FEDu.

Druha vlna restrukturalizacie prebehla v roku 2009 a v ramci ktorej doslo k navy-
Seniu vladnych zavazkov v ramci programu TARP. Tento program sa zaviazal na-
kiipit d'al$ie prioritné akcie spolo¢nosti za necelych 30 miliard dolarov. Dalej doslo
k premene existujucich akcii na akcie s dobrovolnou vyplatou dividend. (Webel,
2014)

Tretia vlna reStrukturalizacie, ktord nastala v roku 2011, mala za ciel' ozrej-
mit a zjednodusit vladny zaujem o tdto spolo¢nost, vratane zvolenia adekvatnej
formy odpredaja Statneho podielu v tejto spolocnosti. Podstatou tohto planu bola
vyzva na ukoncenie vztahov Fedu a AIG prostrednictvom splatenia poskytnutého
uveru a prevedenie majetkovych ucasti Fedu do Statnej kasy. Tento plan zahriioval
taktieZ konvertovanie vladnych prioritnych akcii v hodnote 49,1 milidrd dolarov
do kmenovych akcif, ktoré mézu byt odpreddvané verejnosti®®. (Webel, 2014)

Vlada postupne odpredavala majetkové podiely nadobudnuté v spoloc¢nosti
AIG, pricom koniec tychto odpredajov nastal na konci roku 2012. NavySe doslo
jom vladou drZanych warrantov, nadobudnutych v ramci programu TARP. (Webel,
2014)

58 Oznamenie o $tatnej pomoci tejto spoloc¢nosti bolo vyhlasené 16.9.2008, ¢iZe eSte pred existen-
ciou systémovej schémy TARP.

59 Res$trukturalizacia AIG bola prevedena v novembri 2008. Tato forma pomoci uz vychadzala z
vytvoreného TARP programu.

60 Po odpredaji akcii drzala vlada az 92% kmenovych akcii (1,66 miliardy kusov) a majetkovych
podielov v celkovej hodnote priblizne 20 miliard dolarov.
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4.2.3 Bank of America

Na zaciatku roku 2009 ozndmilo ministerstvo financii USA, Federalny rezervny
systém a spolo¢nost’ FDIC spolo¢né zasahové opatrenia s cielom podporit jednu
z najvyznamnejSich americkych bank Bank of America a podporit tym stabilitu
finan¢ného trhu. Tato spolo¢nost bola ucastnikom programu TARP, konkrétne sa
stala prijemcom kapitalovych injekcii v ramci programu Capital Purchase Program,
v celkovej hodnote az 25 miliard dolarov. (Webel, 2014)

V roku 2009 bola teda tato pomoc rozsirena o mimoriadne zasahy, ktoré za-
hrnali nakup d'alSich prioritnych akcii v celkovej hodnote 20 miliard dolarov. Aj
tato pomoc bola poskytovana v ramci programu TARP. Pomoc tak isto zahriiovala
aj garan¢nd schému na aktiva tejto inStitdcie, pokryvajice celkovo aktiva
v hodnote 118 milidrd dolarov. Tato vyhlasena zaruka mala mat’ 10rocné trvanie
na aktiva tykajuce sa hypoték a ostatné aktiva spolocnosti mali byt garantované na
dobu 5 rokov. Dohoda bola postavena tak, Ze straty z aktiv do 10 miliard plne hra-
dila Bank of America, no vSetky straty presahujice tuto hodnotu sa rozdel'ovali
medzi vladu, ktord kryla aZ 90% z tychto strat a ostatnych 10% ostavalo na vrub
bankovej inStitucii.6! (Webel, 2014)

Bank of America musela federalnej vlade platit tak isto poplatok za garancie
vo forme ziskania prioritnych akcii v hodnote aZ 4 miliardy dolarov, z ktorych ply-
nuli dividendové platby s dohodnutou 8% dividendovou sadzbou. Dalsou formou
tohto poplatku bolo ziskanie warrantov na nakup kmeinovych akcii v hodnote 2,4
miliardy dolarov. (Webel, 2014)

Na konci roku 2009 bol ukonceny garancny program, ked'Ze sa Bank of Ameri-
ca rozhodla od neho odstupit. Za toto rozhodnutie zaplatila storno poplatok v hod-
note 425 miliénov®2. Ministerstvo financii oznamilo, Ze spolo¢nost uskutoc¢nila
spatny nakup prioritnych akcii v hodnote 45 miliard dolarov, ktoré boli nakupené
eSte pred samotnym TARP programom. Vladou nadobudnuté warranty boli neskor
predané verejnosti formou verenej aukcie v hodnote 1,6 miliard dolarov. (Webel,
2014)

Ciasto¢ny zaver

Po prepuknuti finan¢nej krizy sa mnoho bankovych institdcii dostavalo do financ-
nych problémov, preto boli prijaté mimoriadne zachranné opatrenia. Tieto opat-
renia prebiehali na federalnej Grovni, pricom po septembri 2008 sa zacalo upustat
od ad hoc opatreni. Financna kriza sa stala systémovou, preto potrebovala aj sys-
témoveé rieSenia.

Ako odpovedou bolo vytvorenie celonarodného programu TARP, ktory posky-
toval rozsiahle uverové a zarucné programy. V ramci zmieneného programu bolo

61 Straty pripadajtce na vladu sa rozdel'ovali d'alej medzi zaru¢ny program na aktiva v ramci TARP,
agenturu FDIC a Fed.

62 Po zaplateni tohto poplatku bola ukoncena sStatna garanc¢na pomoc a vSetky vydané prioritné
akcie a warranty boli zruSené.
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vytvorenych niekol'ko Specializovanych programov, ktoré boli zodpovedné za pre-
vadzanie konkrétnych opatreni.

Medzi vyznamné programy patril program nakupu kapitalu - CPP, v ramci
ktorého bol zvySovany bankovy kapital a za poskytnuty kapital boli nakupované
prioritné akcie. Dalej to bol program na operacie s aktivami - PPIP, v ramci ktoré-
ho boli prevadzané nakupy znehodnotenych aktiv aich vyvedenie z bankovych
rozvah, pricom boli pouzité sikromné aj verejné zdroje.

Vyznamovo doleZité boli aj Specidlne programy pre systémovo doleZité inSti-
tucie Bank of America, Citigroup alebo AIG. Pomoc poskytnutd tymto finan¢nym
inStiticidm sumarizuje nasledujuica tabulka ¢islo 3.

Tab. 3 Zhrnutie prevedenych opatreni vo vybranych systémovych institaciach
Likvidna po- | Kapitalové . , . ,
P rapita Nakupy aktiv | Garancie aktiv
moc injekcie
BoA v v v
Citigroup v v v
AlIG v v

Zdroj: Webel, Labonte; 2010.

Poznamka: Oznacené policka vyznacuju opatrenia, ktoré boli v danych spolo¢nostiach vyuzité.
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5 Sanacia bankového systému v Irsku

[rsko sa nachadzalo v ¢ase pred prepuknutim finané¢nej krizy v $pecifickej polohe,
ktora sa neskor ukazala ako hlavny faktor irskej zranitel'nosti. Okrem toho, Ze kra-
jina Cerpala finan¢né prostriedky hlavne zo zahrani¢nych zdrojov, boli tiez irske
banky extrémne zavislé na poskytovani uverov na nehnutel'nosti.

Takéto uvery v obdobi pred krizou predstavovali viac ako 60% z celkového
objemu uverov. Tieto hypotéKky boli viazané na nehnutel'nosti, ktorych cena vd’aka
krize poklesla najmenej o 20-30%. Splatnost tychto tverov bola ohrozena a ich
navratnost sa stavala stale viac nerealna. RozSirujica sa kriza na medzibankovom
trhu sa neustale stupnovala, ¢o zvySovalo napatie na dostatok likvidity irskych
bank®3. (Honohan, 2009)

Darvas (2011) udava ako pricinu irskych problémov hlavne rapidny narast
uverov®4, ako aj expanzia ostatnych bankovych aktivit v asoch pred vypuknutim
krizy a ich zavislost na medzinarodnych finanénych trhoch. v tabul’kach ¢islo 4 a 5
moZeme vidiet, Ze narast dverov, ako aj hodnota celkovych aktiv v bankovom sek-
tore rastla naozaj rapidnou rychlostou. NavySe, obe veliCiny viditelne
a mnohonasobne prevysovali HDP tejto relativne malej krajiny.

Tab. 4 Uvery poskytnuté sikromnému sektoru v % HDP

2000 2004 2007

frsko 105 134 200

Zdroj: Bruegel; the International Financial Statistics (IFS) database

Tab. 5 Celkovy objem aktiv v bankovom sektore v % HDP

2000 2004 2007

frsko n.a. 484 706

Zdroj: Bruegel; Central Bank of Iceland, Central Bank of Ireland

5.1 Pouzité opatrenia

Ako sa kriza rozsirovala, irske tUrady sa rozhodli zasiahnut. Hlavnym cielom malo
byt obnovenie dovery investorov. V reakcii na krizu prijala irska vlada rozsiahle
politické opatrenia na stabilizaciu bankového systému. Nedostatocné informacie
z pociatku krize viedlo vladu k domnienke, Ze ide o krizu likvidity, nie solventnosti.

63 Hlavne pozicia banky Anglo Irish Bank bola zna¢ne ohrozena.
64 Objem irskych tveroch urcenych na nakup nehnutelnosti vrastol z 5,5 miliardy eur v roku 1999
na 96,2 miliard eur v roku 2007. (Conor Quigley, 2012)
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5.1.1 Garanc¢na schéma

Pre Irsko, ktoré bolo zavislé na zahrani¢nych investoroch a medzinarodnych ob-
chodnych vazbach, bolo nevyhnutné obnovit déveru vo svoj finan¢ny systém.
Zhorsena situacia v frsku u mnohych obchodnych partnerov vzbudzovala hrozby,
Ze by sa ndkaza mohla rychlo rozsirit na cely eur6psky trhés.

Irski tvorcovia hospodarskej politiky sa rozhodli poskytntit' rozsiahle zaruky
na bankové zavazky v ramci Systému zaruk pre averové institucie - Credit Institu-
tions Financial Support Scheme (CIFS). Tieto garancie pokryvali bankové zavazky
a predstavovali priblizne 240% HDP tejto krajiny, ¢o bolo ovela vysSie ako
v porovnani s inymi krajinach. (Schich, 2009)

Garancie boli poskytnuté irskou vlddou a zahriiovali garan¢na schému na po-
krytie vSetkych zavazkov Siestich irskych bankovych institdcii. Poskytnuté zaruky
sa vztahovali na vSetky vklady®®, dlhopisy, prioritné dlhy, medzibankové vklady
a urcité podriadené dlhy. (Adalet McGowan, 2011)

Podl'a Davy Research (2009) dosahovali celkové zavazky irskych bankovych
institicii hodnotu 575 milidrd eur a vladne zaruky boli poskytnuté az na 440 mi-
liard, ¢o predstavuje necelych 80% z celkového mnozstva. Na krytie strat, ktoré
presahovali vysku bankového kapitalu boli pouzité peniaze danovych poplatnikov.
Straty vzniknuté tymto poplatnikom sa odhaduju na 10% irskeho HDP. Tieto straty
sa ich dotkli napriklad zniZenim vyplacanych déchodkov, ktoré boli celkovo skra-
tené az o 25 miliard eur.

[rska garan¢na schéma bola vyhlasena bez konzultacii s ostatnymi eurépsky-
mi krajinami. Tento postup bol z ich pohl'adu vel'mi kritizovany, kedZe to krajiny
povazovali za stratégiu ,0Zobrac svojho suseda“®’ a zahrani¢né banky pdsobiace
v frsku zaznamenali vyrazné zhorSenie v pripade bankovych runov, ked’Ze na nich
sa irska garan¢na schéma nezahrniovala®8. (Grossman, Woll; 2012)

Celkova vyska vladnych nakladov vychadzajtica z poskytnutia komplexnej ga-
rancie pre irske bankové inStitdcie sa vySplhala na hodnotu 64,1 miliard eur. (Le-
nihan, 2013)

65 Tato obava vychadzala z predstavy, Ze by zlyhanie irskych institicii mohlo mat podobny spill-
over efekt, aky vznikol pri zlyhani Lehman Brothers v USA. Pad tejto institicie vyvolal finan¢né
problémy na globalnej tirovni.

66 Vratane korporatnych a medzibankovych vkladov

67 Tato stratégia spociva v myslienke, Ze subjekt prevadzajuci tuto stratégiu ziskava urcitu vyhodu,
no popritom ,o0zobracuje“ svoje susedské krajiny. V Tomto zmysle je to myslené tak, Ze garancie
boli vydané len na zavazky Siestich irskych bank, no do ivahy sa uz nebrali pobocky zahrani¢nych
bank posobiacich na irskom tzemi. Tym padom tieto zahrani¢né pdsobiace banky zaZili o to vacSie
behy klientov na svoje ,,negarantované“ vklady.

68 Ako priklad moZe sluzit banka Danske bank, ktora vlastnila banku National Irish bank, na ktort
sa vladne zaruky nevztahovali a ktora zaZila masivne vybery irskych vkladov. O 5 dni neskér muse-
la danska vlada vyhlasit podobnu garan¢nii schému v ramci Danskej bankovej schémy (Danish
Banking Scheme) na upokojenie situacie.
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5.1.2 Restrukturalizacia

Dal$im postupom bola restrukturalizacia finan¢ného systému s cielom zabezpetit
potrebné kapitalové toky insStitdciam, ¢i jednotlivcom. Dévodom pouZitia tohto
opatrenia bola snaha o to, aby sa predislo rozsSirovaniu nakazy do d’'alSich krajin
EU. (Adalet McGowan, 2011)

Irska vlada s ohl'adom na potrebu kapitalového posilnenia poskytla v roku
2008 svojim bankam kapital v podobe hotovosti a zmeniek. (Lochova, 2011)

Tento postup zachrany bol zvoleny ako reakcia na fakt, Ze banky mali problé-
my nielen s likviditou, ale aj so solventnostou. V roku 2008 bol vladou vyhlaseny
rekapitalizacny balicek v hodnote 10 miliard eur na kapitalovi pomoc bankovym
inStiticiam®®. Sikromné financovanie bolo rozhodnutim bank vylucené, preto po-
chadzali finan¢né prostriedky z verejnych zdrojov. (Grossman, Woll; 2012)

Vyska Kkapitalovych injekcii bola dohadovana jednotlivo s bankami a pod-
mienky boli stanovované vladou. Poskytnutie kapitalu prebiehalo formou nakupu
prioritnych akcii v jednotlivych institiciach. (Grossman, Woll; 2012)

Celkovo bolo bankovym institicidm poskytnuta finan¢na pomoc v podobe ka-
pitalovych injekcii v hodnote az 46,370 miliard eur, Co predstavuje az 29% HDP
frska. (Eurépska komisia, 2011)

5.1.3 Opatrenia na pomoc so znehodnotenymi aktivami

frske autority sa rozhodli k dalsiemu postupu pri sancii bankového systému.
Po prepuknuti problémov na finan¢nom trhu bola preto irskym Statom zaloZena
reStrukturalizacnd agentdra National Asset Management Agency (NAMA), ktorej
ulohou bolo prevziat' urcité bankové uvery, ktoré boli naviazané k nehnutel'nos-
tiam. (Adalet McGowan, 2011)

NAMA fungovala ako ,problémova banka“ ktora prevzala znehodnotené akti-
va, aby od nich odbremenila bankové institucie, ktoré mohli znovu obnovit svoje
fungovanie. Tieto tvery boli nakupované od irskych bankovych institicii vymenou
za Statne dlhopisy. Tieto Statne dlhopisy mohli byt u ECB zmenené za hotovost.
(Kirby, 2010)

V ramci tejto agentury sa konsolida¢ny plan tykal dokopy piatich?! finan¢nych
inStitucii. NAMA vS$ak nebola priamo zahrnutd do nadobudnutia znehodnotenych
aktiv, ¢i vydanych dlhopisov. Na tieto ucely bola zriadena Specialna irska inStittcia

69 P6vodne bolo vladou schvalené aj to, Ze na toto financovanie st potrebné prostriedky z akciovych
fondov, no irske banky s tym dérazne nesthlasili. (Kluth, Lynggaard; 2010)

70 Z toho jednotlivym bankam boli poskytnuté financné prostriedky: Anglo Irish Bank (29,3 mld.
Eur),pricom tato banka bol v roku 2009 aj znarodnena, (AIB)Alleid Irish Bank (7,2mld. Eur), (Bol)
Bank of Ireland (3,5 mld. Eur),Irish Nationwide Builging Society ( 5,4 mld eur), EBS Building Society
(0,9 mld. eur)(European economy, 2001)

71 Jedina banka, ktora odmietla tiito pomoc bola banka Irish Life and Permanent.
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Special Purpose Vehicle’2- SPV. Prave SPV prebrala zodpovednost za nakup
a nasledné disponovanie s tymito aktivami a predstavovala subjekt, prostrednic-
tvom ktorého mohli sikromni investori investovat do tejto spoloc¢nosti. (Lochova,
2011)

Spomenuta forma zachrany alebo podpory bankovych institucii je zvladnutel'-
na len pokial' je nakup znehodnotenych aktiv obmedzeny maximalnymi limitmi.
Specifickost’ tejto irskej garanénej schémy spocivala vtom, Ze institicia nemala
stanovené ziadne limity v ndkupe aktiv, ¢im sa eliminovali akékol'vek ocenenia,
ktoré by zobrazovali realnu hodnotu. Hodnota znehodnotenia niekolkonasobne
presiahla vel'kost $tatu, ¢im spdsobila zna¢né ekonomické problémy73. (Quigley,
2012)

Nakup aktiv pomocou agentiry NAMA zacal v decembri 2009. Celkovo NAMA
ziskala uvery v celkovej hodnote 74 miliard eur z tuzemskych finan¢nych institucii,
pricom poévodny plan agentiry NAMA spocival v nakupe uverov v hodnote 77 mi-
lidrd eur. (Quigley, 2012; Laeven, 2012)

Predpoklada sa, Ze NAMA bude odpredavat' tieto inStrumenty v priebehu de-
siatich rokov. Prva tranZa prevodu aktiv bola uskuto¢nena v auguste 2010. Podl'a
odbornych kalkulacii Eurépskej komisie, bola redlna ekonomicka hodnota preva-
dzanych aktiv viac ako o 10 % vysSia ako kiipna cena, ktoru za tuto transakciu za-
platila NAMA banke. Tym bola zaistena urcitd odmena, spolu s takmer 50% skra-
tenim financ¢nej zataze banky vychadzajuicej z tychto znehodnotenych aktiv74 (Qu-
igley, 2012)

Tato agentura bola vSak predmetom kritiky, najma u akademickych ekono-
mov. Jeden zvyznamnych akademikov argumentoval, Ze NAMA predstavuje len
Ciastocné rieSenie problémov aje nepravdepodobné Ze by bola zamerana na
ochranu danovych poplatnikov. Hlavnym d6évodom ich strachu je fakt, zZe vlada
podcenuje straty, ktorym celia banky a ktoré budu predstavovat naklady pre da-
novych poplatnikov. Podl'a tohto argumentu, znarodnenie bank bude viacej zame-
rané na zaujmy danovych poplatnikov a vytvori Ucinnejsie a dlhSie trvajice riese-
nie bankovych problémov. (Whelan, 2009)

72 Tato Specidlna jednotka - National Asset Management Agency Investment Limited (NAMAIL)
bola v spolo¢nom vlastnictve agentiry NAMA (49%), ako aj sukromnych investorov (51%). Tito
sukromni investori boli spravcovia penzijnych fondov, ktoré boli spravované spolo¢nostami Irish
Life Permanet, bank of Ireland a Allied Irish Banks. Ked'Ze vSetky tri spolo¢nosti boli pod vladnou
kontrolou, cely dlh NAMA bol povazovany za verejny. (Eurépska komisia, 2011)

73 Tieto problémy spocivali najma v obrovskom naraste cien nehnutel'nosti v kombinacii s lacnymi
poZickami. Objem irskych dveroch urcenych na stavebny priemysel vrastli z 5,5 miliardy eur v roku
1999 na neuveritelnych 96,2 miliard v roku 2007

74 Tieto odhady ale neboli Uiplne presné. Po vydani prvej auditovanej vyrocnej spravy v 2011 vyslo
najavo, Ze agentura celkovo zaplatila 30,5 miliard eur za aktiva, ktoré obsahovali nominalnu hodno-

ANviy

a stanovena ekonomicka hodnota aktiv bola stanovena prilis optimisticky.
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Naopak irska vlada oznacila tuto agenturu za dolezitd a nevyhnutnu cast re-
Strukturalizacie irskeho bankového sektoru. Tak isto sa stala nastrojom, ktory pri-
spieva k jednoduchSiemu vstupu k finanénym zdrojom v krizovych casoch. (Car-
swell, S., 2010).

Jednotka SPV
Anglo Irish B. Prevod aktiv
> Znehod. VK
AIB aktiva
< Dlhopisy
BOI Statne dlhopisy

Obr. 1 Schéma fungovania agentury NAMA
Zdroj: Eurépska komisia, 2011

Obr. 1 zobrazuje schému fungovania agentiry NAMA. Z bankovych institdcii boli
vyvadzané znehodnotené aktiva, ktoré prechadzali do rozvahy Specialnej jednotky
SPV (Special purpose vehicle), ktora bola sponzorovana statom. Na oplatku boli
bankam prevadzané Statne dlhopisy, ktoré mohli byt garantované, alebo podria-
dené’>. Rozvaha Specidlnej jednotky sa skladala na strane aktiv z tychto prijatych
znehodnotenych aktiv, vac¢Sinou to boli p6zicky k nehnutel'nostiam. Pasivnu stranu
tvoril vlastny kapital, ktory pochadzal priamo z agentiry NAMA (49%) a od suk-
romnych investorov (51%). Nachadzali sa tu samozrejme aj dlhopisy a podriadené
dlhopisy, ktoré boli drZzané bankami.

5.1.4 Finan¢na pomoc

Obmedzeny pristup na finan¢né trhy a rapidne runy na banky dohnali irsky banko-
vy systém k vyuzitiu financnych opatreni Eurdpskej centralnej banky7¢. (Adalet
McGowan, 2011)

V roku 2010 irske banky znovu zaznamenavaju problémy s financovanim, ¢o
nasledne spdsobilo obnovenie Statnej zaruky na aktiva a pasiva irskych bank. Ten-
to krok mal negativny dopad na irske vladne dlhopisy a prinutil irske autority
k poziadaniu o finanéni pomoc od EU a Medziniarodného menového fondu. Vlada

75 Podriadeny dlhopis predstavuje zavazok, ktorého splacanie je viazané podmienkou podriadenos-
ti.

76 frsky bankovy systém bol uréity ¢as zavisly na likvidnej pomoci v ramci Emergency Liquidity
Assistance.
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suhlasila s prijatim finan¢nej podpory vo vyske 85 miliard eur’?, ktoré boli poskyt-
nuté prostrednictvom Eurdpskeho fondu financ¢nej stability (EFSF) a Eurépskeho
mechanizmu financnej stability (EFSM) a sluZili na opatovné navySenie bankového
kapitalu pre frske bankové institticie. Na tomto bali¢ku sa podielali aj $taty EU ako
Velka Britania, Dansko ¢ Svédsko, ktoré poskytli bilateralne pdzi¢ky. (Eurépska
komisia, 2011)

Za poskytnuté bali¢ky sa Irsko zaviazalo k fiskalnej konsolidacii svojich verej-
nych financii. Vydavky na zniZenie dlhu boli vo vyske 4 miliard, pricom najvacsie
Skrty boli vykonané v ramci socialnych programov (760 miliénov) a verejny mzdo-
vy systém bol poniZeny o 1 miliardu eur. Zachrana irskych bank zdvojnasobila irs-
ky Statny dlh a sposobila zvysSenie fiSkalneho deficitu o viac ako 10 % HDP v roku
2009. (MacDonald, 2011).

5.2 Priklady implementacie opatreni na konkrétne inStitucie

[rsko sa zaviazalo poskytntt finanéni pomoc na zachranu jeho bankového systé-
mu v hodnote 64 miliard eur, ¢o prestavovalo asi 40% HDP celej krajiny. Z toho 30
miliard bolo vyc¢lenenych na ziskanie takmer dplného vlastnictva bank Allied Irish
Banks a Irish Life a Ciasto¢né vlastnictvo banky Bank of Ireland. ZvySnych 35 mi-
lidard bolo urcenych na vyriesenie problémov tverovych institicii Anglo irish Bank
a Irish Building Society v ramci osobitého planu Irish Bank Resolution Corporation
(IBRC), ktorého cielom bolo minimalizovat’ kapitalové straty tychto spolo¢nosti.
(Whelan, 2012)

Banky tak isto vyuZivali Statnu agenttru na nakup znehodnotenych aktiv NA-
MA. Ako bolo spomenuté vyssie, celkovy objem nakdpenych aktiv v podobe Gverov
bolo priblizne 74 miliard eur. NAMA tieto aktiva nakupovala so stanovenou zl'avou
celkovo 57%. Celkova vyplatena hodnota dosahovala 31,878 mld. eur. Tieto trans-
fery zobrazuje tabul’ka ¢islo 6.

Ako priklady zobrazenia priebehu zachrannych opatreni na konkrétnych za-
chrannych postupoch boli zvolené tri institicie, ktoré boli zachraniované ako prvé
v poradi atak isto znamenali najvacsi podiel na celkovych zachrannych opatre-
niach prevadzanymi Irskom. Ide konkrétne o spolo¢nosti Anglo Irish Bank, Bank of
Ireland a Allied Irish Bank.

77 0 dva roky neskor bola teda navysend garancna schéma, ktora bola dovtedy garantovana na hod-
notu 400 miliard eur. Z tohto navysSenia o d'alSich 85 miliard eur, poskytol Medzinarodny menovy
fond ciastku 22,5 mld. eur. (Lochova, 2011)

78 7 toho 30,2 mld. Eur bolo vyplatenych formou garantovanych Statnych dlhopisov a 1,6 mld. Eur
formou negarantovanych podriadenych dlhov.
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Tab. 6 Transfer aktiv z bank do spol. NAMA

AIB BOI IBRC Celkom
Hodnota prevedenych aktiv (mld.) | 21,3 9,9 43 74,2
Zaplatena Ciastka (mld.) 9,4 5,6 16,8 31,8
Zl'ava 56% 43% 61% 57%
Strata pre banku (mld.) 11,9 4,3 26,2 42,4

Zdroj: Department of finance, 2014

Poznamka: Agentiira NAMA nakupovala od uvedenych finan¢nych instittcii znehodnotené aktiva.
Tieto aktiva boli vSak nakupované za niz§iu hodnotu v porovnani s ich nominalnou cenou. NAMA
teda ziskala istu ,zl'avu“, o ktoru zaplatila menej. NAMA teda napriklad v pripade AIB ziskala aktiva
v hodnote 21,3 mld., za ktoré zaplatila 9,4mld. a ostatok, ¢ize vyska poskytnutej zl'avy, predstavova-
la pre AIB nepokrytu stratu.

5.2.1  Anglo Irish Bank

Na konci roku 2007 vlastnila banka Anglo Irish Bank vklady v hodnote 58 miliard
eur pricom prostriedky na financovanie v podobe cennych papierov boli o viac ako
polovicu menSie, dosahovali hodnotu 24 miliard eur’?. Onedlho finan¢na kriza
a situacia v Irsku spdsobila, Ze vydavanie novych dlhopisov sa stalo pre irske fi-
nanéné institticie takmer nemozné. Irske hospodarstvo kriza najviac zasiahla na
konci roku 200880, (Whelan, 2012)

V roku 2008 sa banka Anglo Irish Bank ocitla vo vel'kych finan¢nych problé-
moch. Panika na bankovom trhu, ako aj pokles akcii a nezdujem investorov prispe-
lo k vyhroteniu celej situécie. frska vlada bola nitena k razantnému opatreniu
a na zaciatku roku 2009 bola Anglo Irish bank prevedena do vlastnictva Statu.
Vjani 2009 okolnosti na bankovom trhu doviedli vladu Irska k prijatiu d’al$ich
mimoriadnych opatreni a tejto inStitdcii bola schvalena finan¢na pomoc vo vyske
4 miliardy eur v ramci nudzovej rekapitalizacie. Tento kapitdlovy vklad bol po-
skytnuty s cielom udrZat primeranu troven zakladného kapitalu. Vzhl'adom na to,
Ze bola spomenuta institdcia uz od zaciatku roku znarodnen4, tato kapitalova in-
jekcia nemenila vlastnicku Struktiru v banke. (Eur6pska komisia, 2010)

V marci roku 2009 poskytla irska centralna banka Central Bank of Ireland nu-
dzovu pomoc na posilnenie likvidity vo vyske 11,5 miliard eur. V ramci programu
ELA boli prijimané ako kolaterat aj avery, ktoré nespadali pod Standardné menové
operacie Eurosystému. Vyvoj krizy pocas roku 2010 vyZadoval vyrazné zvySenie
poZiciek z programu ELA®8L. (Whelan, 2012)

Vramci nudzovej rekapitalizacie bolo vroku 2010 prevedenych niekol'ko
podpornych intervencii. Vmarci tohto roku bola prijatd kapitalova injekcia

79 V roku 2007 boli akcie banky Anglo Irish na svojom vrchole a dosahovali hodnét viac nez 17 eur
za akciu.

80 Ta trhoch zavladla panika a akcie tejto banky klesaju na troven 12 centov za akciu.

81 Na konci roku 2010 institicie IBRC dlhovali Eurosystému 24,4 miliard eur a dlhy v ramci prog-
ramu ELA sa vySplhali az na tiroven 28,1 miliard eur.
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na podporu financnej stability. Kone¢na suma dosahovala vysku 10,4482 miliardy
eur. (Eur6pska komisia, 2010)

Kapitalova pomoc pre banku Anglo Irish vSak eSte neskoncila a tento rok bolo
prevedenych niekol'ko d'alSich opatreni. V auguste roku 2010 bola tejto inStitacii
schvalena d'alSia pomoc v hodnote aZ 10,054 milidard eur a na konci roku d’alSich
4,946 miliard. (Eurépska komisia, 2017)

Celkova vyska rekapitalizacie sa vySplhala na 29,3 miliard eur, ktoré boli po-
skytnuté v ¢asovom rozpati necelych dvoch rokov. Za kapitalové injekcie boli vy-
davané prioritné akcie. (Eurépska komisia, 2017)

Anglo Irish Bank bola zachrafiovana formou Statnych garancii, ktoré pokryvali
jej zavazky. Spolocnost’ vyuZila aj pomoc poskytnutd agentirou NAMA a previedla
vel'kd cast’ svojich znehodnotenych aktiv do jej fondov. V roku 2011 bola spojena
so spolo¢nost'ou INBS83, pricom vznikla nova jednotka s nazvom IBRC.

5.2.2 Bank of Ireland

Dal$ou bankovou institticiou, pre ktord bol vytvoreny a poskytnuty zachranny ba-
licek, bola Bank of Ireland. Tato bankova institucia patri medzi dve najvyznamnej-
Sie v Irsku, pri¢om jej posobenie je hlavne na tzemi frska. Poskytnutie finané¢nej
pomoci tejto spolo¢nosti zobrazovalo negativny dopad financnej krizy na jej situa-
ciu, vratane zhorsenia jej finan¢nej pozicie. Finan¢na situacia bola ovplyvnena aj
pevnou vazbou na Anglo Irish Bank. Banka Bank of Ireland je tak isto jednou
z inStitucii, na ktoru sa vztahovala garan¢na schéma. (Eurépska komisia, 2009)

Pomoc pre tuto institiciu bola schvalena na zaciatku roku 2009 a vyska kapi-
talovej injekcie predstavovala ciastku 3,5 miliard eur. Rozvaha banky Bank of Ire-
land vtom case dosahovala hodnét 200 miliard eur, ¢o predstavovalo podobnu
Ciastku ako irske HDP. (Eurépska komisia, 2009)

Pomoc prebiehala ndkupom prioritnych akcii spolu s oddelitelnymi warran-
tami. Spomenuta kapitalova injekcia sposobila narast kapitalu Tier 1 z8,7% na
11,7 %. (Eurépska komisia, 2009)

ZhorSenie situacie v tejto banke bolo natol'ko vazne, Ze prvy kapitalovy za-
chranny balic¢ek bol nedostatocny a v roku 2011 schvalila Eurépska komisia d'alSiu
pomoc v ramci druhého reStrukturalizacného planu. Tento plan zahfnal rozSirenie
garancnej schémy na zavazky institucie, kapitalovll pomoc zo strany Statu, ¢i do-
konca banka vyuZila mimoriadnu likvidnd pomoci v rdmci programu ELA84,

82 Tato hodnota bola najskor stanovena na sumu 8,3 miliardy eur a mala byt zaplatena v postup-
nych splatkach v ¢asovom rozsahu aZ 10 rokov. Nasledovne bola tato hodnota navySena o d’alsich
2,14 miliard., ¢ize dokopy 10,44 mld. Eur.

83 Aj spoloc¢nost INBS - Irish Nationwide Building Society prijala masivnu zachrannii pomoc od
vlady. INBS spolu s Anglo Irish Bank prijali celkovo kapitalovli pomoc v hodnote aZ 34,7mld. Eur.

84 AvSak tato financna pomoc ma doverny charakter. V ramci garan¢nej schémy bolo pokrytych
priblizne 40 mld. Eur.
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Vramci rekapitaliza¢ného planu Eur6pska komisia schvalila $tatnu pomoc
vo vySke az 5,35 miliardy eurs5. Z tejto Ciastky bola 1 mld. eur poskytnutd ako
podmieneny kapital aza 4,35mld. eur boli nakipené nové akcie, ¢im sa navysil
Tier186. (Eur6pska komisia, 2011)

Bankova inStiticia Bank of Ireland tak isto vyuZila zachranné opatrenia
na pomoc so znehodnotenymi aktivami a do spolo¢nosti NAMA previedla aktiva
v hodnote pribliZzne 10 miliard eur, o je najmenej zo vsSetkych troch zainteresova-
nych institucii, ako mozno vidiet v tabul’ke ¢islo 6.

Eurépska komisia schvalila vyuzitie Statnych garancii v prospech tejto instita-
cii na jej lepsi pristup k finan¢nym zdrojom. (Eurépska komisia, 2010)

5.2.3  Allied Irish Bank
ESte pred prepuknutim financnej krizy sa banka Allied Irish Bank (AIB) rychlo roz-

pricom sa vSak spoliehala na velkoobchodné financovanie. V roku 2008 mala jej
rozvaha hodnotu 182 miliard eur, ¢o predstavovalo 90% irskeho HDP. Ked'Ze glo-
balna kriza zasiahla irsky trh s nehnutelnostami s velkou intenzitou, banka AIB
zaCala mat’ tak vyrazné problémy, Ze musela prist na radu pomoc od vlady. (Eu-
répska komisia, 2014)

V roku 2009 irska vlada vyhlasila zachranny plan aj pre tretiu banku Allied
Irish Bank. Kapitadl poskytnuty vladou zo Statnej pokladne mal hodnotu
3,5 mld. eur. Finan¢né prostriedky boli poskytnuté vymenou za kmenové akcie
banky. (Eurépska komisia, 2009)

V roku 2010 irska vlada, s vyuZitim zdrojov z penzijnej rezervy, poskytla tejto
banke d’alSich 3,7 milidrd v podobe kapitalovej injekcie. Spomenutym opatrenim
vlada ziskala majoritny podiel v spolo¢nosti a banku mozno od tejto chvile povazo-
vat’ za zoStatnenu. Na konci tohto roku doslo k odpredaju jednej z dcérskych spo-
lo¢nosti v Pol'sku, ¢im bol vladny podiel navysSeny z 49,9% az na 92,8%. Celkova
kapitadlova pomoc od vlady dosiahla hodnét 7,2 miliard eur. (Eurépska komisia,
2014)

Dal$im opatrenim bolo zlti¢enie spolo¢nosti AIB a EBS87. V roku 2011 prijali
kapitalova podporu vo vyske 11,1 milidrd eur a tak isto aj podmienenu kapitalova
podporu vo vyske 1,6 mld. eur od irskej vlady. Po zluceni tychto dvoch inStitucii
bola celkova podpora prijata od Statu v hodnote 20,775 miliardy eur a banka bola
s podielom 99,8% vo vlastnictve Statu. (Eurépska komisia, 2014)

Vlada pouzila na zachranu banky AIB aj Statne garancie, v ramci celoStatne;j
systémovej garancnej schémy, ktora pokryvala vSetkych 6 irskych bank. Odhaduje

85 Tato suma bola stanovena na zaklade potreby kapitalu, ktory by chybal v pripade stresovych
situacii v banke. Po jej zvyseni by banka mala byt schopna Celit tymto situaciam.

86 0 4,35 miliardy eur bol teda navyseny zakladny kapital v banke a 1 mld. eur predstavovala pod-
mieneny kapital.

87 EBS bola dcérskou spolo¢nostou banky AIB.
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sa, Ze garancna schéma pokryvala bankové zavazky v hodnote priblizne 139mld.
eur. (Eur6pska komisia, 2014)

Dal$im opatrenim na podporu bankovej institicie bolo prevedenie znehodno-
tenych aktiv z bankovej rozvahy prostrednictvom irskeho programu na zachranu
aktiv. Celkova hodnota prevedenych aktiv dosahovala hodno6t priblizne 21 miliard
eur. (Eurépska komisia, 2014)

Ciastoény zaver

Ako sa kriza rozSirovala aj na eurépske trhy, irske drady sa rozhodli zasiahnut.
V reakcii na krizu prijala irska vlada rozsiahle politické opatrenia na stabilizaciu
bankového systému. Pociato¢né presvedcenia spocivali v tom, Ze ide o krizu likvi-
dity.

Autority sa teda rozhodli poskytnut rozsiahle zaruky na bankové zavazky
v ramci garancnej schémy CIFS. Garancie predstavovali priblizne 240% HDP tejto
krajiny. Neskor sa ukazalo, Ze ide o krizu solventnosti, na zdklade ¢oho smerovali
d'alsSie postupy k reStrukturalizacii finan¢ného systému s cielom zabezpecit po-
trebné kapitalové toky finan¢nym institiciam. {rska vlada s ohl'adom na potrebu
kapitadlového posilnenia poskytovala bankam kapital v podobe hotovosti a zme-
niek. Vyska kapitalovych injekcii bola dohadovana jednotlivo s bankovymi instita-
ciami a zvySovanie kapitalu prebiehalo formou nakupu prioritnych akcii v tychto
inStituciach. Vysku poskytnutych kapitalovych injekcii zobrazuje tabulka ¢islo 7.

Tab. 7 Prehl'ad poskytnutych kapitalovych injekcif

Kapitalové injekcie

Anglo Irish Bank 29,3 mld eur

Alleid Irish Bank (AIB) 7,2 mld eur

Bank of Ireland (Bol) 3,5 mld eur

Irish Nationwide Builgin

Society (INBS) i >4 mld eur

EBS Building Society 0,9 mld eur
Celkom 46,3 mld eur (29% HDP)

Zdroj: Eurépska komisia, 2011

V frsku bola zaloZen4 restrukturaliza¢na agentira NAMA, ktorej tilohou bolo pre-
vziat' urcité bankové uvery, ktoré boli naviazané k nehnutel'nostiam, ¢im odbre-
menila bankové inStitucie, ktoré mohli znovu obnovit svoje fungovanie. Nakupy
aktiv boli realizované celkovo v piatich bankovych inStiticiach a celkovo bolo pre-
vedenych az 74,2 mld. eur.
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6 Zhodnotenie pouzitych intervencii v USA
a v EU systéme na priklade irska

Na vyhodnotenie pouZitych intervencii prijimanych po prepuknuti finan¢nej krizy
v oboch systémoch, je treba najskor stru¢ne charakterizovat podobu oboch tychto
bankovych sektorov a definovat ich zakladné odliSnosti.

6.1 Zakladné rozdiely v bankovych systémoch v USA a EU

Poskytovanie finan¢nych prostriedkov je dolezité z hl'adiska fungovania celého
hospodarskeho systému. Na oboch kontinentoch st bankové systémy odliSné, pri-
¢om tieto odliSnosti spocivaju v postaveni bankovych institucii, ako aj vich celko-
vom vyzname a vel'kosti vzhI'adom k finan¢nému systému. (Schildbach,2013)

Pri porovnani velkosti tychto systémov sa da konsStatovat, Ze je eurdpsky
bankovy systém vacsi. Sprava vydana v roku 2014 Eurépskym vyborom pre sys-
témové rizika z poradného vedeckého vyboru pre bankovy systém v EU, zdorazni-
la, Ze objem sprostredkovania tverov zo strany bank k narodnému HDP je v EU
vyss$i ako v USA, a to z historického aj siuc¢asného hl'adiska. (ESBG, 2015)

Vel'kou odliSnostou je aj fakt, Ze v USA v poslednych rokoch rastie trend fi-
nancnych podnikov, ktoré nie st bankami, no poskytuji podobné sluzby ako kla-
sické bankové institdicie. Tento ,tienovy bankovy systém“ uz zacina predbiehat
svojou velkostou ,klasicky bankovy sektor”. Naopak v Eurdpe stale zostavaju
hlavnym zdrojom financovania tradi¢né tiverové institucie. V doésledku toho ban-
kovy sektor EU, na zaklade vel'kosti aktiv v bankach, presahuje svojou velkost'ou
ten americky viac ako Styrikrat. A to aj napriek tomu, Ze vel'kost oboch ekonomik
je na zaklade ukazovatel'a HDP zhruba porovnatel'na. (Schildbach, 2013)

Prave poskytovanie uverov v ramci eurdpskeho bankového sektoru je kl'iCovy
zdroj externého financovania pre podniky a iné ekonomické subjekty. Podiel po-
skytnutych uverov na celkovych pasivach eurépskych bank sa pohybuje okolo
hodnoty 70%, kym banky v USA vykazuju len priblizne 15%, ¢o je pribliZne jedna
Sestina eurdpskej hodnoty. Americké podniky vyuZivaju ziskavanie potrebného
kapitalu priamo z finan¢nych trhov a to prostrednictvom emisie dlhopisov a inych
cennych papierov v ovel'a vacSej intenzite v porovnani s beznymi ivermi poskyto-
vanymi bankami. Preto je kapacita bank poskytovat dvery v sikromnom aj verej-
nom sektore v EU déleZitejsim prvkom, pri¢om odraZa a determinuje celkovu fi-
nancnu silu ekonomiky a bankové institdcie predstavuji vyznamnych inStitucio-
nalnych hracov na trhu. (Schildbach,2013)

6.2 Opatrenia na zachranu finan¢nych institacii

Potas finanénej krize sa vac¢sina vlad v EU, ako aj vlada USA, rozhodla poskytnut
finan¢nd pomoc bankovym institiciam, ktoré prechadzali nepriaznivym obdobim.
Ich ciel'om bolo zachovat finan¢nu stabilitu a predist uverove;j krizy.
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6.2.1  Zachranny systém na tirovni EU

Po prepuknuti krizovych problémov bol kazdy clensky stat zodpovedny za svoj
bankovy sektor. Kazda krajina EU sa mohla spoliehat’ len na svoju vlastnt fikalnu
politiku a s tym suvisiace fiSkalne kapacity pri prijimani opatreni na zmiernenie
Sokov vzniknutych po roku 2008. Akdkol'vek forma integrovanej pomoci, ¢i spo-
lo¢nych eurdépskych zasahov bola vylucena a to hlavne kvoli politickej citlivosti.

S odpoved’ami na krizovu situaciu sa c¢oraz CastejSie vynarali problémy ako
obavy z moralneho hazardu, alebo z toho, Ze niektoré clenské staty nebudu schop-
né prijat nevyhnutné reformy kvéli ich nedostatoc¢nej kapitalovej vybavenosti. Po-
uzitie financ¢nych prostriedkov danovych poplatnikov bolo povazZované za ne-
vhodné, no bankové krizy v niektorych Statoch po case prevysili ich fiskalne kapa-
city. (Allen, Carletti; 2015)

Vacsina Kkrajin eurozény podporili svoj finan¢ny sektor ré6znymi opatreniami,
bez ohl'adu na znacné rozdiely medzi krajinami. Napriklad vlady prevadzali naku-
py nelikvidnych aktiv od postihnutych finan¢nych institicii a poskytovali im pria-
me poOZzicKky. Ziskané aktiva zahriiovali akcie, dlhopisy a iné aktiva, ktoré vlady vy-
mienali za hotovost alebo iny kolaterat v trznej cene. Niektoré vlady poskytovali
kapitalové ,injekcie” do tychto institicii pomocou nakupu aktiv, ktoré nakupovali
za ovela vy$Siu hodnotu v porovnani s jej trznou hodnotou. Tieto rekapitalizacie
boli zamerané na pokrytie bankovych naakumulovanych strat, ktoré neskor vyusti-
li do strat samotnych vlad. (ECB, 2015)

Niektoré vlady boli natené znarodnit’ systémovo déleZité banky. Okrem toho
boli vytvorené nové jednotky pre spravu aktiv, ktoré premienali tieto znehodnote-
né aktiva za hotovost alebo dlhopisy so Statnou garanciou. Vlady taktieZ poskyto-
vali finan¢nym inStiticiam zaruky na medzibankové uvery a dlhopisy, ktoré boli
ale Casovo obmedzené. Tak isto bol navyseny limit vlddnych garancii na krytie
bankovych vkladov. (ECB, 2015)

6.2.2 Zachranny systém na arovni USA

Na rozdiel od eur6pskeho modelu zachrany bankovych inStiticii bola pomoc
na stabilizaciu hospodarstva a obnovenie fungovania bankového systému poskyto-
vana na urovni federalnej vlady. Tato pomoc bola teda poskytovana bez ohl'adu
na to, v ktorom sState USA dana bankova inStiticia p6sobila. Na zaciatku bolo po-
stupovanie v oblasti zachrany tychto inStitdcii postavené skor na individualnej ba-
ze a ad hoc opatreniach. AvSak po uvedomeni si skutocnosti a redlnych dopadov
financ¢nej krizy na americké hospodarstvo, bol vytvoreny systémovo dolezity prog-
ram TARP s celonarodnou pésobnostou.

V ramci tohto programu boli vytvarané r6zne programy, postavené podla ich
zamerania a vymedzenych ciel'ov, ktoré mali svojou posobnostou dosiahnut. Me-
dzi zakladné opatrenia patrili garancie zo strany S$tatu, rekapitaliza¢né schémy
a opatrenia na zachranu znehodnotenych, ¢i toxickych aktiv. Na vSetky tieto opat-
renia boli skonStruované konkrétne programy, ktoré boli prevadzané bud’ vladou
USA, Federalnym rezervnym systémom, ¢i agentury FDIC alebo ich spolupracou.
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Individualne a vynimoc¢né opatrenia boli poskytnuté systémovo dolezitym in-
Stitdciam, ktorych zlyhanie mohlo ochromit’ cely finan¢ny systém a sp6sobit vazne
problémy ako v bankovom systéme, tak aj v samotnom fungovani ekonomiky. Me-
dzi takéto spoloc¢nosti patrila napriklad AIG, Bank of America, ¢i Citigroup.

6.3 Porovnanie pouzitych opatreni

Na zaciatku je vhodné porovnat vyuZitie konkrétnych opatreni v eur6pskom, aj
americkom systéme. Po zhodnoteni ich vyuZitia budi nasledne porovnané kon-
krétne opatrenia a vyhodnotené odlisnosti v ich priebehu.

6.3.1 Rozsah pouzitych intervencii

Tabulka cislo 8 obsahuje prehl'ad vladnych intervencii na zachranu bankového
sektora a rozsah ich pouZitia v USA, frsku a v celej EU v ramci jednotlivych syste-
matickych schém. Tabulka zobrazuje objemy vladou vyhlasenych opatreni, ktoré
sa zaviazali previest’ a nasledne realny objem ich pouzitia. Je moZno vidiet, Ze vac-
Sina tychto vyhlaseni nebola vyuzitd naplno, ale v skutocnosti boli prevedené
opatrenia v niekol'kondsobne nizSom objeme.

Aj v tomto smere je viak vynimkou Irsko. V pripade planovanych garancif dl-
hopisov emitovanymi bankami, vyhlasila irska vlada nizsi rozsah opatreni, aky bol
nasledne prevedeny. Tento fakt znova potvrdzuje, Ze rozsah bankovych problémov
prekvapil aj samotnu krajinu a pri rozhodovani sa o prijatych opatreniach nebol
znamy skutocny rozsah §kod, ktoré so sebou priniesla finan¢na kriza.

Pri porovnani eur6pskeho a amerického pristupu by sa dali najst odliSnosti uz
pri rozhodovani vladnych autorit o vyhlasenych opatreniach. V eurépskom systé-
me boli uz pri vyhladseniach prekonané neuveritel'né dva biliony eur len v pripade
garantovania emitovanych dlhopisov. VyraznejSie sa rozSirovali aj garan¢né sché-
my poskytované na vklady klientov, pricom v niektorych krajinach boli navysené
na bezhrani¢né limity.

Eurépsky pristup preferencie zarué¢nych schém jednoznaéne potvrdzuje aj Ir-
sko. V tejto relativne malej krajine boli na garan¢né systémy vymedzené najvacsie
finan¢né hodnoty, ktoré niekol'’konasobne prevysovali irske HDP a neskor boli jed-
nym z faktorov, pre¢o tato krajina musela poZziadat o pomoc MMF a EU.

Kym v eurépskom systéme prevazovali zarucné schémy, americky pristup
preferoval opatrenia na pomoc so znehodnotenymi aktivami. Aj ked’ pri vyhlase-
niach a prvotnych nadstaveniach limitov vlada ratala s poskytnutim tohto opatre-
nia aZ vo vyske presahujucej bilién eur, skutocnost bola vyrazne odliSna. Operacie
na pomoc so znehodnotenymi aktivami vramci systémovych programov boli
v skutocnosti prevedené v mensej hodnote a to priblizne 40 miliard eur. Tieto rela-
tivne nizke hodnoty pri USA pristupe moZno oddévodnit tym, Ze vacSina opatreni
na zachranu aktiv bola prevadzana aj na individualnej dohode s danou instituciou,
pricom nie vSetky dohody st dostupné, ¢i zverejiiované informadcie.
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Tab. 8 Pouzité intervencie, prevadzané v rdmci systematickych schém v miliardach eur,
v Casovom rozpati 2008-2010
Kapitalové Zér}l ky . nay ; Zaruky
Krajina injekcie emltoyane Zachrana aktiv na
dlhopisy vklady
vyhlasené | prijaté | vyhlasené | prijaté | vyhlasené | prijaté | v EUR
USA 580 216,2 | 1066 251,2 1148 40 190 680
Irsko 10 12,3 | 485 72,5 |90 8 neobm.
EU celkom | 310 122 2142 725,7 | 238 48,7 rozness

Zdroj: Bloomberg, ECB, Stolz a Wedow, 2010

Tabulka ¢islo 9 d'alej zobrazuje isty doplnok k tabul'ke ¢. 8, pretoZe zobrazuje pou-
7ité intervencie v USA, irsku a celkovo v EU, ktoré boli pouzité ad hoc. Tieto opat-
renia boli teda prevedené cielene konkrétnym finan¢nym institiciam. Zaujimavos-
tou je, Ze poskytovanie zaruk na bankami emitované dlhopisy bolo prevadzané
vylucne systémovym sposobom.

Tab. 9 Pouzité intervencie na ad hoc principe v miliardach eur v 2008-2010
. Zaruky na
. K alové : . . .
Krajina : é}plta. ove emitované Zachrana aktiv
injekcie .
dlhopisy

USA 19,1 - 74,9

frsko 7 - -

EU celkom 114,1 - 297,8

Zdroj: Bloomberg, ECB, Stolz a Wedow, 2010

Ak by sme teda dali dokopy vyssie uvedené udaje o pouzitych opatreniach v ramci
oboch systémov, mozeme tvrdit, Ze v ramci EU a USA boli rozsahy opatreni vzhl'a-
dom kich HDP na rovnakej drovni. Kapitalové injekcie na posilnenie kapitalovej
zakladne bank mali v tomto ¢asovom obdobi vel'mi podobné hodnoty. V EU bola
tdto pomoc poskytovana CastejSie na ad hoc pristupe. Naopak v USA bolo v tomto
obdobi az 90% tychto opatreni prevadzanych v ramci systémovych schém.
Vysvetlenie moZzno hl'adat v situdcii, ktora nastala v roku 2008 pri pade vyz-
namnej inStiticie Lehman Brothers. Podl'a niektorych zdrojov8?, bolo pocinanie
vlady nedostatocCne transparentné. Dovodom bolo postupovanie vlady k prijimani

88 Pouzitie tohto opatrenia bolo naprie¢ EU krajinami rézne. Neobmedzené garancie na bankové
vklady sa rozhodli poskytnii vlady Rakuiska, irska, Nemecka, Slovenska, Danska a Spanielska. Dalsie
Staty limitovali rucenie za vklady prevazne v hodnote 100 000 eur. Podrobnejsie informécie o po-
skytovani garancii zobrazuje tabul’ka ¢islo 20, uvedena v prilohach prace.

89 Vo svojej studii to uvadza napriklad Taylor, 2009.
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zachrannych opatreni na ad hoc principe®. Onedlho sa americka vlada zameriavala
viac na systémové rieSenia pri Statnej pomoci ur¢enej bankovému systému.

V Europskom kontexte prevysilo zachranné opatrenie smerujice na garanto-
vanie bankou emitovanych dlhopisov, to americké aZ trojnasobne. Podobné je vsak
percentudlne vyjadrenie predpokladanych a skuto¢ne vynaloZenych prostriedkov
smerujucich na tuto formu zachrany. V oboch systémoch sa tato hodnota pohybo-
vala okolo 30%.

Opatrenia na zachranu aktiv boli vyuZivané v oboch systémoch, no opat vy-
raznejsie v Eurépskej unii ato priblizne dvojnasobne. Posledny stipec vyjadruje
percentudlne vyjadrenie vyuZitych opatreni vzhl'adom k HDP oboch systémov.
Tento udaj teda zobrazuje celkovu vel'kost systémovych aj ad hoc opatreni v rela-
tivnom vyjadreni v HDP zistovaného v roku 2008.

MoZeme teda zhrnut, Ze vel'kost prijimanych a skuto¢ne zavedenych opatreni
bola v eur6pskom a americkom systéme pribliZne rovnaka vzhl'adom k ich ukazo-
vatelom HDP. Dalej treba upozornit’ na extrémny pripad Irska, po celti dobu vyka-
zuje najvyraznejSie hodnoty. Vydaje na zachranné opatrenia v tejto krajine prevy-
Sili jej HDP viac ako trojnasobne.

Tab.10  Celkovo pouzité intervencie v rdmci systémového pristupu aj ad hoc opatreni v casovom
vymedzeni 2008-2010, idaje v miliardach eur

Kapitalové Zaruky na
Krajina sapra emitované Zachrana aktiv | % z HDP®1
injekcie .
dlhopisy
USA 235,3 251,2 114,9 26
Irsko 19,3 72,5 8 319
EU celkom 236,1 725,7 346,5 26

Zdroj: Bloomberg, ECB, narodné Statistiky, 2010

PouZitie vladnych zaruk na emitované bankové dlhopisy patril medzi najvyuziva-
nejSie nastroje v Case krizy. Tento nastroj sice napomahal k upokojovani trhov
a bol napomocny v tom, aby banky ziskali potrebné zdroje, no na druhej strane bol
tento nastroj povazovany za prili§ drahy. Najvacsiu Cast’ vo vypocte vysky poplat-
kov pre bankové institlcie totiz tvorila informacia o hodnote swapov na Gverové
zlyhanie. VysSka tychto swapov bola vSak v Case krize na vel'mi vysokych hodno-
tach, ¢o vychadzalo zo zvysSenej rizikovosti finan¢nych institucif.

Nasledujuca tabul'ka ¢islo 11 zobrazuje a zhfia prehl'ad institucii, ktoré boli
zodpovedné za prevadzanie zachrannych opatreni v USA a Irsku. Mozno teda zhr-
niat, Ze v irsku hrala hlavnd rolu samotna vlada, pricom v USA to bol FDIC, FED
a ministerstvo financii USA, prostrednictvom vytvoreného programu TARP.

90 Ako priklad moZno uviest spominant institiciu Lehman Brothers, ktorej neboli poskytnuté za-
chranné opatrenia z pohl'adu vlady. Na druhej strane u niektorych inStitdciach , ako napriklad Bear
Stearns a American International Group, to bolo naopak.

91 (daj HDP je z roku 2008.
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Tab.11  Prehl'ad institicii zodpovednych za jednotlivé opatrenia

InStitucia InStitucia InStitucia zab.
Krajina zabezpecujlica | zabezpecujuca | operacie na

garancie rekapitalizacie | zdchranu aktiv
USA FDIC MF USA - TARP | MF-TARP/FED
Irsko Vlada Vlada Vlada - NAMA

Zdroj: Eurépska komisia a narodné vlady

6.3.2 Garancie

Podl'a Claessensa a kol. (2011) boli zaruky v nedavnej finan¢nej krize v priemere
menej komplexné v porovnani s krizami v minulosti a boli poskytované skor ciele-
ne. Pouzivanym opatrenim sa pritom stali poskytovania zaruk za vzniknuté zavaz-
ky?2. 70% tychto zaruk bolo poskytnutych aZ po prepuknuti krizy, ¢ize pred jej po-
sobenim nebol tento nastroj ¢asto pouZivany. Autori Laeven a Valencia (2012) d'a-
lej zistili, Ze redlna kompenzdacia strat z pohl'adu banky ako veritel'a nastala v ramci
zaruk len v 40% pripadoch. (Laeven,2012)

Poskytnutie $tatnych garancii na bankové vklady mali za ciel podporit dove-
ryhodnost’ v bankovy systém a eliminovat’ tak runy na bankové vklady, ¢o by moh-
lo sp6sobit bankovym inStiticidm problémy s likviditou. Ak ale berieme do tvahy
pristup v EU, konkrétne v Irsku, nemusi byt tento ciel upokojenia situacie na trhu
automaticky splneny. Vychadza to zo skutocnosti, Ze nie vZdy majui vlady moz-
nost ziskat' finan¢né zdroje, ktoré su potrebné na splnenie zavazkov z tychto opat-
reni. Toto obmedzenie sa tyka Statov vytvarajucich menovu uUniu. (Allen, 2015)

Clenovia eurozény nemozu vykonavat nezavisli monetarnu politiku a nemajt
moZnost emitovat peniaze na splnenie, ¢i rozsirenie zaruk. Tak isto ECB nemoZe
prevadzat priame financovanie. V krajinach ako USA je sice moZnost emitovat fi-
nancné prostriedky a pouzit' ich na garan¢né schémy, no pritomnost hrozba z in-
flacie obmedzuje takéto postupy pri zachrane finan¢ného systému. Neschopnost’
vlady neobmedzene zvySovat prostriedky na financovanie, ktoré by bolo potrebné
pri splneni vladnych zavazkov z garancii, zniZuje doveryhodnost' tohto opatrenia.
(Allen, 2015)

Pri porovnani vykonavani samotnych opatreni zaoberajicimi sa garanciami,
boli v obidvoch krajinach zvolené rovnaké formy a to poskytnutie zaruk na vklady
a na emitované dlhopisy. V obidvoch pripadoch boli zvolené aj podobné ciele tych-
to intervencii. Ked'Ze v frsku pdsobilo len 6 bankovych institiicii, garan¢né schémy
sa tykali vSetkych z nich, avSak v USA bola garancia poskytnuta opravnenych insti-
tuciam. Dlhopisy vydavané tymito inStitdciami boli potom automaticky zahriiova-
né pod $tatnu garanciu. V tomto je Irsko $pecifické, kedze vo vaésine krajin pre-
biehalo poskytovanie zaruk na emitované dlhopisy na dobrovolnej baze. DalSou

92 Toto opatrenie bolo frekventované hlavne vo vyspelejsich krajinach. MoZe to byt zapricinené aj
tym, Ze v tychto krajinach su vSeobecne lepSie financ¢né institicie ako aj pristup na medzinarodné
kapitalové trhy, ¢im su vyslovené zaruky déveryhodnejsie. (Claessens a kol., 2011)
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vynimo¢nostou v pripade frska bolo vytvorenie samostatného programu na garan-
cie, ked'Ze na eurdpskej trovni ni¢ podobné nefungovalo. V USA bol zaloZeny FDIC,
ktory sa zameriaval na samotny dohl'ad nad inStiticiami, tak aj na poskytovanie
garancii. FDIC sa sklada z dvoch zloziek, priCom prva z nich sa zaoberala garancia-
mi pokryvajicimi bankové zavazky a druha na garantovanie bankovych vkladov.

Za jeden z rozdielov identifikovanych medzi zachrannymi opatreniami v frsku
a USA sa da povaZovat stanovenie poplatkov v pripade garantovania emitovanych
dlhopisov bankovou spolo¢nostou. V systéme EU vychadzala vyska poplatkov
z rizikovosti samotnej spoloc¢nosti, ktora bola odvodzovana zo swapov na uverové
zlyhanie. Na druhej strane v pripade USA, bola do vypoctov stanovenia poplatkov
zahriiovana hlavne dizka splatnosti emitovanych dlhopisov.

Pri porovnani objemu garantovanych vkladov moZeme ndjst vyraznu odlis-
nost. V USA boli vklady garantované do stanovenej hranice 250 000 dolarov, pri-
¢om v pripade frska bola tito garancia neobmedzend, ked'ze irska vlada prevzala
skoro vSetky zavazKky bankovych institucii. Zakladné rozdiely identifikované medzi
[rskym a USA pristupom zhriiuje nasledujica tabul'ka ¢islo 12.
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Tab. 12

Garan¢né schémy v USA a frsku

irsko

USA

Vyuzitie

Zaruky na zavazky bank

Zaruky na emitované dlhopisy

Hlavny ciel

Zamedzenie Sirenia nakazy

ZniZenie paniky na trhoch

Pésobnost’ | VSetky institucie v krajine Opravnené institucie
Posl,(ytovanle Automaticky pre vsetky .Al{t(.)rtla.t icky pre V,S(Etky bank(zve,
zaruk na P inStiticie zahrnuté pod garanc¢nu
. bankové inStitucie ,
dlhopisy schému
Subjekt
prevadzajuci | Irskavlada Agentura FDIC
opatrenia
Nazov Eligible Liabilities Guarantee | Temporary liguidity Guarantee
programu | scheme programe -TLGP
Trvanie 2010 - 2015 2009 - 2012
Garancia na
bankové neobmedzena Do 250 000 dolarov
vklady
Garancia na DGP 93 - 345,8 mld. dolarov
bankové 440 mld. eur
dlhopisy TAG®# - 834 mld. dolarov
Poflllgzl;)éza Podl'a CDS - swapy na uverové | Podl'a splatnosti emitovanych
dlhopisy zlyhanie dlhopisov

Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade ziskanych informaécii z vyssie citovanych zdrojov

93 Program DGP - Deposit Guarantee Programme bol jednej z dvoch programov TLGP. Tento prog-

ram bol zamerany na garancie pokryvajice bankové zavazky.
94 Program TAG - bol druhy z programu TLGP a bol zamerany na garantovanie bankovych vkladov.
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6.3.3 Rekapitalizacie

V EU9% aj v USA boli zachranné opatrenia prevadzané formou kapitalovych injekcii,
pricom bola posiliiovana kapitalova zakladna bank. Avsak pri porovnani prevadza-
ni tychto operacii méZeme najst mnozstvo odliSnosti.

Hlavnym rozdielom je forma tychto intervencii. V USA systéme boli rekapitali-
zacie az v90% prevedené formou systémového pristupu vramci vytvorenych
programov. Na druhej strane v EU prebiehala priblizne polovica rekapitalizacif
formou ad hoc opatreni, ktoré vychadzali z individudlnych potrieb a poZiadaviek
konkrétnej spolo¢nosti.

DoleZitym aspektom rekapitalizacii je aj r6zna troven angaZovanosti do ban-
kovych institucii prijimajicich kapitalové injekcie. V mnohych pripadoch totiz do-
Slo k situacii, Ze bola konkrétna inStittcia de facto znarodnena. V tychto pripadoch
drzala vlada v danych spolocnostiach vacsinovy, ¢i aplny podiel%.

V oblasti cenovej politiky kapitalovych injekcii va¢$ina krajin EU nadstavila
cenu prioritnych akcii na urovni, ktord podporuje vyhodnejSie podmienky
pre banky v pripade predcasného ukoncenia rekapitalizacii. Banky casto platili
fixné kupdénové platby, ktorych hodnota vychadzala z odporucani Eurépskej komi-
sie (2009) a vychadzala z troch faktorov. Prvym je vynos Statnych dlhopisov, ktory
sluZil ako isty benchmark zobrazujici minimalny rizikovy vynos a tak isto predsta-
voval pre vladu naklady na ziskanie finan¢nych prostriedkov®’. Druhym je prémia,
ktora odraza averové riziko konkrétnej financnej instittcie a vac¢Sinou byvala zalo-
Zena na velkosti rozpati CDS swapov. A tretim poplatok za prevadzkové naklady.

Tabul'ka ¢islo 13 poskytuje prehl'ad zakladnych znakov pri prevadzani rekapi-
taliza¢nych zachrannych opatreni. Zakladnym rozdielom je samotna forma tychto
opatreni. Na drovni USA vyrazne prevazovali systémové formy zachrany, pricom
v pripade Irska bola zvolena kombinécia ad hoc a systémovych pristupov. V USA
boli kapitalové injekcie poskytované aj na nedobrovolnej baze, ¢iZe aj financ¢ne
zdravym institiciam. V pripade Irska, vzhl'adom na nizky pocet posobiacich ban-
kovych spolo¢nosti, mali dohody o konkrétnom priebehu opatreni individualnu
povahu. V oboch systémoch boli za poskytnuty kapital poskytované prioritné akcie,
ktoré nasledne presli do vlastnictva statu. V USA bol na toto zachranné opatrenie
vytvoreny Specialny program, ktory zaobstaraval rekapitalizacné procesy vo forme
kapitdlovych transferov, pricom virsku Ziadny podobny program nevznikol
a kapital bol poskytovany priamo irskou vladou. Irska vlada vydavala zmienky,

95 Zaujimavostou vSak je to, Ze pri porovnani Eurozény a USA boli tieto opatrenia prevadzané v USA
ovela CastejSie a vo vicSom objeme. Na eurdpskej urovni je rekordérom v tejto oblasti Vel'’ka Brita-
nia, ktord prevadzala navySovanie kapitdlovych zakladni svojim bankovym inStiticiam v hodnote
pribliZzne 70 milidrd dolarov v rokoch 2008-2010. PribliZne polovica z nich mala formu ad hoc opat-
reni.

9 Ako priklad moéze sluzit pripad nemeckej banky Hypo Real Estate, kde nemecka vlada prevzala
nad inStiticiou plnd kontrolu. Stalo sa tak aZ po intervenciach v podobe rozsiahlych zaruk, kde ich
vyska dosahovala hodnot presahujtcich 100 miliard eur.

97 SU to naklady, ktoré musi vlada vynalozit na ziskanie financ¢nych prostriedkov.
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ktorymi bol kryty nakup akcii spolo¢nosti, co je d'alSi Specificky postup irskej vla-
dy. V oboch pripadoch dochadzalo zo strany vlady k u¢tovaniu poplatkov.

Tab.13  Prehl'ad zakladnych znakov rekapitalizacii v EU (irsku) a USA

irsko USA

Prevazne systémovy pristup, ad
hoc v pripade niektorych
systémovych spolocnosti

Princip Kombinacia ad hoc
vyuzivania | a systémového pristupu

Hlavny ciel Posilnenie kapitalovej zakladne bank

,nedobrovol'né“ prijimanie

Posobnost’ | Individualne dohody kapitalovych injekcifo®

Su,b ]ek_t' |t . Ministerstvo financii USA cez
prevadzajuci | Irska vlada
. program TARP
opatrenia
Nazov Nebol vytvoreny narodny

programu | program Capital Purchase Program - CPP

Forma , AT ey
kapitélu Hotovost a zmenky Kapitalové injekcie
Vymena za Prioritné akcie, v niektorych
poskytnuty | Prioritné akcie pripadoch ,zmenené“ na
kapital kmenové akcie
Zdroj Verejny sektor - ¢asté o ,
kapitalu zoStatnovanie Verejny a siukromny sektor
Forma Fixné kuponové platby Poplatky, dividendy, uroky,
platieb (poplatky, uroky, prémie) warranty

Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade ziskanych informacii z vyssie citovanych zdrojov

6.3.4  Operacie na pomoc s aktivami

V EU bolo toto opatrenie vyuzivané len malym poétom $tatov. Podl'a rozhodnutia
Eurépskej komisie bolo toto opatrenie zamerané na primerané rozdelenie zataze

98 V USA bola kapitalova pomoc poskytovana aj institiiciam bez ich Ziadosti. Ako rozhodny faktor
sluzili prevadzané zatazoveé testy.
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medzi bankovou inStitdciou a Stadtom. Hodnota poskytnutej Statnej pomoci zobra-
zuje rozdiel medzi hodnotou pri ndkupe aktiv zaplatenou banke a trznou hodnotou
aktiv.

Na zaklade predchadzajticich sktsenosti sa krajiny EU mohli rozhodnut, akd
formu zachrany aktiv zvolia. V prospech modelu nakupu aktiv sliZili argumenty
ako velka neistota ohl'adne budiceho vyvoja kvality aktiv banky, ¢i preferencia
koncentracie tychto znehodnotenych aktiv vjednej institdcii namiesto celého fi-
nancného systému. Naopak pri forme Statnych zaruk bol zmiefiovany mensi tlak
na nakladovu stranku Statneho rozpoctu a mensi tlak na zhorsenie fiskalnej pozicie
vlady a tak isto tazsie ocenitel'na hodnota niektorych znehodnotenych aktiv, typic-
ky cenné papiere zastavené nehnutel'nostami. (Stolz, Wedow; 2010)

Ked'Ze kazdy pristup mal svoje vyhody aj nevyhody a navySe panovala neisto-
ta ohladne eSte vacSieho zhorSenia aktiv, pre krajiny bolo naro¢né zvolit si
pre nich ten vyhodnejsi. Tato neistota bola dovodom, preco boli v praxi tieto pri-
stupy kombinované. Zo zaciatku prevazovali zdchranné opatrenia formou ad hoc.
Niektoré z nich boli sucastou reStrukturalizacii®®.

Ked'Ze potreba zachraniovania aktiv rastla, ako odpovedou v USA systéme bo-
lo vytvorenie programu Public-Private Investment Program (PPIP). Tento program
sluzil ako ,problémova“ banka, ked'Ze umoziioval presun opravnenych znehodno-
tenych aktiv z bank do svojich Specialnych fondov. Tieto fondy su financované spo-
sobom, pri ktorom su straty riziko aj zisky rozdel'ované verejnym aj sukromnym
sektorom. Ceny aktiv st stanovené prostrednictvom aukcii.

V EU bola zachrana aktiv prevadzana podobnym sposobom ako v USA. Na za-
klade odhadov Eurépskej komisie bolo na schémy smerujice na pomoc
s nelikvidnymi aktivami vynaloZenych asi 104 miliard eur. Tato forma zachrany
alebo podpory bankovych instittcii je zvladnutel'ng, len pokial je ndkup znehodno-
tenych aktiv obmedzeny maximalnymi limitmi. Irska institticia NAMA nemala sta-
novené Ziadne limity v ndkupe aktiv, ¢im sa eliminovali akékol'vek ocenenia, ktoré
by zobrazovali realnu hodnotu. (Quigley, 2012)

Rozdiel medzi prevadzanim tohto opatrenia v oboch systémoch spociva najma
vo finan¢nych instrumentoch, ktoré boli za tieto aktiva vymienané. Zatial' ¢o v USA
islo hlavne o hotovost, v pripade Irska boli vydavané $tatne garantované dlhopisy.
Rozdielnom je aj charakter poskytovania tychto opatreni, ked’ze v Irsku boli aktiva
nakupované aj nedobrovolne, kedZe ucast na programe NAMA bola povinna.
V USA program PPIP povinny nebol, aj ked i€ast’ na nom mohla byt ¢iasto¢ne ,vy-
nutena“.

Prehl'ad zakladnych charakteristik ohl'adne pouzitych opatreni na zachranu
bankovych aktiv v Irsku a v USA, uvadza nasledujiica tabul’ka ¢&islo 14.

99 Ako prikladom mdze sluzit zliicenie institacii JP Morgan Chase a Bear Stearns.
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Tab.14  Prehl'ad zdkladnych znakov v opatreniach na zachranu aktiv v frsku a USA
irsko USA
Subjekt : : : :
reva (;za'l'lci National Asset Management Public-private investment
p ) Agency - NAMA program - PP[P100
opatrenia
Opravnené v . Uvery kryté nehnutel'nostami,
. StarSie very a cenné papiere . :
aktiva Uvery na rozvoj
Objem
nakupenych | 80-90 miliard eur 500-1000 miliard dolarov
aktiv101
Pésobnost | Povinna Kvazi dobrovol'ng102
Stanovenie . . S
. Auditormi Aukciami
ceny aktiv
Nakipené 2 et PR
, p . % . Hotovost, iné aktiva, ktoré boli
aktiva boli | Statne dlhopisy . .
. predavané do fondov
menené za
Dizka trvania Do splatnosti prenasanych aktiv
Znasanie : c Zdiel'anie strat verejného
. Verejny sektor - Irska vladal03 . .
strat my a sukromného sektoral04

Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade ziskanych informicii z vyssie citovanych zdrojov

100 Aktiva sa prevadzali do fondu, ktory niesol ndzov Public-private investment fund - PPIF
101 Tento objem nakupu je odhadovany a zahfna obdobie 2008-2010.

102 Sice ucast vtomto programe funguje pre banky oficidlne na dobrovolnej bazy, agentira FDIC
oznamila, Ze v pripade, Ze nebude plan plneny podl'a o¢akavani, moZu autority vytvarat na banky
tlak, aby sa programu zuacastnili.

103 V ¢ase prenosu aktiv do agentury NAMA, banky utfzili stratu vo vyske rozdielu medzi uctovou
hodnotou a stanovenou hodnotou. AvSak irska vldda mala v imysle vykryt pripadnu stratu tejto
agentury danami.

104 Program PPIP bol financovany takym spdsobom, Ze boli rozdel'ované rizika aj straty medzi ve-
rejny sektor, konkrétne Ministerstvo financif USA a sikromny sektor, ktorf reprezentovali ti¢astnici
zo sukromného sektora . Svoju tlohu zohravala aj agentira FDIC, ktora poskytovala zaruky na emi-
tované dlhy PPIF fondom, ktoré sluzili na nakup aktiv.
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6.4 Porovnanie nakladov na prijaté opatrenia

Verejné intervencie boli pouZivané s cielom obnovenia dévery azachovania fi-
nancnej stability, v Com bolo ich pésobenie Ucinné. Na druhej strane ale méze ich
zavedenie generovat urcité negativne dosledky, hlavne pokial ide o fiSkalnu pozi-
ciu statov, prevadzajucich tieto intervencie, ako aj finan¢né zdravie bank a inych
finan¢nych institdcii. Tieto dopady vychadzajd najma z vysokych nakladov na ich
financovanie.

Hospodarska recesia mala vplyv na spomalenie ekonomického rastu spojené-
ho s poklesom cien aktiv a komodit, ¢o ovplyvnilo prijmovu stranku rozpoctu. Po-
dobny vplyv na rozpocet mali vladne stimuly pouZité na podporu agregatneho do-
pytu, alebo straty, ktoré utrpeli penzijné fondy. Tieto straty m6ézu zahfinat podmie-
nené zavazky pre Stat. VSetky tieto spomenuté faktory mali vplyv na tdroven
a spravovanie verejného dlhu. (Domingue,2011)

Financ¢nd a hospodarska kriza ovplyvnila fiSkalne rozpocty prakticky vo vSet-
kych krajinach. Mnohé krajiny sa rozhodli podporit finanény sektor priamo, a to
predovsetkym prostrednictvom operdcii, ktoré mali vplyv na aktiva a pasiva jed-
notlivych vlad. Niektoré vlady na podporu finan¢ného sektora pouZili nepriame
nastroje, na ktoré mali podobu poskytnutych vladnych zaruk a prejavili sa
vnavySeni podmienenych zavazkov. V krajindch po celom svete sa verejny dlh
vyrazne zvysil v dosledku vladnych opatreni, ktoré si vynutila situdcia finan¢nej
krizy, ktorad vypukla uz v roku 2007195, (Domingue,2011)

Podmienené zavdzky znamenaju povinnost splnit tento zavazok iba
v pripade, ak dana udalost naozaj nastane. Vyslovené vladne zaruky su presnym
prikladom takychto zavazkov. Tieto zavazky su oficidlne priznané, az ked’ nastane
zlyhanie v plneni zo strany danej finan¢nej institucie. Preto plnenie tychto zavaz-
kov nemusi nastat’ a informacie o vzniku povinnosti, vel'’kosti a doby ich plnenia su
neisté. Tieto zavazky redlne vznikaju vacSinou z pravnej povinnosti, alebo pri za-
braneni negativnych désledkov spdsobenych systémovou krizou. (Polackova - Bri-
xi, 1999)

Na zamedzenie zlyhania bankovych institucii, ktoré by este viac prehibilo fi-
nancnu krizu, reagovali vlady réznymi opatreniami. Vydavanim Statnych zaruk
na vklady sa snazili upokojit vkladatel'ov, podporovali banky poskytovanim likvi-
dity, pripadne prevadzali ich rekapitaliziciu. Dalej boli vytvarané rézne mecha-
nizmy sliZiace na pomoc instituciam s ,toxickymi“ aktivami, vd'aka ktorym sa tych-
to znehodnotenych aktiv I'ahko zbavovali. Tieto opatrenia boli krajinami vyuzivané
rézne, podla rozhodnuti konkrétnych vlad. S prijatymi rieSeniami st spojené aj ich
finan¢né naklady, ktoré su naprie¢ krajinami odlisné. (Grossman, Woll, 2014)

105 ZhorSenie fiskalnej situacie bolo vyrazné hlavne vo vyspelych krajinach, kde zvysenie verejného
dlhu a narast podmienenych zavazkov vzrastol na najvyssiu tiroven od cias druhej svetovej vojny.
(Domingue,2011)
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Fiskalne naklady vyplyvajuce zo zachrannych opatreni mézu mat podla

Schieldbacha (2010) dvojiti podobu, a to priame10 a nepriame%7 naklady.

Ocakavané naklady mimoriadne zachranné opatrenial®® boli podla Bank
of England odhadované na urovni okolo 75% HDP10° v USA a 30 % HDP v euroz6-
nell0, Skutocne prevedené intervencie, ktoré obsahovali kapitalové injekcie, Spe-
cidlne opatrenia na rieSenie problémovych aktiv, ako aj poskytnuté zaruky pred-
stavovali v roku 2007 v USA 20% HDP a v eurozéne 5% HDP. (Goodlet, 2010)

Nedavna viny krizy ovplyvnila nielen USA ale aj zna¢ny pocet krajin eurozony.
Je teda zaujimavé porovnat postupy oboch systémov, pricom je treba brat eurozo-
nu z pohl'adu jednotného zriadenia. Aj ked' boli jednotlivé krajiny v EU zasiahnuté
v odliSnom charaktere, zavaznost krize v eurozone ako celku je porovnatelna
s USA. V pripade menovej politiky je sice rozhodovanie na nadnarodnej Urovni,
fiSkalna politika musi byt teda agregovana. (Laeven, 2012)

106 Medzi ne su zarad'ované poskytnuté zaruky na bankové aktiva, kapitalové injekcie poskytované
bankovym institiiciam, zavazky, ktoré od tychto institucii prevzal stat ako aj likvidna pomoc pre
financné institdcie poskytovana zo Statnej kasy.

107 Nepriame naklady vyplyvajui z niZSich danovych prijmov a va¢simi vladnymi vydajmi, ¢o je na-
sledok recesivneho priebehu hospodarskeho cyklu. Vyssia droven vladneho dlhu a podmienenych
zavazkov zvysuje uroven urokovych nakladov, ¢o je taktiez povazované za nepriamy naklad.

108 Tieto opatrenia zahfnali velkosti potencidlne vyhlasenych bali¢kov, vratane poistenia, investicii
do bankovych institicii a Gvery finan¢nym inStituciam poskytnuté zo stran vlad, ¢i centralnych
bank.

109 Na tieto odhady bol HDP ukazovatel z roku 2007, u USA aj eurozény.

110 Tieto odhady na naklady boli tazko odhadnutel'né, kedZe pocitali s neobmedzenymi garanciami,
ktoré bolo vel'mi tazké kvantifikovat. Aj preto boli odhady stanovené vel'mi prestrelene.
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Tab. 15 Naklady na fiskalne opatrenia v obdobi 2008 - 2011, vyjadrené v % HDP
. FiSkalne Stratyna | ZvySenie | Monetarn | Likvidna
Krajina p . ; 111
naklady vystupe dlhu a expanzia | pomoc
Eurozona 3,9 23 19,9 8,3 13,3
USA 4,5 31 23,6 7,9 4,7

Zdroj: Laeven a kol. 2012

Poznamka: Fiskalne naklady spojené s krizou si merané ako priame finan¢né vydaje v spojeni so
zachrannymi balickami finan¢ného sektora. Tieto vydaje zahffiaju prevedené opatrenia do konca
roku 2011. Straty na vystupe odzrkadl'uja hodnotu, ktora je vysledkom kumulovanych strat

v prijmoch $tat neho rozpoctu v porovnani s predkrizovym obdobim. Tieto straty su vyjadrené ako
odchylka skuto¢ného aktualneho HDP od trendu. Narast verejného dlhu je premenna porovnavaju-
ca zmenu tohto ukazovatel'a v Stvorrocnom obdobi. Ide o percentualny udaj o verejnom dlhu z roku
2007 a jeho hodnota po $tyroch rokoch, ¢ize v roku 2011. Udaj o monetarnej expanzii zaznamenava
zmenu v monetarnej baze v Case ked' kriza vrcholila a rok pred jej zaciatkom, vyjadreny

v percentualnych bodoch z HDP.

Tabulka ¢. 15 porovnava naklady na zvolené rieSenia monetarnej a fiSkalnej politi-
ky v eurozone a USA, prebiehajice v danych oblastiach po financnej krize. Ako
moZno vidiet v tabul'ke, kriza v eurozéne nemala tak vel'ky dopad ani velkost ako
v samotnej koliske tejto krizy. AvSak podpora likvidity sa zdd byt rozsiahlejSia
prave veurozoéne, ¢o naznacuje vyznamnu ulohu Eurosystému, vratane ECB,
pri uspokojovani likvidnych bankovych potrieb.

Tato pomoc prebiehala najma prostrednictvom programu ELA (Emergency
Liquidity Assistance) a dlhodobych finan¢nych operacii LTRO (Long-Term Refi-
nancing Operation). Statny dlh je ale v mnoZstve krajin eurozoény stale velky
a problémy bankového sektora pokracuju, ¢o vyvija v tychto krajinach silny tlak
na rastuice prepojenie medzi bankovym a Statnym sektorom v jednotlivych Statoch.

6.4.1  Naklady na opatrenia v EU a irsku

Naklady na zachranné opatrenia uz v roku 2009 znamenali pre mnoZstvo krajin EU
nadmernt finanénu zataz. Irsko bolo zasiahnuté vel'mi vyrazne, pricom sa naklady
vysplhali aZ na hodnotu 614 miliard eur12, Pre krajinu ako je frsko, tejto objem
finan¢nych prostriedkov znamenal az 230% HDP113. (Grossman, Woll, 2014)

Na obrazkoch ¢islo 2 a 3, uvedeneé v prilohach, su grafy zobrazujtce vztah me-
dzi stratami zaznamenanymi v bankovom sektore a v sektore nehnutel'nosti a ob-
jemom vladnych intervencii ako reakciou na tieto sposobené straty. Skimanim
tohto vztahu s pouzitim Udajov o relativnej vykonnosti akciovych indexov bank
autori Weber a Schmitz (2011) zistili, Ze vztah medzi zdravim bankového sektoru

111 Tento udaj je vyjadreny v % k depozitdm a zahrani¢nym zavazkom

112 Vel'ké naklady v tomto roku zaznamenala aj Vel'ka Britania, kde sa naklady vysplhali az na hod-
notu 718 miliard eur.

113 Podobne to bolo aj v inych malych krajinach, napriklad na Islande, kedy finan¢né straty sposo-
bené financnou krizou niekol'’kokrat prevysovali velkost celej ekonomiky.
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danej krajiny a vyhldsenymi vladnymi intervenciami je negativny. CiZe ¢im viac je
bankovy systém a jeho zdravé fungovanie ohrozené, tym viac v priemere reagovali
vladne autority na tato situaciu pomocou poskytovania finan¢nych vypomoci.

Na grafe ¢. 3, su zobrazené skutocné mnozstva pouzitych vladnych opatreni
v roku 2009. Vyhlasené vladne opatrenia na zachranu bankového sektoru boli vsak
vyhlasované v ovela vacSom mnoZstve, v porovnani s ich naslednym prijimanim.
Vo vacsine pripadov boli vyhlasené ovela vacSie objemy Statnych garancii alebo
rekapitulacnych schém, ktoré nakoniec nebolo nutné vyuzit114. Najvacsia financna
pomoc smerujiica zo $tatnej pokladnice bola zaznamenand v frsku, ktorého postup
pri rieSeni krizy, ako aj konkrétne opatrenia boli popisané v predchadzajucej kapi-
tole. Vyraznejsie intervencie boli prevedené aj vo vyspelych $tatoch EU, akymi st
Finsko, Holandsko, Belgicko, ¢i Velka Britaniall>. (Goodlet, 2010)

Navyse nie vSetky financné prostriedky vynaloZené na zachranné opatrenia
boli nenavratného charakteru. Vlady si mohli uctovat uroky za pozi¢ané financné
prostriedky a zavadzat poplatky za poskytnuté vladne garancie. (Grossman, Woll,
2014)

Celkové naklady na dlhopisy so Statnou garanciou vydadvané bankami mdézu
byt reprezentované suctom platenych poplatkov platenych bankami vlade vyme-
nou za tuto garanciu. Tieto vynosy pre vladu boli ovplyvnené troma zasadnymi
faktormi: zakladné vlastnosti emitenta, poskytovatela garancie, ako aj samotna
povaha vydavaného dlhopisu.116 (Levy, 2010)

Aktiva, ktoré vlada nadobudla mohli byt po urcitej dobe znovu predané
a v niektorych pripadoch neboli aktiva znehodnotené uplne, ale mali asponi ¢ias-
to¢nd navratnost. Hodnoty Cistych nakladov sa naprie¢ krajinami liSia aj vd'aka

114 Ako priklad moze sluzit' Vel'ka Britania alebo Holandsko, kde sa Stat zaviazal k prijati opatreni,
ktorych objem dosahoval azZ 40-50% HDP, no skutoc¢ne bolo vyuZitych len opatrenia v hodnote oko-
lo 25 % HDP. Rekordy vsak v tomto ohl'ade lamalo Dansko, kde boli vyhlasené opatrenia na zachra-
nu bankového systému v hodnote az 259% HDP krajiny, no v skuto¢nosti bolo vyuzitych len 0,5% v
tomto obdobi. (Grossman, Woll, 2014)

115 Vo Vel'kej Britanii bola vyznamna finan¢na pomoc poskytovana nielen zo strany $tatu ale aj cen-
tralnej banky. Podl'a kalkulacii Bank of England sa predpokladané naklady na mimoriadne zachran-
né opatrenia vo Velkej Britanii pohybovali v roku 2007 okolo hodnoty 95% HDP krajiny. Vo Vel'kej
Britanii bola poskytnuta finan¢na pomoc v podobe neobmedzeného poistenia vSetkym vkladatelom
banky Northern Rock Bank. Naklad na rekapitulac¢ny systém zavedeny vo Vel'kej Britanii a vySplhali
a% na 50 miliard libier. Specialne likvidné operaciebfungovali na baze vymeny kvalitnych ale nelik-
vidnych aktiv za $tatne pokladni¢né poukazky. Dalej doslo k zmene dlhodobych podmienok pri
repo operaciach, kde sa rozsirila skala akceptovatel'nych cennych papierov prijatych ako kolaterat.
Vlada navysila garancie na krytie kratkodobych a strednodobych dlhov vydavanych finan¢nymi
institaciami. Naklady tychto operacii sa odhaduju na 250 miliard libier. (Goodlet, 2010)

116 Podl'a Schich (2009) a Levy, Zaghini (2010) vyska stanovenych poplatkov bola v praxi ovplyv-
novand hlavne povahou vlady, ktora poskytovala zaruky. Do ivahy sa bral rating vlady, ako aj pré-
mie za swapy na uverové zlyhanie. V pripade vlad, u ktorych mali poskytnuté zaruky vysoku hodno-
tu, boli poplatky vyssie ako v pripade vlad, kedy bola tato hodnota na nizSej irovni.
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réoznymi odlisnym faktorom v krajinach EU, ako st konkrétne rozhodnutia bank,
podmienky pri zachrannych opatreniach, ako aj samotné aktiva a miera ich zne-
hodnotenia. (Grossman, Woll; 2014)

V rokoch 2008-2014 predstavovala akumulovana finan¢na pomoc v eurozdne
urcend finantnym inStiticidm aZ 8% HDP eurozoény. Fiskdlne nadklady spojené
s touto pomocou su porovnatelné s nakladmi inych systémovych kriz z minulosti,
pretoZe viedli k zhorSeniu rozpoctového salda (1,8% HDP) a dlhu eurozény (4,8%
HDP). Aj ked' narast vladneho dlhu je od prepuknutia krizy silny, v priemere avsak
dopad na jeho celkovi podobu zapri¢inent tymito zachrannymi opatreniami pred-
stavuje len relativne malu cCast. Na konci roka 2014 predstavovali vladne zaruky
2,7% HDP eurozony. (ECB, 2015)

Pre predstavu je v tabulke ¢islo 23, uvedenej v prilohach, zobrazeny vyvoj na-
kladov na finanénti pomoc bankovym institiciam v ramci krajin EU.

Naklady na bankové krizy sa vyrazne liSia. Medzi desat najnakladnejsich pri-
padov z hl'adiska fiskalnych nakladov, zvySenia verejného dlhu a vzniknutych strat
sa po krize zroku 2008 zaradilo Irsko. U tejto krajiny dosiahli fiskdlne naklady
vel'mi vysoké hodnoty, ¢co moéZe byt zapriCinené jej relativne velkym finan¢nym
systémom vzhl'adom k ukazovatel'u HDP. Finan¢né naklady su ovela nizsie, ak je
ich hodnota vztiahnuta k vel'kosti bankovych systémov. {rsko patri aj do rebritku
najnakladnejsich bankovych kriz pokial ide o navySenie verejného dlhu. V krajine
sa totiZ zvysil dlh o viac ako 70% HDP v ramci obdobia Styroch rokov1?. Vel'kost
finan¢ného systému je doleZitym faktorom v kalkulacii fiSkalnych nakladov. V ram-
ci fiSkalnych nakladov sa zahfnaju hodnoty z ndkupov aktiv, ¢i bankovych rekapi-
talizacii. (Laeven,2012)

Bankovy sektor Irska prevy$oval jeho HDP aZ 3,6 nasobne. Napriek tomu,
vroku 2011 priame fiskalne ndklady na rieSenie désledkov financnej krizy dosa-
hovali v frsku 42% jeho HDP. (OECD, 2011)

Zobrazenie vyvoja nakladov avynosov irskej vlady vyplyvajucich
z poskytnutia zachrannej pomoci finan¢nym instituciam v jednotlivych rokoch po-
skytuje tabul'ka ¢islo 16. V ramci metodiky vypoctov sa za naklady povazuje sucet
nakladov zahriiujucich kapitalové injekcie, nakupy akcii, irokové platby118, financ-
né plnenie vyplyvajuce z poskytnutych garancii, a ostatné platby. Ako vynosy su
povazované sucty vynosov z poplatkov platenych z poskytnutych garancii, divi-
dendove, urokové a ostatné platby. V uvedenej tabul'ke si kone¢né naklady alebo
vynosy vypocitané ako rozdiel prijmov avydajov vdanom rokull®. (Eurostat,
2017)

117 Ide o obdobie 2007-2011.

118 (Jrokové platby sa vztahuji k dlznym in§trumentom vydavanych vladou, pri¢om tieto prostried-
ky boli pouzité na pomoc finan¢nym instittciam.

119 Podrobnejsi prehl'ad vydajov a prijmov irskej vlady ponukaju tabulky cislo 24 a 25, uvedené v
prilohach prace.
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Tab.16  Naklady/ vynosy irskej vlady na finan¢nt pomoc finan¢nym institicidm v jednotlivych
rokoch v miliénoch eur120

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

-3767,0 | -35543,5 | -6370,5 | 3549 438,7 14,6 | -1833,6 | -21,2

Zdroj: Eurostat, 2017

Z uvedenej tabul'’ky moZno usudit, Ze najvyraznejsia pomoc finan¢nym institdciam
bola poskytnuta v roku 2010. Tento rok bolo zaznamenanych az 35 543,5 milionov
eur vydanych ako naklady, ktoré vyplyvali z vynaloZenych prostriedkov na zachra-
nu finanénych spolocnosti, konkrétne kapitalovych transferov. V rokoch 2012,
2013 a 2014 dokonca vidiet vynosovy charakter vyplyvajuci z tychto operacii. Vy-
svetlenie moZe spocivat’ v tom, Ze v tychto rokoch boli vydaje vlady na zachranné
opatrenia nizSie, ako prijmy z nich vyplyvajacel?1,

Na vycislenie konecnej vysky vladnych néakladov je eSte vel'mi skoro. Dévo-
na ich prenesenie do spolo¢nosti NAMA a na druhej strane blok aktiv spolocnosti
NAMA caka na odpredaj. Navyse je vel'ka cast bankového systému v Statnom vlast-
nictve. Odhady cistych fiskalnych strat vychadzajucich z prevzatia bankovych za-
vazkov $tatom sa podla kalkulacii Honohana (2015) pohybuju okolo hodnoty 40
milidrd eur. Na dosiahnutie tohto ¢isla boli brané do ivahy hrubé naklady vo vyske
64 miliard eur, z ¢oho boli odpocitané poplatky za garancie platené bankami
a spatne ziskana hotovost prostrednictvom predaja kapitalovych nastrojov.

Dal$imi vyraznymi stratami utrpeli irske bankové instittcie. Tato kriza sa
na nich podpisala vyraznymi stratami vychadzajucich hlavne z iverov. Podl'a od-
hadov celkova hodnota bankovych strat presahuje 100 mld. eur. Vyraznym stratam
pritom banky vystavili aj svojich akcionarov. Medzi d'alSie naklady sposobené kri-
zou sa samozrejme radi celkovy prepad irskej ekonomiky v rokoch 2008-2012,
ktory bol spojeny s rastom nezamestnanosti, ¢i bankovymi stratadmi. Celkové na-
klady je nemozno vy¢islit, no ich hodnota urcite prekracuje uz spominanych 100
miliard eur. (Honohan, 2015)

6.4.2 Naklady na opatrenia v USA

UZ v prvych rokoch po prepuknuti financnej krizy sa naklady na zachranné opatre-
nia vycislovali na zadvratné sumy. Podl'a Grossmana a Wolla (2012) tieto naklady
na podporné opatrenia prevysovali, do konca roku 2009, biliéon dolarov.

Statna pomoc prebiehala v roznych formach, napriklad poskytovanie tverov,
nakupy znehodnotenych akcii, poskytovanie garancii alebo zakladanie réznych
zmluv o poskytnuti financnej pomoci. V kazdej forme poskytnutej intervencie, mali

120 Jdaj z roku 2008 nebol dostupny.
121 Dolezité je poznamenat, Ze nejde o kumulativne Ciastky, ale naopak o prijmy a vydaje zazname-
navané v danom roku.
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vSak inStiticie pravnu povinnost uhradit vlade vynalozené naklady!22. V zavislosti
na jednotlivych opatreniach, boli vyplacané drokové platby, dividendy, poplatky ¢i
warranty123. Skutocne finan¢né vysledky su odliSné od prvotnych predpokladov,
pretoze vacsSina vladnych vydavkov poskytnutych v ¢ase krizy sa vlade vratili, do-
konca vacsina programov generuje americkej vlade zisk.

Pri zhodnocovani uspesnosti prevedenia vladnych intervencii bolo vyznamné
nielen obnovenie dovery na finan¢nom trhu, ale délezitym faktorom bolo aj pre-
viest' ich s minimalnymi nakladmi pre danovych poplatnikov. V réznych casoch
boli v USA odhadované potencialne naklady, ktorymi by boli byt tito poplatnici
zasiahnuti124,

Prvé oficialne odhady tak isto o¢akavali vel'ké straty a v 2009 predpokladali,
Ze americka vlada bude zasiahnuta hodnotou 356 miliard dolarov, ktora mala byt
vyhradena na fondy TARP programu. Ako vSak uvadza tabul'ka ¢islo 17, vysledné
straty boli vyrazne nizSie. Do marca 2016 boli zaznamenané straty vo forme odpi-
sov vo vyske priblizne 35 miliard dolarov. Zaujimavym faktom je, Ze pri porovnani
strat a Cistych vynosov, vynosy vyplyvajiuce zo zachrannych opatreni prevazuju
straty o priblizne 13 mld. dolarov.

122 V niektorych pripadoch bola s urcitou instituciou dohodnuta nizSia vyska thrady, avsak tieto
dohody boli prevadzané len so subjektmi, kde bola navratnost vladnych prostriedkov vysoko prav-
depodobna.

123 Warranty v ramci programu TARP davali vlade moZnost nakupu kmenovych akcii v spolo¢nosti
za vopred stanovenu cenu. Ak hodnota akcie v urcitej spolo¢nosti vzrastie, rastie aj cena warrantu,
pri poklese je to naopak, no cena warrantu nemoZe poklesnut pod nulovi hodnotu.

124 Ako uvadza Webel (2014), mohla tato hodnota dosiahnut az 23,7 bilionov americkych dolarov.
Tieto kalkulacie boli vSak zaloZené na predpoklade, Ze by bola vyuzitd maximalna vel'kost financ-
nych prostriedkov stanovena vo vytvorenych programoch. Pri tychto vypoctoch nebol brany do
uvahy fakt, Ze urcité mnozstvo vladnych prostriedkov by mohlo byt navratnych, ¢im by sa vel'kost
nakladov pre danovych poplatnikov zniZzila.
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Tab.17  Finan¢ny prehl'ad zachranného programu TARP k marcu 2016

Troubled Asset Relief Program (v miliardach US dolarov)

Schvalena hodnota programu 475
Zaviazané mnozstvo k vyplateniu 454,59
ESte nesplatend suma 0,70
Realizované straty 35,13
Cisty vynos 48,61
-dividendy 21,07
-uroky 2,3
-predané warranty 9,58
-ostatné prijmy 15,67
Celkové vratené fin. prostriedky 424,51
-hodnota splatok 37591
-Cisty vynos 48,61

Zdroj: Ministerstvo financii USA, Monthly TARP Update. k 1.3.2016

Poznamka: Hodnota programu bola v roku 2010 zniZend z pévodnych 700 milidrd na 475 miliard
dolarov. Realizované straty su finanéné prostriedky, ktoré boli uZ vyradené pomocou odpisov. Cisty
prijem je hodnota, ktord zahriiuje dividendové platby, uroky, predaje warrantov a iné prijmy. Cel-
kové vratené financné prostriedky su sumou celkovych splatok plus ziskany prijem.

V ramci tohto programu smerovala viac ako polovica vyc¢lenenych prostriedkov do
bankovych institicii, konkrétne cez programy Capital Purchase Program (SPP),
Targeted Investment Program (TIP), ¢i garan¢ny program Asset Guarantee prog-
ram (AGP). Najrozs$irenejsi z nich, program CPP, fungoval na odliSnom principe ako
ostatné zlozky TARP programu. CPP nenakupoval hypotekarne zaloZné listy, ktoré
boli povazované za toxické aktiva, ale namiesto toho boli nakupované prioritné
akcie v bankovych spolocnostiach. Vysledny prirastok kapitalu v bankach im mal
napomoct v spravnom fungovani, aj ked' toxické aktiva ostavali na bankovych uc-
toch. (Webel, 2014)

Program CPP bol vyhodnoteny za nakladovo najefektivnejsi, vzhl'adom k pre-
vySujucemu objemu spatne ziskanych prostriedkov. (Whoriskey,2011)

V rdmci tohto programu bolo z celkového finan¢ného balicka TARP vyclene-
nych 250 miliard dolarov, pricom celkovy prijem vratane splatok, ¢i dividendovych
vynosov mal hodnotu az 275 miliard dolarov. (Ministerstvo financii USA, 2016)

6.5 Porovnanie pristupu k zachrane bankového systému

Finan¢nd kriza a jej dopad do systému zvyraznila kl'i¢ovt tlohu pre tvorcov politi-
ky, ktora spocivala v potrebe obnovit stabilitu financného systému a napomoct
tak zachovaniu  poskytovania dverov  aostatnych  bankovych  sluzieb
v hospodarstve. Odpovede na situaciu po roku 2008 boli r6zne, no v hodnoteni
a komparacii eurépskeho a amerického pristupu k rieSeniu finan¢nej krize sa da
najst’ aj vel'a podobnych a odliSnych znakov.
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Charakteristickou ¢rtou medzi eurdpskymi krajinami moZze byt fakt, Ze ban-
kové poZicky vSeobecne predstavuju najdolezitejsi zdroj financovania v porovnani
s financovanim pomocou zdrojov z kapitalového trhu. Naopak, v USA su malé
a stredné podniky menej zavislé na bankovych uveroch. Aj napriek podobnym
hodnotdm HDP v oboch systémoch, existuje na eurépskej drovni vacsi bankovy
systém ako v USA. Schildbach (2013) vo svojej Studii uvadza, Ze eurépsky bankovy
systém je azZ Stvornasobne vacsi.

Prejavy financ¢nej krizy boli v obidvoch systémoch vyrazné a mozno v nich na-
jst znacnu odliSnost. V USA sa finan¢na kriza prejavila na celoStatnej rovni. Nedo-
Slo teda kvyraznym lokalnym problémom, ktoré by boli vyvolané v zavislosti
na regione, ¢i $tate, v ktorom banka pdsobila. Naopak v EU, boli krajiny poznacené
aj na zaklade geografického rozloZenia, pricom dékazom méze byt spominané fr-
sko. Dalo by sa teda povedat, Ze v EU sa prejavy krizy vyskytli najma na lokalnej
urovni Clenskych Statov a na tejto drovni doslo aj k ich rieSeniu.

Schildbach (2013) uvadza, Ze odliSnost moZeme najst’ aj v samotnom nacaso-
vani vladnej pomoci. Vel'ké banky v USA reagovali na krizu rychlejsie v porovnani
s europskymi vyznamnymi bankovymi inStiticiami, ktoré zaznamenali dlhSiu za-
vislost' na vladnej finan¢nej pomoci. Tak isto je dolezita aj velkost’ bankovych in-
Stitdcii. V podstate len vel'ké banky mézZu zaznamenat zlepSenie ich situacie
na zaklade zlepsenia globalneho stavu ekonomiky, zatial' ¢o tie menSie sa m6zu
dlhsie stretavat s problémami.

V oboch systémoch boli pouZité podobné postupy pri rieSeni problémov ban-
kovych systémov. Medzi tie najvyznamnejSie patrili opatrenia poskytujtce Statne
zaruky, d’alej to boli likvidné a kapitalové ndpomocné opatrenia na posilnenie ka-
pitalovej zakladne a takisto opatrenia na pomoc so znehodnotenymi aktivami.

V eurdpskom aj americkom systéme boli rozsirené ad hoc opatrenia, ktoré bo-
li navrhnuté priamo pre konkrétnu institiciu, ktora zaznamenala urcité problémy.
Na druhej strane boli v oboch systémoch pouZité systémové rieSenia financnych
problémov bank v podobe vytvorenia schém. Tieto systémové opatrenia zameria-
vali svoju pdsobnost na SirSie potreby finan¢ného segmentu. Dalou podobnou
vlastnostou oboch systémov je priblizne rovnaka velkost a rozsah pouzitych za-
chrannych opatrent.

Zasadny rozdiel spociva v prevedeni Statnej pomoci. Aj ked boli pouzivané
podobné nastroje a opatrenia, ich forma prebiehala v kazdom trochu odlisSne. Ide
napriklad o rekapitaliza¢né opatrenia, kedZe v ramci TARP boli prevadzané na ne-
dobrovol'nej baze. Na urovni USA boli kapitalové injekcie v ramci TARP programu
poskytované ,povinne”, kedZe kapitalovy transfer prebiehal aj bez Ziadosti danej
inStitucie. Tieto zachranné opatrenia boli teda poskytované dokonca aj institdciam,
ktoré nezaznamenali vyraznejsie problémy ani v ¢ase krizy. Naopak v EU bola ka-
pitdlova podpora prevadzana typicky na dobrovolnej baze a o pomoc poZiadali
teda len inStitucie, ktoré skutoCne potrebovali nevyhnutnu finan¢na podporu.
Hlavnou odliSnostou v oboch pristupoch je aj nasledna vySka navrateného kapitalu
od bank v USA, ktorda mo6ze vychadzat prave zo spominaného nedobrovolného pri-
stupu.
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Hlavnym rozdielom medzi zdchrannymi opatreniami v EU a USA moZno pova-
Zovat realizaciu garan¢ného systému. Pri porovnani objemu garantovanych vkla-
dov moZno najst odliSnost v poskytovanych zarukach na vklady, ked'Ze v USA bola
stanovena hranica na 250 000 dolarov, pricom v EU 100 000eur!25, Zakladnou od-
liSnostou vsak ostava fakt, Ze zatial ¢o v USA su zaruky vkladov poskytované
na federalnej drovni, v EU boli zaruky poskytované na lokalnej trovni daného
¢lenského $tatu. Dal$im odlinym znakom v stvislosti s garanénym systémom je
existencia Specidlneho fondu v USA, zameraného na poistenie na vklady. Tento
fond je financovany americkymi bankami a ro¢ne prijme finan¢né prostriedky vo
vyske 2% z krytych vkladov. Na rozdiel od toho, v EU Ziadny podobny systém nee-
xistoval.

Rozdiely vo finan¢nych nakladoch mézu taktiez vysvetl'ovat odliSny systém
rozdelenia a zdiel'ania strat. V eurépskom systéme niesli najvacsiu cast jednotlivé
inStitdcie, priCom straty boli zdiel'ané tymito inStitdciami a dafiovymi poplatnikmi,
kde ako najlepsi priklad méze sluzit pripad Irska. V systéme USA boli tak isto stra-
ty rozdel'ované medzi inStitucie, ktoré zabezpecovali a prevadzali dany zachranny
program. Podl'a Schildbacha (2013) vSak rozdiel méZe spocivat v lepSej revitaliza-
cii bankovych institicii a tym umozZnenym splacanim finan¢nej pomoci. Ako bolo
uvedené, niektoré programy dokonca vlade generovali zisky. Tieto faktory su jed-
nou z pricin, preco danovi poplatnici znaSaju mensie finanéné bremeno. Po par
rokoch od prepuknutia finan¢nej krizy sme mohli sledovat’ situaciu, kedy sa horsie
zasiahnutd americka ekonomika spamatavala rychlejSie, zatial' ¢o v Eur6pe sa
spustila vlna dlhovych kriz a inych problémov, ktoré dosledky financnej krizy len
prehibili.

Prehl'ad charakteristickych znakov bankovych systémov EU a USA moZno na-
jst v tabul’ke cislo 18.

125 Ako bolo spomenuté vyssie, tato hranica mohla byt v mimoriadnych pripadoch navysena.
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Tab. 18

Prehl'ad charakteristickych znakov v bankovych systémoch EU a USA

EU

USA

Vel'kost bankového
systému

Vacsirozsah (4-nasobne)

Mensi rozsah

Ziskavanie vacsiny
zdrojov

Bankovy sektor (p6zicky)

Finan¢né a kapitalové
trhy

Prejavy financnej krizy

Problémy hlavne na
lokalnej urovni

Problémy na systémovej
urovni

Zachranné opatrenia

Na trovni ¢lenského statu

Na urovni federalne;j
vlady

Nacasovanie pomoci

PomalSia reakcia

Rychlejsia reakcia

Podoba opatreni

Garancné schémy, kapitalova a likvidna pomoc,

operdcie a zachranu aktiv

Forma opatreni

Ad hoc pristup, systematické schémy

Rozsah opatreni

Podobny rozsah zachrannych opatreni

Prijatie zachrannych
opatreni

Dobrovolné126

Povinné!27 aj dobrovolné

Garancné limity

100 000 eur

250 000 dolarov

Zdiel'anie strat

Bankové inStittcie, vlady,
danovi poplatnici

Institdcie prevadzajice
zachranné programy128

Finan¢nd vykonnost

Pomalsia revitalizacia
bank

RychlejSia revitalizacia
bank

Zasahy centralnych bank

Doraz na extrémne
uvol'neni monetarnu
politiku

Doraz na kvantitativne
uvolnovanie +
agresivnejsi pristup

Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade uvedenych citovanych zdrojov.

126 Aj ked napriklad spolo¢nost NAMA, vytvorena irskou vladou fungovala na povinnom principe.

127 Niektoré programy TARP boli prevadzané na nedobrovol'nej bazy. Napriklad program nakupu

kapitalu Capital Purchase Program.

128 Celkovo boli straty zdielané aj so sikromnym sektorom, v zavislosti na konkrétne opatrenie.
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7 Regulacné odpovede na financnu Krizu

Jednym z hlavnych ciel'ov integracie na eurdépskej arovni bolo vytvorenie jednot-
ného trhu a hospodarskej menovej tinie, kedy by bola prehibena vzijomna spolu-
praca C¢lenskych krajin v roznych oblastiach a krajiny by pritom smerovali kich
vzajomnej zavislosti. Pre spravne fungovanie jednotného trhu pre tovar a sluzby je
okrem iného potrebny aj integrovany bankovy trh.

Vd'aka podpore regulacnych organov a tvorcov hospodarskej politiky, banky
povazuju tizemie EU za svoj domaci trh a dalo by sa tvrdit, Ze integracia v tomto
smere narasta. Vlna fazii po roku 2000 viedla k vzniku mnoZstva paneurépskych
bank s organizacnou Struktdrou a geografickym vymedzenim prisp6sobenym mys-
lienke jednotného eurdépskeho trhu. Zavedenie jednotnej meny v eurépskom hla-
disku bolo d’'alSou podporou integracie eurépskeho bankovnictva. (Allen, 2015)

Problém vSak nastal pri prepuknuti finan¢nej krizy a jeho rozsireniu na eu-
répsky trh. Integrované bankovnictvo nemalo vymedzeny recept na rieSenie prob-
lémov takéhoto typu, neexistoval Ziadny systémovy pristup na trovni EU. KaZzdy
Clensky Stat prebral zodpovednost za svoj bankovy systém a jeho ,ozdravenie".
Kazda krajina sa teda musela spoliehat len na svoje fiSkadlne moZnosti a Celila teda
rozpoctovym obmedzeniam pri hl'adani rieSeni a zavadzani intervencii do svojho
finan¢ného systému. Akykol'vek spolo¢ny integrovany podporny mechanizmus bol
vyluceny, pricom dovodmi bola politicka citlivost, ¢i problém moralneho hazardu.

V EU nastala obava z toho, Ze by niektoré ¢lenské $taty neboli schopné pre-
viest' potrebné reformy, ktoré by boli pozadované, ak by Staty cerpali financnu
pomoc ,zvonku“. Za nevhodné bolo povaZované pouZitie peniazi danovych poplat-
nikov na zachranu finan¢nych institacii. Neskor sa vSak ukazalo, Ze niektoré ban-
kové systémy prerastli fiSkalnu kapacitu svojich domovskych Statov. (Allen, 2015)

Najma pripad Irska ajeho spdsob rieenia finan¢nej krizy jasne preukazal
obmedzenia, ktoré sa v EU nachadzaji. Problém spociva v rozdieloch medzi geo-
grafickou pésobnostou bankovych institucii presahujicich hranice ¢lenskych sta-
tov a fiSkalnymi kapacitami jednotlivych vlad.

V reakcii na nedavnu financ¢nu krizu a mnoZstvo problémov spdsobenych jej
p6sobenim, boli v eur6pskom kontexte zavedené nové regulacné opatrenial2?, Tie-
to opatrenia prinasaju nové predpisy a to ako pre bankové institdcie, tak aj vlady
samotné. Na trovni EU si tvorcovia hospodarskej politiky davajt za ciel’ sformova-
nie bankovej Unie, ktord by priniesla do eur6pskych rozmerov nové regulacné
ramce ako aj nové mechanizmy v ramci rieSenia buducich finan¢nych problémov
a kriz. (Allen, 2015)

Novy regulacny ramec zahfiia komplexny pristup k rieSeniu bankovych zlyha-
ni, pricom jeden z jeho hlavnych ciel'ov je zniZenie moralneho hazardu. Toto mo-
ralne nebezpecenstvo predstavuje nadmerne riskantné zaobchadzanie finan¢nych

129 Prikladom moze byt Fiscal Compact, ktory zavadza striktnejSie pravidla ohl'adne rozpoctov
a dlhov ¢lenskych statov.
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inStiticii s peniazmi daniovych poplatnikov?30. Na dosiahnutie tohto ciel’a je nevy-
hnutné zaviest' na eurépskom trhu vacsiu disciplinu, tykajdcej sa bank a vlad, zni-
Zit verejnu podporu poskytovanu bankam a posilnit' pruznost finan¢nych institu-
cii. (Allen, 2015)

Mnoho studii, ktoré vznikli po financnej krize poukazali na fakt, Ze poskytnu-
tie Statnych garancii predstavuje kanal, cez ktory sa prenasa nestabilita bankovych
inStitdcii na staty samotné. Nielen banky, ale najnovsie aj Staty mézu byt ohrozené
v spravnom fungovani, pricom ich zranitel'nost spociva v nemoZnosti neobmedze-
ného zvySovania zdrojov, bez emitovania nového dlhu. Tieto nové dlhy mézu vSak
ohrozit ich finan¢nu stabilitu. ZhorSenie situacie v banke sa teda pomocou stat-
nych garancii méze prelievat do vladnych rozpoctov a zvySovat riziko zlyhania
samotnych $tatov. Toto riziko sa prejavilo najma v EU a bolo jednym z dévodov,
ktoré viedli tvorcov hospodarskej politiky k hladaniu alternativnych rieseni
pri moZnych budtcich krizach. (Allen, 2015)

7.1 Bankova unia

Vo vSeobecnosti obsahuje plnohodnotna bankova unia tri zakladné prvky, ktorymi
su spolo¢ny dohl'ad nad bankovym sektorom, spolo¢ny mechanizmus na rieSenie
bankovych problémov a spolocné poistenie vkladov.

Vroku 2012 sa Eur6pska rada dohodla na vytvoreni bankovej tinie. Bankova
Unia sa sklada z vytvorenia Jednotného mechanizmu dohl'adu (Single Supervisory
Mechanism - SSM) a Jednotného mechanizmu pre rieSenie problémov (Single Re-
solution Mechanism - SRM). Tieto mechanizmy st povinné pre ¢lenské Staty euro-
zény, avak pripojit sa moZzu aj ostatné krajiny EU. Cielom ma byt lep$ia kontrola
nad bankami a jednoduchsie rie$enie pripadnych krizovych situacii. Dal$im cielom
bolo vylucenie pouZitia peniazi danovych poplatnikov (Eurdpska komisia, 2015)

7.1.1  Jednotny mechanizmus dohl'adu - SSM

Vramci Jednotného mechanizmu dohl'adul3! sa Eurépska centrdlna banka stala
bankovym dozorcom pre vSetky banky eurozény a tak isto sa stala priamo zodpo-

130 Problém moralneho hazardu je spojeny s verejnymi intervenciami. Jeho potencialne rizika spo-
¢ivaju, podl'a akademikov, v moznosti narusia ucinnosti zavedenych intervencii pouzivanych pri
zniZovani finanénej nestability. Dal$im negativom moralneho hazardu je jeho vplyv na zvysenie
nakladov pre vladu pri poskytovani intervencii. Tieto fakty boli hlavnymi argumentmi pri podpore
nazoru, Ze verejné intervencie maju negativny dopad na finan¢ny sektor a ich p6sobenie moze byt
pre ekonomiku Skodlivé. Moralny hazard moZe byt eliminovany, pri navrhnuti podoby zachran-
nych opatreni spésobom, ktory by zabezpecil, Ze by banky znasali ndklady spolu s dafiovymi po-
platnikmi. (Allen, 2015)

131 SSM zaéala v EU fungovat’ na konci roku 2014. (Eurépska komisia, 2015)
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vednou za 125 najvacsich a najvyznamnejSich bank v eurozdne!3?, z celkovych pri-
blizne 6000 bank. Celkové aktiva tychto najvacsich institucii vykazuju az dve treti-
ny zo vSetkych bankovych aktiv v eurozone, konkrétne ide o takmer 82% zo vSet-
kych aktiv. (Eurépska komisia, 2015)

ECB je zodpovedna aj za =zaistenie uplatiiovania jednotnych pravidiel
tzv. ,Single Rulebook” v eurozdne. Ide o vytvorenie ,Jednotného kdédexu regulac-
nych pravidiel*, ktoré sa vztahuji na v$etky instittcie vnitorného trhu EU. Jednot-
nymi pravidlami ma byt dotvoreny jednotny trh financ¢nych sluzieb. V ramci tychto
pravidiel sa zavadza nova legislativa ku kapitalovym poziadavkam CRD IV., ako aj
k posilneniu poistenia vkladov, ktoré je stanovené na 100 000 eur na jedného
vkladatela, pricom je skratena vyplata vkladov z 20 na 7 dni. V ramci jednotnych
pravidiel bola vytvorenda aj nova smernical33, ktora stanovuje ramec pre ozdravné
postupy a rieSenie problémov averovych institacii. (Jedlicka, Kozelsky; 2014)

SSM prevadza teda priamy dohl'ad len nad najvacsimi eurépskymi bankami,
ale zaroven spolupracuje s narodnymi organmi dohl'adu pri regulacii ostatnych
bank. V ramci formovania SSM boli prevedené série zataZovych testov, ako aj od-
borné preskiimanie aktiv vo vyske 3,7 biliona eur!34. (Eurépska komisia, 2015)

7.1.2 Jednotny mechanizmus pre rieSenie problémov - SRM

SRM sa bude vztahovat na banky, ktoré budi pod dohl'adom SSM, ¢i ECB. SRM sa
sklada z Jednotného vyboru pre rieSenie kriz135 (Single Resolution Board - SRB)
a z Jednotného fondu pre rieSenie kriz13¢ (Single Resolution Fund - SRF). Jednotny
dohl'ad na eurépskej Urovni zabezpeci, Ze dohl'ad nad bankami v eurozéne bude
vykonavany jednou inStiticiou ECB. (Jedlicka, Kozelsky; 2014)

Jednotny dohl'ad na eur6pskej drovni zabezpeci, Ze zlyhanie bank bude menej
pravdepodobné, hlavne vd'aka tomuto silnejSiemu dohl'adu. Ak sa aj problémy vy-
skytnu, Jednotny mechanizmus pre rieSenie problémov ul'ah¢i ich rieSenie. Po tom,
ako ECB oznami, Ze niektora z bankovych instittcii ma problém, bude fond zodpo-
vedny za prijatie vhodného rieSenia pre dand banku. Tento fond bude financovany
vSetkymi bankovymi inStitiiciami v krajinach bankovej unie. Za splatenie tychto
problémov bude teda zodpovedny cely bankovy sektor. Prinos SRM spociva teda
v novom systéme rieSenia problémov, pricom tieto naklady uZ nebudu niest daro-
vi poplatnicil3’. (Eurépska komisia, 2015)

132 [de o inStitucie, ktorych aktiva prevysuju hodnotu 30 milidrd eur alebo ktorych podiel aktivna
HDP je viac nez 20%. Dal$im kritériom, kedy banka prechadza pod dohl'ad ECB je ¢erpanie verejnej
finan¢nej pomoci z institucii EFSF, ¢i ESM.

133 [de o Bank Recovery and resolution Directive- BRRD.

134 Odporucania ohl'adne kvality aktiv poskytuje European Banking Authority - EBA, ktora vznikla
vroku 2011.

135 SRB funguje ako jednotny rozhodovaci organ, ktory bude pripravovat postupy pri rieseni vznik-
nutych problémov

136 7 tohto fondu bude hradena restrukturalizicia problémovych bank.

137 Tento mechanizmus zacal fungovat od januara roku 2016. (Eurépska komisia, 2015)
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Doélezitym prinosom tohto mechanizmu je teda novy systém, nazyvany ,bail
in“. Ak sa teda banka dostane do problémov, krytie strat uZz nebude dopadat
na danovych poplatnikov, ¢i drobnych vkladatel'ov. Novy systém totiZ zavadza ur-
Cité poradie, kedy krytie strat dopadne v prvom rade na akcionarov, ostatnych ve-
ritel'ov a ostatnych investorov. Drobni vkladatelia do 100 000 eur su plne chrane-
ni. (Jedlicka, Kozelsky; 2014)

7.1.3 Jednotny systém poistenia vkladov

Bankova unia chrani nielen banky, ale aj bankovych klientov. Tato ochrana je za-
bezpectena v ramci Jednotného systému poistenia vkladov SDM. Zavedenie SDM ma
dve formy. Prvym variantnom je poistenie vkladov na narodnej Urovni, pricom su
dodrziavané urcité jednotné pravidla. Druha forma tohto opatrenia spociva v za-
vedeni jednotného fondu pre poistenie vkladov na eurépskej trovni. V EU je uplat-
novana prva zmienena forma. (Dvorak, 2012)

V celej EU je zavedend garan¢na schéma, ktora poskytuje zaruky na vklady az
do vysky 100 000 eur. Toto opatrenie ma napomoéct’ k odstraneniu runov na banku
v pripade problémov. NavySe, ak by neboli zaruky na vklady naprie¢ krajinami
rovnaké, vkladatelia by svoje vklady ukladali v krajinach s vy$Sou troviiou garan-
cie. Aktualna garan¢éna schéma ma v EU ale narodny charakter, s tym Ze sa dodrzu-
ja jednotné pravidla®3s. (Euréopska komisia, 2015)

SDM by mal zaistit' jednotné podmienky pre vSetkych vkladatel'ov na izemi
EU, ¢i zaistit' krat$iu lehotu pre vyplacanie poistenych vkladov. Tak isto budt pre-
vadzané pravidelné zatazové testy vramci narodnych systémov ato minimalne
jedenkrat za 3 roky. Do narodnych systémov su tak isto z bankovych institucii od-
vadzané ciastky, ktoré musia dosahovat minimalne 0,8% z celkového objemu pois-
tenych vkladov. (Eur6pska komisia, 2014)

7.2 Fungovanie bankovej tiinie v USA a EU

Formovanie bankovej inie na trovni EU zmeni charakter bankového dohl'adu, ako
aj zachranné postupy pri pomoci bankovym inStiticiam. V USA existuje bankova
Unia uz od roku 1933. V ramci tejto kapitoly budu zobrazené faktory, ktoré charak-
terizuju obe bankové tnie, priCom budu identifikované podobné a odlisné prvky.

Formovana bankova tinia na urovni EU zabezpeéi, Zze bankovy dohlad, ako aj
rieSenia vzniknutych problémov v bankovnictve by boli prenesené na troven unie,
¢im by boli delegované povinnosti jednotlivych Statov v tejto oblasti.

V rdmci bankovej Unie sa inStitdciou zodpovednou za dohl'ad stala Eurépska
centralna banka, pricom v USA tuto funkciu zastava Federalny rezervny systém.
Rozdielom v tejto suvislosti je fakt, Ze FED vykonava dohl'ad priblizne 30 banko-
vym holdingovym spoloc¢nostiach, ktorych aktiva dokopy dosahuju 50 miliard do-
larov. Ostatné banky a bankové holdingy st pod dohl'adom Uradu menovej kontro-

138 Eurépska komisia sa zavazuje do roku 2019 preskumat fungovanie smernice o systéme ochrany
vkladov a zisti, ¢i by bolo vhodné zriadit aj jednotny celoeurépsky systém na ochranu vkladov.
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ly - OCC, agentirou FDIC a samostatnymi Statmi. VSetky tieto subjekty dohl'adu su
zodpovedné za iny typ institicie!3°. Dohl'ad FEDu sa tak isto zameriava na neban-
kové holdingové spolocnosti, ktoré sa povazuju za systémovo doleZité. (Castafieda,
2016)

ECB zabezpecuje priamy dohl'ad nad priblizne 125 bankami, ktoré dokopy
predstavuju 82% vsSetkych bankovych aktiv v eurozone. Na rozdiel od FEDu, nevy-
konava vsak ECB funkciu dohl'adu nad nebankovymi institiciami. Dal$ou odli$nos-
tou je, Ze vedla ECB neexistuje v EU Ziadna d'al$ia institiicia podobna FDIC, ktora
by zabezpecovala sekundarny dohl'ad nad centralnymi bankami, ¢i vladami, alebo
garanciu vkladov. (Castafieda, 2016)

RieSenie problémov systémovych institucii je tak isto vykonavané s mensimi
odchylkami. Nova legislativna Uprava v ramci formovanej bankovej tinie by mala
napomoct’ k tomu, aby doslo k véasnému zasahu a poskytnutiu pomoci. Tato po-
moc by vSak nemala byt financovana peniazmi danovych poplatnikov. Kazdy ¢len-
sky Stat si urci organ, ktory preberie zodpovednost za rieSenie krize a bude dispo-
novat istymi pravomocami. Tomuto organu Statnej spravy budud podliehat’ inStita-
cie, ktoré v pripade krizy musia sformovat urcité ,ozdravné plany“. O konkrétnych
postupoch v danych institiciach rozhodne vsak povereny organ140. Vsetky pripad-
né postupy organu vsak musia vychadzat z pristupu ,bail in“. (Eurépska komisia,
2014)

,Bail in“ princip vychadza z toho, Ze prvé straty nesu akcionari danej spoloc¢-
nosti, a to az do vysky 8%. Dalsim postupom bude vyuzitie eurépskeho mechaniz-
mu pre stabilitu European Stability Mechanism (ESM). Tento mechanizmus bude
vyuzivany hlavne na rekapitalizacné postupy tykajtice sa problémovych bankovych
inStiticii. Aj ked’ tento mechanizmus poskytoval finan¢né prostriedky jednotlivym
Statom, existuju urcité navrhy, Ze by bolo efektivnejSie poskytnut financie priamo
ohrozenej financnej institucii. (Saunders, 2013)

Budovand bankova unia zavadza tak isto jednotny mechanizmus rieSenia
problémov SRM, ktory je urceny pre banky na dzemi eurozony. Tento mechaniz-
mus vyuZziva pri zachrane, ¢i likvidacie spolo¢nosti vytvoreny fond SBRF a o kon-
krétnej podobe rieSenia problému danej institicie rozhoduje jednotny vybor
pre rieSenie problémov. AvSak Eurépska komisia musi rozhodnut, ¢i bude danej
inStitucii poskytnuta finan¢na pomoc. (Breuss, 2013)

Systém postupov zachrany systémovo dodleZzitych institucii v USA je prevadza-
ny na podobnom principe ,bail in“ kedy najvacsie straty nest samotni akcionari
a veritelia danej spoloCnosti. Za likvidatora a zodpovedny organ v pripade vyz-

139 Tieto typy inStitucii a ich samotny dohl'ad je nad nimi je rozdeleny medzi tieto tri inStitdcie do-
hl'adu. OCC je zodpovedna napriklad za dohl'ad narodnych bank, FDIC sa naopak podiel'a na dohl'a-
de nad zahrani¢nymi pobockami bankovych institucii.

140 Organ pouZije najvhodnejsi nastroj pre rieSenie danej situdcie. M6Ze dojst k predaju celej insti-
tucie prevodu tejto institicie na preklenovaciu institiciu, operacie zamerané na oddelenie a prevod
aktiv, ¢i vhodny sp6sob rekapitalizacie.
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namnych spoloCnosti je stanovena agentura FDIC141. Za situacie, kedy sa FDIC sta-
ne likvidatorom spolocnosti, ziskava vel’ki moc nad spolo¢nostou, pretoZe prebera
pravomoci akcionarov aj veritelov. FDIC je tak isto opravnena disponovat
s fondom OLF, ktory je pouzity v pripade, ak ndklady na likvidaciu spoloCnosti pre-
vysSuju aktiva tejto banky. FDIC méze ulozit Ministerstvu financii povinnost po-
skytnut finan¢nd pomoc danej institdcii. Nasledne je vytvoreny plan splacania.
(McDermott, 2010)

V oboch pripadoch mézeme vidiet zhodu v existencii fondu, ktory je za urci-
tych podmienok vyuZivany na rieSenie a zachranu bankovych spoloc¢nosti. Oba tie-
to fondy su financované bankovym sektorom, avSak na rozdiel od systému v USA je
fond v EU financovany nielen na principe ex post, ale aj ex ante. V pripade eurép-
skej bankovej inie dokonca méze byt financovana nielen likvidng, ale aj kapitalova
pomoc urcend zachrannovanym spolo¢nostiam. (Lintner, 2015)

V pripade USA je garancia vkladov zabezpecovana na nadndrodnej drovni,
konkrétne institiciou FDIC. Na druhej strane pristup EU do tejto fazy nepokrodil
a garancia vkladov prebieha na dobrovolnej fazy a irovni samotnych c¢lenskych
$tatov. Dal$im odli$nym faktorom je nielen trover, na ktorej st vklady garantova-
né, ale aj samotna vyska tejto garancie. V EU je to 100 000 € na banku a vkladatela,
pricom nezaleZi, ¢i je dany Stat clenom eurozdny, alebo nie. Na druhej strane, v USA
priblizne dvojnasobne viacl42, (Castafieda, 2016)

Pre porovnanie charakteristickych ¢rt a zakladného principu fungovania ban-
kovych tnii na tirovni EU a USA sliZi nasledujtica tabul’ka ¢&islo 19.

141 Stanovenie FDIC za likvidatora, predchadza niekol'’kymi krokmi. Najskor musi byt vydané odpo-
rucenie, ktoré vydava FED, alebo samotné FDIC a odporucenie musi byt schvalené Ministerstvom
financii.

142 V eurach ide priblizne o ¢iastku 230 000 eur.
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Tab.19  Porovnanie formovanej bankovej tinii v EU a fungujiicej bankovej tinie v USA
Bankova tinia EU | Bankova tinia USA
Zachranné opatrenia Na nadnarodnej Urovni
, , SSM - prostrednictvom | FED, FDIC, OCC#3 a
Bankovy dohl'ad . P . . . Yy
ECB, narodné organy narodné vlady
Jednotny  mechanizmus | Federal Deposit
RieSenia problémov pre rieSenie problémov | Insurance  Corporation
SRM FDIC
, . . . | V podstate vSetky banky | Systémovo vyznamné
Jednotny systém rieSenia pocs K baniky | Systen . y .
roblémoy avelké investicné | spoloCnosti - bankové
p podniky144 a nebankové holdingy
Spustenie systému | Zlyhavajuca inStiticia, pravdepodobnost zlyhania,
rieSenia problémov verejny zaujem, zachovanie fin. stability
Financovanie systému | Bankami na ex ante a ex | Bankami na ex post
rieSenia problémov post principe principe
Princip krytia strat e e
»Bail in“ princip

zachranovanej spol.

Fond v rAmci mechanizmu
rieSenia problémov

SRF - vytvoreny v ramci
SRM

Orderly Liquidation Fund
- OLF

Opatrenia, ktoré mézu byt | Likvidna a kapitalova | .., ..,
s , Likvidna pomoc
financované z fondu pomocl4s
Na drovni cClenskych | Na nadnarodnej drovni -
Garancia vkladov Statov - prostrednictvom | prostrednictvom
narodnych fondov FDIC
Vyska garantovanych 100 000 € 250 000 $
vkladov

Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade ziskanych informacii z vyssie citovanych zdrojov

Po prevedeni komparacie zvolenych faktorov v oboch systémoch je mozno tvrdit,
ze fungovanie a prevadzanie sanacnych opatreni na zachranu bankového systému
sa po sformovani bankovej tinie na trovni EU viac podoba americkému systému
zachrany tychto inStiticii, ako pred jej vytvorenim a zavedenim.

7.2.1 Odporucania pre tvorcov hospodarskej politiky

Na zaklade prevedenej analyzy je vhodné zvyraznit' urCité dolezité faktory, ktoré
by mohli prispiet k lepSiemu fungovaniu formujucej sa bankovej unii na eurépskej
urovni. Treba vSak zmienit, Ze formovanie bankovej unie v EU je len na zaciatku

143 Office of the Comptroller of the Currency OCC - Urad menovej kontroly
144 Pri tychto vel'kych investi¢nych podnikoch musi byt vSak verejny zaujem na ich fungovani.
145 Tato pomoc zahfmna tak isto garanciu zavazkov, nakupy aktiv vratane strat z ,bail in“ pristupu.
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a jej nedokonalosti a nedostatky sa naplno prejavia v pripade vyskytnutia banko-
vych problémov a spustenia zachrannych opatreni.

Co sa tyka dohl'adu nad bankovym sektorom, na eurépskej trovni je povere-
nou institiciou ECB. VEU vsak vznikad zaujimava situdcia, pretoZe na rozdiel
od USA, nie vsetky clenské Staty pouzivajd rovnakd menu. ECB sa stala primarne
hlavnym dozorcom len pre eurozénu, kedZe e$te Ziadna ina z krajin EU sa dobro-
vol'ne nepridala. Bankovy systém 19 krajin bude teda pod dohl'adom ECB, avsak
ostatnych 8 bude mat’ povereny organ dohl'adu na lokalnej Grovni. Predmetom
diskusie by mohli byt pravidla, ktoré si stanovia organy dohl'adu v ¢lenskych sta-
toch. Treba teda zamedzit tomu, aby doslo k vzniku ,bankovych rajov“, kedy by sa
bankové inStitucie presuvali do Statov s ,menej striktnym“ systémom pravidiel.
Jednym z cielov by mohla byt otazka rovnopravnej regulacie.

ECB prevadza teda dohl'ad v krajinach eurozony, lenze pod jej dohl'adom nie
su vSetky banky, ale len tie systémovo vyznamné, CiZe tie, ktorych zlyhanie by
mohlo mat’ vyrazne negativny dopad na cely bankovy systém. Aj ked’' sd zvolené
urcité ukazovatele, pomocou ktorych je takato institicia definovanal4¢, vyraznejSie
finan¢né problémy moéZu vzniknut aj pri problémoch niekolkych menSich institu-
cii, ktoré nespadaju pod dohl'ad ECB. Ak by chcela ECB vykonavat dohlad aj
nad mensimi insStitdciami, musela by sa plne spolahnut na informacie poskytnuté
lokalnym organom dohl'adu. Z tohto pohl'adu vSak bude nutné implementovat ur-
¢itd jednotni metodiku vykazovania, ktora by odzrkadlovala finan¢né zdravie
bankovych institicii a z toho plyntcich kvantitativnych a kvalitativnych ukazova-
tel'ov pre lepSie porovnavanie a zhodnocovaniel4.

Zaujimavy moéze byt samotny vztah medzi inStiticiami dohl'adu na tUrovni
americka FDIC, m6Ze dojst k odliSnostiam v pravidlach, vykazovani, ¢i zdiel'ani
informacii. Naopak v USA, si dohl'adom nad bankovym sektorom poverené az tri
institucie, a to FED, OCC a FDIC, s tym Ze kazda z nich ma za dlohu dohl'ad urcitych
typov instittcii. Dal$im integraénym krokom na trovni EU by teda mohlo byt vy-
tvorenie podobnej inStitlcie, ktord by mala na starosti napriklad dohl'ad nad ban-
kami Statov, ktoré nepatria do eurozony.

Ak by sme este ostali pri institacii FDIC, naskytuje sa otazka aj v problematike
garanénej schémy v EU. Ak porovname vy$ku garancii vkladov, v USA sii garancie
nadstavené na viac neZ dvojnasobne vySSej urovni. Tento limit bol navySeny
v suvislosti s krizou zo 100 000 dolarov na 250 000 dolarov. V roku 2014 vSak ma-
lo dojst k opatovnému znizZeniu tohto limitu. Ak by sme brali do uvahy fakt, Ze ten-
to limit bol ponechany na vysSej drovni 250 000 dolarov, ide o pravdepodobne
zdsadu opatrnosti. Za zamyslenie vSak stoji adekvatne urcenie garan¢ného stropu
aj na urovni EU.

146 Ide o tieto kritéria: celkova hodnota aktiv je vysSia nez 30 miliard €, pomer celkovych aktiv voci
HDP je viac neZ 20% a zaroven musi byt celkova hodnota aktiv minimalne 5 miliard €. (Eurépska
komisia, 2013)

147 V USA napriklad funguje jednotny mechanizmus CAMELS. (Saunders, 2013)
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Samotnym faktorom, ktory je dolezity v ramci systému poistenia vkladov je
jeho forma. V EU funguje mechanizmus garancie vkladov na dobrovol'nej faze, pri-
¢om je zabezpecCovany na urovni samotnych c¢lenskych Statov. Otazne je, ¢i budua
dobrovol'nost nemusi odzrkadl'ovat jeho doélezitost. V blizkej budicnosti bude
pravdepodobne rieSena mozZnost vytvorenia jednotnej institucie, ktora by prebrala
urcita zodpovednost za poistenie bankovych vkladov. V tejto suvislosti by muselo
byt rieSené ,spravodlivé financovanie, ktoré by odzrkadl'ovalo riziko danej banky.
Tak isto by mohli byt nacrtnuté kroky a postupy, ktoré by nasledovali v pripade
vzniku finanénych problémov, ¢i nedostatku zdrojov vytvoreného fondu na garan-
cie vkladov. MozZnosti asi vel'a nebude, bud’ bude systém nadstaveny podobne ako
pri SRM kedy za problémy ,zaplatia“ ostatné banky, alebo tdto finanéni pomoc
poskytnu samotné vlady.

Dal$ou neznamou ohl'adne zachranného procesu mdze znamenat forma reka-
pitalizacii. Konkrétne mé6zu vzniknat otazky ohl'adne toho, ktoré instittcie by mali
byt zachranené, v akom poradi, akou formou (ndkupom prioritnych akcii, alebo
beznych akcii atd’.). Stabilizatny mechanizmus ESM by mal sluZit' na rekapitalizac-
né zachranné opatrenia, avsak nie je zrejmé, ¢i budu finan¢né prostriedky posky-
tované priamo bankam, alebo nepriamo, cez samotné Staty. Avsak, treba zabezpe-
Cit, Ze aj v pripade ak by boli tieto prostriedky poskytované nepriamo, Stat by fi-
nancie poskytol v dostato¢nej vyske a podl'a potrieb jednotlivych bank.

Formovanie bankovej tinie na eurépskej urovni je zatial' vel'mi cerstvé a jeho
efektivnost’ a redlne fungovanie sa naplno prejavi, az ked dojde k financnym prob-
lémom kedy budu zachranné postupy nevyhnutné.
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8 Diskusia

Ako bolo spomenuté vysSie, bankova Unia ma vymedzené tri zdkladné piliere.
V USA funguje bankova unia uz od roku 1933. Za povSimnutie vSak stoji fakt, Ze
tato bankova tnia v USA bola sformovana aZ po 157 rokoch fungovania menovej
tinie. Je teda dovod na formovanie bankovej tinie v EU? Je naozaj jej vyznam po-
trebny a formovanie nevyhnutné?

Budovanie bankovej Unie je nastrojom napomadahajicim dosiahnutie federal-
neho dohl'adu a mechanizmu rieSenia problémov na federalnej Grovni. Bankova
tinia sleduje dva hlavné ciele. Prvy spociva v prehibeni integracie a podpory jed-
notného trhu v ramci finan¢nych transakcii a druhy je spojeny s preruSenim ,to-
xickych” interakcii medzi bankovymi inStiticiami a vladami ¢lenskych krajin. Tieto
interakcie spocivali v prenose problémov v bankovom sektore na problémy sa-
motnych Statov. Ak su totiZ banky nachylné na problémy s likviditou, ¢i dokonca
insolvenciou, pomoc od narodnej vlady méze navysit dlh danej krajiny.

Tym sa prenesu tieto problémy z bankového subjektu na vladu. Tento vztah
podla autorov Geeromsa a Karbownika (2014) existuje v EU, no na trovni USA
niel48, Podl'a autorov zakladny rozdiel medzi systémom EU a USA spotiva v tom,
kto je hlavnym drzitel'om Statneho dlhu. V USA drZia banky vo svojich portféliach
menSiu Cast celkového Statneho dlhu krajiny. Tento dlh je drZany z velkej Casti
v rukach nerezidentov a v portfélidch nebankovych institicii. Naopak v EU je bez-
né, Ze banky st hlavnym drZitelom S$tatnych dlhopisov, ¢im l'ahSie dochadza
k prelievaniu problémov.

Banky maju tendenciu drzat vel'ké mnoZstvo pohl'adavok voci svojej domacej
vladel4°. V Eurozone je tento problém obzvlast zavratny. Banky v roku 2007 drzali
vo svojich rozvahach dlhopisy v hodnote az 1200 mld. Eur, pricom v roku 2013 sa
tento pocet zvysil na 1720 mld. eur, ¢o je v prepocte priblizne 18% HDP euroz6-
ny150. (Geeroms, Karbownik; 2014)

Problém vsak nastdva, ked’ zacne klesat’ tiveruschopnost danej krajiny, ¢im
stracaju hodnotu aj Statne dlhopisy. To spdsobuje straty ich drzitel'om, vratane
bankovych institucii. Navyse ked’ ddjde k poklesu uverovej bonity vlady, vyhliadky
na rast a ziskovost vacsiny firiem klesajd. To ma spatny efekt na zvySenie uvero-
vych strat bankovych inStitdcii, ¢o sposobi d’alSie zhorSenie kapitalovych pozicii
bank v krajine. (Gros, 2013)

148 Uvedeni autori vo svojej stadii skamali korelacny vztah medzi swapmi na tiverové zlyhanie
(CDS) statnych dlhopisov a (CDS) bankovych dlhopisov.

149 Tieto pohl'adavky moZu drzat ¢i uZ z politickych dévodov, ked' chct vlady krajin uloZit svoje
primeranosti, ked’Ze pri vypocte rizikovo-vazenych aktiv nesu statne dlhopisy nulovi rizikovua va-
hu.

150 Objem drzanych $tatnych dlhopisov bol vyrazny v krajinach PIIGS. V frsku sa pocet bankami
drzanych statnych dlhopisov zvysil zo 14% HDP v roku 2007, na 18%HDP v roku 2013.
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Podl'a Allena (2015) sformovania bankovej tnie mdze predstavovat ucinny
sposob ako zabranit prenasaniu rizika, ked'Ze by vlady uz nemali povinnost za-
chranovat svoj domaci bankovy systém.

Ako bolo spomenuté vysSie, na vytvorenie plnohodnotnej bankovej tinie treba
jednotny dohl'ad, jednotny mechanizmus rieSenia problémov v bankach a tak isto
spolo¢né mechanizmus poistenia vkladov. Ak sa pozrieme na pripad EU, v roku
2014 zacal fungovat' Jednotny mechanizmus dohl'adu - SSM a tak isto bol zriadeny
aj Jednotny mechanizmus pre rieSenie problémov - SRM. Otazny vSak ostava jed-
notny mechanizmus na bankové vklady, ktory na eurdpskej drovni eSte nebol
sformovany. (Gros, 2013)

Naopak v USA funguju vsetky tri zakladné zloZky, potrebné na fungovanie
bankovej Unie, uz od roku 1933. USA je teda uZ od tohto roku povazované za fun-
gujicu bankovd uniu. Federalne poistenie vkladov je zabezpecené prostrednic-
tvom FDIC, ktora zabezpecuje klientske vklady do vySky 100 000 dolarov. Je ale
zaujimavé zmienit, Ze USA fungovala ako menova Unia aZ 157 rokov bez vytvore-
nia bankovej tnie.

Fungovanie takejto integrovanej bankovej uUnie je v praxi dobré vidiet
v pripade vzniku bankovych problémov, ako to bolo v nedavnej financnej krize.
Pre zdkladnti kompardciu moZno vyuZit uZ pripad spominaného Irska
a charakterovo podobny americky Stat Nevada. (Gros, 2013)

frsko a Nevada maju niekol’ko podobnych charakteristik!51, ako napriklad po-
dobné mnozstvo populacie, HDP, ale aj to, Ze oba Staty zaZili silny boom v sektore
nehnutelnosti. AvSak po prepuknuti problémov v oboch krajinach, boli dopady a
dosledky odlisné, hlavne v oblasti ich Statnych dlhov?52. Nevada nezazila Ziadnu
miestnu finan¢nu krizu a nedoSlo k Ziadnej zachrannej pomoci na Statnej Grovni.
Zatial' ¢o v pripade Irska sa $tatny rozpocet ocitol v obrovskom schodku a bankové
problémy vyustili aZ do nutnosti vyuzit finan¢ni pomoc MMF, ESM a EFSF.

KIicovym rozdielom medzi tymito $tatmi je fungovanie ich bankovych systé-
mov. V USA je bankové rieSenie problémov uZ od roku 1933 nadstavené na fede-
ralnej trovni, v EU za svoj bankovy systém zodpovedali samostatné $taty.

Teda aj napriek tomu, Ze niektoré banky v Nevade sa stretavali s problémami
likvidity a insolventnosti, k Ziadnemu naruseniu miestneho bankového sektora to
neviedlo. Banky boli totizZ zabezpecCené jednotnym zaistenim vkladov, konkrétne
prostrednictvom FDIC. Vd'aka americkej bankovej unii bola Nevade poskytnuta
pomoc na absorbovanie Sokov!33. V rokoch 2008 a 2009 musela FDIC uzavriet 11
bank so sidlom vtomto State. Tieto banky mali dokopy cez 40 mld. dolarov

151 Niektoré z charakteristik mozno vidiet v tabul'ke ¢islo 26, uvedenu v prilohach.

152 ZadlZenie oboch krajin moZno vidiet na obrazku 4, uvedeného v prilohach.

153 Prikladom moze byt pripad banky Washington Mutual - WaMu, ¢o bola najvacsia americka ban-
ka v historii, ktora zlyhala. Tato banka mala sidlo v Nevade. Jej zlyhanie vSak na lokalnej trovni
nespdsobilo Ziadne straty. Ak by ale mala tato, alebo podobna institiicia, sidlo napriklad v frsku, za
jej straty by bola zodpovedna samotna krajina a jej zlyhanie by znamenalo rozsiahle lokalne prob-
1émy.
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v aktivach, ¢o odpoveda 30% HDP. Tieto zachranné a reStrukturaliza¢né opatrenie
predstavovali pre FDIC naklady vo vyske priblizne 4 mld. dolarov. (Gros, Belke;
2015)

Na druhej strane v pripade Irska bola poskytnuta garancia vkladov zo strany
vlady a nie na Uniovej drovni. Ak by sa aj na eur6pskej irovni sformovala komplet-
na bankova tnia, mohol by tento systém fungovat ako absorbator Sokov. V pripade
Nevady a bankovej inie USA je vidiet, Ze vznik finan¢nej krizy na lokalnej Grovni je
vel'mi zriedkavy a Ze federalna uroven rieSenia problémov by mohla byt Gc¢innym
nastrojom ako predist’ finanénym problémom, ktoré sa prejavili napriklad v frsku.
(Gros, 2012)

Na tomto priklade podobnych Statov v podobne velkych systémoch, no
s rozdielom fungovania bankovej Uinie treba zmienit eSte jednu vec. Pripad Nevady
dokazuje schopnost integrovanej bankovej tinie absorbovat’ Soky v lokalnych uze-
miach. Prave lokalne problémy pohltili eurépsky bankovy systém v nedavnej fi-
nancnej krize. Staty pri boji so vzniknutymi problémami nemali na eurépskej
urovni Ziadnu systémovu zachranu, preto sa niektoré dostali do kritickych situac-
nych problémoch. EU v tomto ohl'ade vyznieva ako pozitivny spojenec len v dob-
rych c¢asoch, pricom pri vzniku problémov sa kazdy stat mohol spolahnuat len
na svoje finan¢né zdroje. Bankova unia je pozitivnym krokom v eurépskej integra-
cii, ¢im sa vytvori jeden efektivny systematicky celok, ktory bude odolny voci na-
strahdm finan¢ného sveta.
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9 Zaver

Ked' v roku 2008 ohromila finan¢né trhy globalna hospodarska kriza, zdalo sa, Ze
jej dosledky postihnt len americky kontinent a Ze eur6pske hospodarstvo nebude
ovplyvnené. Po par diioch sa zavratnou rychlostou rozsirila a ochromila eurépske
hospodarstvo s podobnou intenzitou.

Zavedené opatrenia na zachranu bankového sektora po prepuknuti krizy mali
rézne podoby. Jednou z nich bolo poskytovanie kapitalovych injekcii, ktoré malo
pozitivny vplyv na posilnenie kapitdlovej zakladne bank. Dalej boli poskytnuté
zaruky na zavazky banky vzniknutych z klientskych vkladov, ktoré mali napoméct’
obnovit doveru vo finan¢ny systém. K udrzaniu pristupu na finan¢né trhy vlady
poskytovali zaruky na bankou emitované dlhopisy. Tieto zaruky maju sluzit ako
pomocny mechanizmus, ktory bankam zaruci zachovanie pristupu k roznym ty-
pom financovania. V ¢ase krizy bol finan¢ny trh zaplaveny znehodnotenymi akti-
vami, ktoré stratili svoju hodnotu a pre banky znamenali riziko vzniku velkych
strat. Preto d’alsim nastrojom boli operacie na nakup alebo garanciu tychto zne-
hodnotenych aktiv. Tymto boli ziiCastnené banky ochranené pred obrovskymi ka-
pitalovymi stratami.

V ramci EU zaznamenalo najhor$i dopad na verejné financie rsko, kde vysta-
vené garancie na vacSinu bankovych zavazkov a finan¢na podpora bankového sek-
tora prispela k prudkému zhorsSeniu fiskalnej situacie, ¢o viedlo k vyuZitiu za-
chrannych programov z MMF a EU. Irsko zaZilo pred krizou velky Gverovy boom,
ktory bol financovany Spekulativnymi nakupmi aktiv. Cela situacia nakoniec vyus-
tila do niekol'’kych finan¢nych kriz.

Na druhej strane v USA bol vytvoreny celonarodny program TARP, ktory za-
hriioval niekol’ko programov, pricom bol kazdy zamerany na iné zachranné opat-
renie. Pri vyznamnych systematickych inStittciach boli pouZité dodato¢né Special-
ne zachranné balicky. Aj napriek podobnym zachrannym postupom, dopad na ve-
rejné financie je zasadne odliSny. Niektoré programy v ramci TARP, dokonca gene-
ruju vlade USA zisky.

Tieto odlisné vysledky v podstate odrazaju odlisné politické rozhodnutia, kto-
ré zdoraznili, aké dolezité su pociatocné rozhodnutia pri rieSeni krizovych situdcii.

Pri porovnani zachrannych postupov na trovni EU a USA vychadzajtice
z dopadov nedavnej financnej krizy, boli v ramci kazdého opatrenia identifikované
podobné aj odliSné znaky. Zdsadnym rozdielom bolo samotné prevadzanie tychto
opatreni, v USA na federalnej tirovni a v EU na tirovni samotnych ¢lenskych $tatov.
Zhorsenie finanénych pozicii $tatov EU a prevod problémov medzi bankovymi in-
Stiticiami a vladami v kontexte nedavnej financnej krizy potvrdili nutnost’ sformo-
vania spoloného mechanizmu pre rieSenie problémov, ako aj systému celoeur6p-
skej ochrany vkladov a dohl'adu v ramci formovania bankovej Unie.

Princip sanacie bankového sektora sa ale po kompletnom sformovani banko-
vej Unie zmeni ajeho rieSenie sa bude viac podobat americkému principu a to
z niekol'kych doélezitych faktorov. Medzi ne patri napriklad ,bail in“ princip. Tento
princip by mal nadobro skoncovat s tym, aby vlady Clenskych Statov prevadzali
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finan¢nu pomoc pri zachrane vyznamnych finanénych institucii. RieSenie problé-
mov tychto insStiticii bude prevadzané na eurdépskej drovni a bude financovany
v ramci samotnych bankovych institdcii. Tento princip totiZ zavadza novy systém
financovania kedy straty nesu najskor veritelia a akcionari danej spolo¢nosti, pri-
¢om drobni vkladatelia st chraneni az do hodnoty 100 000 eur.

Vyznamnym ukazovatel'om ,zbliZovania foriem zachrany* je aj samotné sfor-
movanie institiucii ako je SSM a SRM, ktoré su povazované za revolu¢ny krok
v europskej integracii. Na druhej strane odliSnym faktorom je samotna vyska ga-
rancie vkladov, ako aj prevadzanie samotnych garanénych opatreni. V EU tak isto
funguje princip ,ex ante“, pomocou ktorého je financovany fond, ktory slizi na rie-
Senie vzniknutych problémov, pricom v USA tento fond ziskava finan¢né pro-
striedky na ,ex post principe. V EU tak isto chyba institticia podobna americkému
FDIC, ktora hrala v nedavnej financ¢nej krize vyznamnu rolu pri zachrane a podpore
problémovych institicii. Len prevadzanie samotného dohl'adu je v oboch systé-
moch odlisné. V EU je zodpovednou institticiou za dohl'ad ECB, pri¢om v USA fun-
guje niekol'ko spolocnosti, ktoré dohliadaju sa finan¢né inStitacie podla typov
tychto spolocnosti.

Formovana bankova tnia na trovni EU je doleZitym integraénym krokom,
ktory sa po financnej krize a jej désledkoch stal nevyhnutnym. AvSak realne fungo-
vanie bankovej Unie sa prejavi az v praxi, kedy budu spustené konkrétne zachran-
né procesy.
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Tab.20 Zmena vo vyuZzivani Statnych garancii na bankové vklady pred a po krize
Vyska garancie pred Vyska garancie po
septembrom 2008 septembri 2008
Belgicko 10 000 EUR 20 000 EUR
Ceska republika 25000 EUR 50 000 EUR
Dansko 300 000 DKK Neobmedzené
Grécko 20 000 EUR 100 000 EUR
Holandsko 40 000 EUR 100 000 EUR
frsko 20 000 EUR Neobmedzené
Island 20 887 EUR Neobmedzené
Luxembursko 20 000 EUR 100 000 EUR
Mad'arsko 13 mil. HUF 6 mil. HUF
Nemecko Rézne podla jednot. bank Neobmedzené
Pol'sko 22 500 EUR 50 000 EUR
Portugalsko 25000 EUR 100 000 EUR
Rakusko 20 000 EUR Neobmedzené
Slovensko 20 000 EUR Neobmedzené
Svajtiarsko 30 000 CHF 100 000 CHF
Svédsko 250 000 SEK 500 000 SEK
USA 100 000 USD 250 000 USD
Vel'ka Britania 35000 GBP 50 000 GBP

Zdroj: Panetta,2009
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Tab.21  Objem a diZka trvania $taitom poskytnutych zaruk na emitované bankové dlhopisy
v obdobi 2008-2010.

Hodnota Pocet Pocet Priemerna
garancie krytych garantovanych | diZka trvania
v mld. eur emitentov dlhopisov v mesiacoch
Belgicko 2,3 3 7 36,6
Francuzsko 150,9 3 34 37,9
Dansko 39,1 40 198 25,0
Grécko 15,9 5 13 30,0
Holandsko 54,2 6 45 50,1
Irsko 70,3 13 209 20,0
Spanielsko 56,9 44 150 38,3
Luxembursko 0,8 2 6 20,0
Nemecko 248,5 11 60 16,7
Portugalsko 5,0 7 7 40,4
Rakusko 21,9 6 32 43,2
Svédsko 26,0 6 106 33,9
USA 234,3 43 208 33,6
Velka Britania 163,9 14 193 30,1

Zdroj: Bloomberg, ECB.

Tab. 22  Prehl'ad programov zachranného programu TARP k marcu 2016

Troubled Asset Relief Program (v miliardach US dolarov)

Nazov programu Schvalena hodnota programu

Capital Purchase Program - CPP 204,9
Targeted Investment Program - TIP 40

- Citigroup 20

- Bank of America 20
Asset Guarantee Program - AGP 5
Community Development Capital I. - CDCI | 0,57
Credit Market Programs 19,09

- Public-Private Investment P.- PPIP | 18,63
American International Group - AIG 67,84
Automotive Industry Financing Pr. - AIFP | 79,69
Treasury Housing Programs 37,51
TARP celkom 454,6

Zdroj: Ministerstvo financii USA, Monthly TARP Update. k 1.3.2016
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V. Britania
Irsko
Svédsko
Lotyssko
Holandsko
Luxembursko
Spanielsko
Nemecko
Finsko
Rakusko
Francuzsko
Taliansko
Belgicko

=
-
=

Straty v bankovom sektore (v % HDP)

Obr. 2 Celkové straty zaznamenané v bankovom sektore vyjadrené v % z HDP kazdej krajiny.

Zdroj: Eurostat, Eurépska komisia, Banka pre medzinarodné ztictovanie (Faeh,2009)

Poznamka: Celkové straty vyjadrené ako % z HDP krajiny sa viaZu k obdobiu: Q3 2008 - Q1 2009.
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Obr. 3 Nasledné poskytnutie finan¢nej pomoci vyjadrené v % z HDP kazdej krajiny.

Zdroj: Eurostat, Eurépska komisia, Banka pre medzinarodné ztctovanie ( Faeh,2009)

Poznamka: Potvrdené vladne vydaje vyjadrené ako % HDP krajiny, sa pre vietky krajiny EU viazu
k obdobiu 2008 - 2009.
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Tab. 23
v miliénoch eur

Naklady krajin EU na finanéni pomoc bankovym institticiam v jednotlivych rokoch

2008

2009

2010

2011

2012

2013

2014

2015

2016

8828,2

17308,5

67129,6

9779,9

49087,9

28197,6

14083,8

17665,9

6327,2

Zdroj: Eurostat, 2017

Tab.24  Prehl'ad vydajov irskej vlady vplyvajtcich zo zachrannych opatreni v mil. eur za obdobie
2008-2016
Urokové | Kapitalové | Zaviazkyz | Ostatné | Vydaje
platby injekcie garancii vydaje | celkom
2008 | 110 - - - 110
2009 | 651 4000 0 0 4651
2010 | 1894 35393 0 0 37287
2011 | 2150 7114 0 172 9436
2012 | 2047 280 0 353 2681
2013 | 1864 0 0 506 2370
2014 | 1528 0 0 753 2281
2015 | 1211 2111 0 686 4008
2016 | 1050 0 0 682 1732
Zdroj: Eurostat, 2017
Tab.25  Prehl'ad prijmov irskej vlady vplyvajuicich zo zachrannych opatreni v mil. eur za obdobie
2008-2016
Poplatky | Urokové | Dividendové | Ostatné | Prijmy
Z garancii platby platby prijmy | celkom
2008 | 110 - - - 110
2009 | 437 387 0 60 884
2010 | 1074 508 32 130 1744
2011 | 1215 1041 333 476 3065
2012 | 934 1539 502 61 3036
2013 | 420 1090 760 539 2809
2014 | 155 712 761 668 2295
2015 | 53 505 962 653 2174
2016 | 42 135 749 785 1711

Zdroj: Eurostat, 2017




Prilohy 107

Tab.26  Zakladné iidaje Nevady a frska

Nevada Irsko
Obyvatel'stvo (v mil., z roku 2011) 2,7 4,5
HDP (v mld. dolarov/eur; z roku 2011) 120 200
Zmena v HDP (2007 - 2010) -5,3% -17,6%
Miera nezamestnanosti (z roku 2011) 13,5% 14,4%

Zdroj: Eurostat, US Bureau of Economic Analysis a US Census Bureau.

140

120 I

100

80 -
60 -

40 -

20
0

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

=== irsko Nevada

Obr. 4 Statny dlh frska a Nevady vyjadreny v % HDP

Zdroj: Gros, Belke; 2015




