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1. Uvod

Ceska zkusenost* zplisobu feseni problematickych aktiv v bilancich bank, jeZ s sebou
pfinesla existenci Konsolidacni banky, s.p.0. (KOB) nasledné transformované na
Ceskou konsolida¢ni agenturu),' zna¢né naklady pro daiiového poplatnika, nekoneéné
mnoZzstvi byrokracie a dlouhotrvajici soudni spory vzbuzuje v ocich nestranného
pozorovatele otazku hledani moznych alternativnich zptsobt feseni problematickych
aktiv. Cilem prace neni kvantitativni nebo modelovy odhad nakladi a piinost
jednotlivych metod, resp. jejich evaluace na piipadu Ceské ekonomiky — pro pokusy
jejich odhadu viz napt. Ministerstvo financi CR (2005). RovnéZ neni cilem této prace
detailni popis realii transformace ¢eského bankovnictvi.> Zakladni hypotézou studie
je otazka, zdali prevedeni problematickych aktiv z bilanci bank na specializovanou
instituci, v naem ptipadé na nedavno zaniklou Ceskou konsolidaéni agenturu, byla ta
nejvhodnéjsi alternativa v redliich ¢eské transformace, nebo bylo mozné vyuzit jinych,
mozna jednodussich, levnéjsich a tedy celospolecensky efektivnéjsich alternativ.?

Pro ucely této prace budeme za problematicka aktiva* (ivéry) banky povaZzovat
ty avery, jejichz dluznici nejsou schopni dostat svym zavazkiim v obdobich jejich
splatnosti.’ Dale, i kdyz se v této praci pojmy jako restrukturalizace dluhu a doby-
vani dluhii misty zaménuji, protoze ve vét§iné zminovanych technik nebyla potieba
tyto pojmy explicitné¢ definovat, meli bychom vSak jiz nyni jejich vyznam roz-
liSovat. Dobyvani, respektive vymahani dluhi je proces, ve kterém véfitel (banka)
iniciuje proces, v jehoz pribéhu je mozné ziskat celou nebo ¢aste¢nou hodnotu dluhu

*  Nazory v tomto piisp&vku jsou nazory autori a neodrazi nezbytné oficialni pozici CNB. Za cenné
naméty a pfipominky dékujeme Janu Cimburkovi, Mujmiru Hamplovi a Pavlu Rezabkovi (v§ichni
CNB). Za piipadné chyby viak nesou odpovédnost vyhradné autofi.

1 Vroce 1993 vlivem rozpadu CSFR zaniké Konsolida¢ni banka, s.p.u. a vznika Konsolida&ni banka
Praha, s.p.u, ktera byla 1. 9. 2001 transformovana na Ceskou konsolida¢ni agenturu, nastupnickou
instituci nebankovniho charakteru. Jeji ¢innost byla ukoncena bez likvidace dne 31. 12. 2007.
Pravnim nastupcem se stal stat, zastupovany Ministerstvem financi CR. CKA byla pravnickou oso-
bou, zapsanou do obchodniho rejstiiku, hospodafici s majetkem statu a stat také rucil za jeji zavazky.
Agentura nebyla bankou podle zvlastniho zakona, tudiz nesméla pfijimat vklady od verejnosti
a poskytovat uvéry. Byla vSak povinna dokoncit veskeré aktivity a obchody, které prevzala od KOB,
k ¢emuz mohla vyuzit v§echna prava, moznosti a nastroje, jimiz banka disponovala.

2 Ten lze nalézt napt. v praci Holmana (2000), Revendy (2003), Dvoraka (2004) anebo Stavarka (2005).

3 Motto: ,, Any aid to a present bad Bank is the surest mode of preventing the establishment of a future
good Bank** Bagehot (1873).

4V pribéhu soucasné financni krize se ukézalo, Ze sekuritizace uvérovych pohleddvek bank a jejich
prodej institucionalnim investorim byla velmi podcefiovanym tématem.

5 Obdobné¢ napi. Woo (2000), s. 3.
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z prodeje zaru¢eného aktiva nebo jinych aktiv dluznika. Tento proces vétSinou probiha
prostiednictvim soudd, a tudiz jeho kvalita zavisi na kvalité legislativni infrastruktury
dané zemé. Restrukturalizace problematického aktiva je zase proces, ve kterém véfitel
zacne jednat s dluznikem o tpravé podminek ptivodni smlouvy, uplatnéni uréitych
ulev, ustupktl a podobné. Dany proces je vsak pro véfitele vyhodny pouze tehdy, kdyz
je vynos z restrukturalizace dluhu vétsi nezli vynos z jeho likvidace. Posledni varian-
tou, pokud ani dobyvani dluhu ani restrukturalizace dluhu neni ekonomicky vyhodna,
je, ze veéftitel nesplaceny dluh bilan¢né odepise a tim ho ,,vyvede* z bilance.

Probihajici globalni finan¢ni krize zvyraziuje relevanci daného tématu. Otazky
ohledn¢ spektra metod pomoci bankam a ostatnim finan¢nim institucim se stavaji dnes
relevantnéjsi nez kdykoli predtim a mnohé z metod popsanych v predkladané praci se
posledni dobou nejenom ve svété ale i doma stavaji predmétem hospodaisko-politic-
kych diskuzi.® Pomoc bance v problémech, jez piimo nepenalizuje akcionaie a mana-
gement banky za vyskyt v této kritické situaci, se ukazuje jako riskantni. V ptipadé, ze
se likvidace banky a vyplaceni pojisténych vkladi jevi jako systémové riskantni — byt
trzné nejistsi — metoda, a v piipad¢€, ze je zapotiebi pouziti vetejnych zdroji, mél
by stat ziskat vétSinovy podil na problematické bance. Timto krokem stat ziska nad
bankou kontrolu a minimalizuje vliv stdvajicich akcionaii a managementu nad dalsim
chodem banky, kterou stavajici management se souhlasem akcionait piivedl do této
problematické situace.

Prace je rozdélena do péti ¢asti. Popis vybranych mezinarodnich zkuSenosti je
shrnut v druhé ¢asti. Treti, stézejni Cast obsahuje popis zékladnich piistupt k feseni
problematickych aktiv v bilancich bank. Ctvrta ¢ast se vénuje komparaci vybra-
nych pfistupti k feSeni problematickych aktiv, véetné jejich expertniho vyhodnoceni.
Zaverecna ¢ast obsahuje formulovana ponauceni a doporuceni pro piipad vzniku pro-
blémt v bankovnim sektoru do budoucna.

2. Mezinarodni zkuSenosti
2.1 Spojené staty (1980-1985)

Béhem let 19801985 vyhlasilo ve Spojenych statech 1617 bank svij upadek (9%
z celkového poctu) a 1300 SaL (Saving and Loans) instituci (27 % z celkového poctu),
coz v souhrnu odpovidalo hodnoté 21 % celkovych bankovnich aktiv — viz Hawkins
a Turner (1999) nebo Dvotak (2004). Reseni krize bylo v piipadé nékterych postizenych
bank financovano formou rekapitalizace z vetejnych prostfedkl. Zaroven zacaly byt
problémové banky dohlizeny federalnim bankovnim dohledem, ktery témét ve vSech
piipadech postizenych bank vymeénil jejich management. I ve Spojenych statech bylo
pfistoupeno k vytvoreni specialni instituce, na kterou byla pfevedena nekvalitni aktiva
z bankovnich rozvah — Resolution Trust Corporation (RTC). Prave s jeji pomoci se
podarilo velmi rychle prodat nekvalitni aktiva soukromému sektoru, coz opé€t zmirnilo
celkové dopady krize na ekonomiku USA. ReSeni pfijaté ve Spojenych stitech
bychom mohli charakterizovat jako vzorovy piipad pro trzn¢ orientované reformy

6  Pii hledani feseni pomoci problematickym bankam by nemélo byt podcenovano riziko moralniho
hazardu a pfijimani nesystémovych a polovicatych feseni bankovnich krizi.
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bankovniho systému a pro ukoly spojené s feSenim problematickych aktiv v bilancich
bank. Praci americké RTC pii stahovani neklasifikovanych tivérti z ekonomiky lze
hodnotit jako vysoce efektivni. RTC prodala na ni pievedené klasifikované uvéry
zpét privatnimu sektoru ve formé¢ aukci syndikovanych klasifikovanych avéra (tzv.
pooly), zbyvajici klasifikované uvéry byly znovu zabezpeceny, zejména nemovitostmi
a nasledné opét prodany skrze sekuritizaci nebo aukci. Ackoli americké feSeni nepafi
k nejlevnéjsim, a je podminéno existenci dluhového trhu, jeho nesmirnou ptrednosti je
rychlost a vysoka mira transparence, které zase mohou zabezpecit prodej za ,,vyssi
cenu, nezli v pfipadé¢ ,,pomalych* strategii,” jeZ jsou ¢asto spojeny se ztratou kredibility
a korup¢nimi aférami.

2.2 Norsko (1980-1985)

Norska vlada, ale ani jina autorita v prvnich fazich nepfisla s jasnym programem jak
kapitalové pomoci ohrozenym bankam. Zpocatku rovnéz nebyl zfizen ani institut
pojisténi vkladl, coz je osvédCeny stabilizator socialnich tlakti. Bankovni sektor
si zorganizoval vlastni systémy pojisténi depozit, tj. CBGF (Commercial Bank
Guarantee Fund) a SBGF (Savings Bank Guarantee Fund), které de facto jako prvni
poskytly finanéni injekci komerénim bankam v nesndzich. Nasledné byly problémy
norskych bank feSeny tim, ze stat prevzal kontrolu nad tfemi nejvétsimi norskymi
komer¢nimi bankami, které spravovaly cca 85% celkovych bankovnich aktiv — viz
Hawkins a Turner (1999) nebo Dvorak (2004). Ptic¢inou kolapsu norskych bank byla
ztrata moznosti pijéovat si v zahranici, nebot’ tyto zdroje byly netinosné drahé. Bez
pomoci statu by tedy doslo ke krachu norského bankovniho systému. Pro financovani
této situace byl na zaklad¢ rozhodnuti parlamentu vytvoten VIadni fond pojisténi
vkladt (GBIF, Government Bank Insurance Fund) a V1adni investi¢ni fond pro banky
(GBIF, Government Bank Investment Fund) s jejichz pomoci se podafilo ke konci roku
1993 bankovni krizi zaZzehnat.?®

2.3 Japonsko (po roce 1989)

Japonska vlada nebyla celou dekadu, tj. cca do konce 90. let minulého stoleti piilis
angazovana pii feSeni problému bankovniho sektoru. Teprve v bieznu 1999 byly
poprvé uvolnény prostiedky z vefejnych fondl na restrukturalizaci nejvyznamnéjSich
patnécti komercnich bank. Tyto nakladné operace znamenaly zvysSené zadluzeni
japonské vlady. V Japonsku byly ustanoveny dvé pomocné instituce, a to RCC
(Resolution and Collection Corporation) zalozena v roce 1998 a IRCIJ (Industrial
Revitalization Corporation of Japan) zalozena v roce 2003. Primarnim tkolem
RCC je feseni problému poskytovani pajcek finan¢nich instituci, tj. problematika
klasifikovanych uvéri pomoci inkasni ¢innosti (collection), skrze soudni aukce
a likvidace. Vedle toho se IRCJ soustiedi na rist obratu trhu s cilem poskytnuti docasné

7 Vychéazime zde z velmi pravdépodobné teze, ze cena problematickych aktiv zfejmé v dobé procesu
konsolidace nemuize rtst, pokud odhlizime od masivni deregulace a liberalizace, resp. (znovu)
vytvofeni bubliny na trzich aktiv.

8  Pro popis pribc¢hu a feseni dalSich skandindvskych zemi viz Kollar a Komarek (2006).

POLITICKA EKONOMIE, 5,2009 ® 603



pomoci v rozvoji dluhového trhu. Jejim hlavni prostiedkem je poskytovani pomocnych
pujcek na korporatni restrukturalizaci. Po vleklé japonské krizi dosly narodni autority
k zavéru, ze velmi dobfe rozvinuty dluhovy trh mize nalézt nejvhodnéjsi rovnovahu
mezi procesem restrukturalizace a likvidace, a rovnéz de facto pfenese toto bfemeno
z beder vlady.” IRCJ dodrzela avizovanou docasnost své existence, nebot’ na konci
roku 2005 bylo oznameno, ze doslo ke skonceni nakupu klasifikovanych tvért.

2.4 Vychodni Asie (1997-1998)

Z mnoziny ekonomik postihnutych asijskou krizi vybirame feSeni klasifikovanych
uveéri ze trech nejvice postizenych zemi, tj. z Jizni Koreje, Thajska a Indonésie. Ve vsech
ttech zemich byly ziizeny agentury typu AMC (Asset Management Companies).
V Jizni Koreji §lo 0o KAMCO (Korean Asset Management Corporatioins), v Thajsku
o TAMC (Thai Asset Management Corporation) a v Indonésii o IBRA (Indonesian
Bank Restructuring Agency).

KAMCO'" se puvodné soustedilo na vyjmutim klasifikovanych uvért z portfo-
lii vSech komer¢nich bank ptsobicich v Jizni Koreji a n¢kterych dalsich finan¢nich
instituci. Béhem Casu bylo KAMCO prioritné vyuzito k nakuptim klasifikovanych
uvéra od problémovych bank, které soucasné profitovaly z vladni podpory a plnily své
plany rekapitalizace a obnovy — viz Scott (2002). Vlada vytvofila v ramci KAMCO
fond FRNL (The Fund for Resolution on Nonperforming Loans), ktery byl agenturou
fizen a jehoZz vstupni kapital pochazel z komer¢nich bank a Korejské rozvojové banky
(Korean Develompent Bank). Parlament rovnéz povéril KAMCO k vydani vladou
garantovanych dluhopisti za ucelem financovani téchto akvizic. KAMCO dosahlo
vysoké miry vytéznosti (recovery rate), ktera ve formé¢ celkové miry zotaveni dosahla
v roce 2005 uctyhodnych 120% — viz napi. Nakamura (2002) anebo Scott (2002).
Dtivodem tohoto tspéchu bylo, ze KAMCO vyuzivala celého spektra metod vhod-
nych pro feseni klasifikovanych tivért, véetné sekuritizace a ptimého prodeje investo-
rim (viz blize kapitola 3). Rovnéz korejské feseni lze charakterizovat za rychlé, uzi-
vajici mezinarodniho finanéniho trhu béhem tivodnich fazi konsolidace a nasledné¢ pak
domaciho trhu pro klasifikované tivéry v ¢astech pozd¢jsich. K této charakteristice pii-
spéla i korejska FSC (Financial Supervisory Commission), které je KAMCO pifimo
zodpovédnd. Rovnéz byla KAMCO (spolu s KDIC, tj. Korean Deposit Insurence
Corporation) motorem financovani disledk finan¢ni krize.

V Thajsku se vlada spoléhala prednostné na mimosoudni restrukturalizaci (out-
of-court restructuring). Vlada nejprve vyhlasila principy modelové podobné tzv.
Londynskym principtim a zalozila Dluhové-restrukturalizacni poradni vybor (DRAC
— Debt Restructuring Advisory Committee) jako platformu pro vzajemna jednani dluz-
nikl a véfiteld. V roce 2001 vlada zalozila statni TAMC (Thai Asset Management
Corporation) s cilem vytvoreni konkurence vydélenych aktiv a jejich ochrany pted
prodejem danych aktiv za velmi nizké ceny. Dalsi statni agentura — FSRA (Financial
Sector Restructuring Agency) — byla vytvorena za uc¢elem organizovani prodejt pro-

9  De facto potvrzeni spravnosti americké cesty v feseni problematickych aktiv v bilancich bank.

10 KAMCO je jihokorejskou vladou kontrolovana entita. Vlada a statni banka (Korean Development
Bank) vlastni 69% podil, zbyvajici podil je rozdélen mezi 32 dalSich financnich instituci.
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blémovych aktiv pomoci aukci. Thajsky finan¢ni rozvojovy fond FIDF (Financial
Institutions Development Fund) ztidil jesté dalsi dvé AMC ke spravovani vznik-
Iych klasifikovanych uvért individualnich statem vlastnénych bank. Kdyz tedy vlada
prodala statem vlastnénou banku, jeji klasifikované tivéry byly pfevedeny na jednu
z téchto AMC vlastnénou FIDF.!! Zkusenosti z konsolidace thajského bankovnictvi
ukazuji, ze: (i) koordinace aktivit je nezbytna mezi centralni bankou a vladou, a praveé
ta v pripadé Thajska vazla, (ii) je vhodné&jsi vytvofit jednu transparentné vytvorenou
instituci, nezli dvé nebo vice instituci, (iii) zodpovédnost a rozhodovaci pravomoci by
nem¢ély byt oddélovany (role FIDF a thajského ministerstva financi, které si ponechaly
roli klicovych rozhodovatelit), (iv) je nutné vyjasnéni potencilnich konfliktt v ¢innosti
centralni banky a miry jejiho zapojeni do konsolidace bankovniho sektoru (centralni
banka je velmi ¢asto soubézné vykonavatelem bankovniho dohledu, spolurozhodovate-
lem v oblasti vetejné podpory bankam a manazerem likvidace uzavienych bank).!

V Indonésii si vladni strategie pro korporatni restrukturalizaci vyzadala vznik
AMC. Indonéska IBRA (Indonesian Bank Restructuring Agency) ziskala vétsinu klasi-
fikovanych uvéra statem vlastnénych bank a privatni banky rovnéz profitovaly z vladni
podpory. Mandat IBRA byl definovan Siroce, zahrnoval: (i) dohled a restrukturali-
zaci nejvice likvidnich a nesolventnich bank, (ii) pfedpoklady definované Indonéskou
centralni bankou (Bank of Indonesia) pro ptipad rozsahle pomoci bankam ve stavu
nouze, (iii) administraci dluznickych a vétitelskych garanci, (iv) fizeni a prodej aktiv
(v€etng ivér) a (v) samotnou privatizaci bank. IBRA ve skuteCnosti ziskala aktiva
z bank za nominalni hodnotu, které vymeénila za vladni obligace zahrnujici fixni 1 plo-
vouci dluhopisy a domaci dluhopisy indexované k USD. Vlada rovnéz ziidila tzv. JITF
(Jakarta Initiative Task Force) k usnadnéni nekorporatni restrukturalizace.

2.5 Vybrané nové élenské zemé EU'?
2.5.1 Mad’'arsko

Mad’arsky bankovni systém, pifes svijj jiz v socialismu provedeny piechod na trzni
dvoustupiiovy systém (1987), fungoval pomémé dlouho bez razantnich zmén vlast-
nickych vztahl s pfevazujicim statnim vlastnictvim bank. Statni banky byly vyrazné
podkapitalizované a nové vzniklé Ustavy zase trpély jiz od pocatku své existence
vysokou mirou klasifikovanych uvért. Balassa (1996) uvadi podrobny popis tii

11 Pozdéji Thajsko podpoftilo vznik dalsi AMC bankami a zalozeni jiné vladou vlastnéné AMC, nez
TAMC.

12 Toto spektrum zodpovédnosti miize totiz vytvaret stimuly k relativizaci a neakceptovani insolvent-
nosti dané komercni banky nebo zbyte¢né pritahy v nastartovani procesu jejiho uzavieni a naopak
podporovat centralni banku v nadéji, ze akvizice nebo zaclenéni do rekapitaliza¢niho planu piivede
banku k zotaveni — viz Scott (2002).

13 Pokud se zaméfime na dalsi tranzitivni zemé, tak je patrno, ze vytvoreni AMC, tj. centralizovanému
zpusobu feseni problematickych aktiv v bilancich bank se nevyhnula vétsina zemi. Tyto instituce
napf. vznikly (mimo v této praci diskutovanych piipada Ceské republiky, Mad’arska a Slovenska),
také v Makedonii, Litve, Gruzii, Kazachstanu, Kyrgyzské republice a Ukrajin€. V Gruzii se central-
izovany zpuisob uskutecnil pfes samostatnou organiza¢ni jednotku v ramci centralni banky. Naopak,
zemg, které postihly vyznamné problémy bankovniho sektoru a soucasné neztidily AMC se zdaji byt
v mensing (Polsko, Estonsko).
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zakladnich etapizovanych pilift, ke kterym mad’arské autority pristoupily: (i) vyvedeni
klasifikovanych uvért z portfolii bank, jehoz tikolem byla na konci roku 1992 povétena
Mad’arska rozvojova banka (The Hungarian Development Bank, MNB), (i1) vyvedeni
klasifikovanych aktiv (pohledavek) za vybranymi strategickymi dluzniky — polovina
roku 1993, (iii) rekapitalizace bank — mezi léty 1993 az 1994.

Prvni pilif se primarné soustedil na vyvedeni klasifikovanych tvéra téch bank,
jejichz kapitalova pfiméfenost byla pod trovni 7%, a na jejich vyménu za dlouho-
dobé statni dluhopisy se splatnosti 20 let uroc¢ené trzni kupoénovou sazbou odvozenou
od vynosu tiimési¢nich statnich pokladnic¢nich poukazek. Mad’arské rozvojové bance
vlada prodala s diskontem cca 40 % cast klasifikovanych Gvért. Zbyvajicich 60 % klasi-
fikovanych tivért vsak stale zistalo v kompetenci feSeni samotnych bank, nebot’ vlada
motivovala banky pobidkou ve vysi 2% jejich nominalni hodnoty, pokud se pokusi
o jejich vyfeSeni vlastnimi silami. VySe této pobidky nebyla pro banky motivacni,
a proto banky nasledn¢ prodavaly klasifikované avéry soukromym subjektiim se specia-
lizaci na vymahani pohledavek. Navratnost iivérti z MFB byla zanedbatelna, coz zname-
nalo nasledné odepsani jejich hodnoty. Druhy pilii bankovni konsolidace se tykal pouze
téch bank, které poskytly uvéry vybranym strategickym partnertim (12 statni primyslo-
vych podnikii s vysokym potencidlnim dopadem na zaméstnanost a socialni smir), pii
zachovani principu vymeény za statni dluhopisy. Hodnoceni této etapy je vétSinou formu-
lovano kladné, zejména pak ze strany tspesné restrukturalizovanych podnikti nasledné
prodanych strategickym zahraniénim partnerim. Tieti pilii konsolidace mad’arského
bankovniho sektoru byl vynucen stale se nesnizujicim procentem klasifikovanych avéra.

2.5.2 Polsko

Konsolidace polského bankovniho sektoru byla vynucena razantnim a Sokovym
charakterem ekonomické reformy zapocaté v lednu 1990, kterd dramaticky zhorsila
finan¢ni situaci podnikové sféry a potazmo i statnich bank. Jeji podobu lze rozdélit
do tii etap: (i) konsolidace velkych statnich a specializovanych bank — 1993 az 1996,
(i1) konsolidace sektoru malych bank — 1993 az 1997 a (iii) projekt ,,fuze™ statnich
bank — 1997 az 1998.

V ramci prvé etapy ucinila polska vlada v t€ dobé pomérné neobvykly krok, kdyz
pfimo vyzvala mezinarodni instituce o poradenskou a technickou pomoc pfi feSeni
konsolidace bankovniho sektoru. Mezinarodni organizace doporudily standardni cen-
tralizovany program restrukturalizace, ktery si vSak polska strana neosvojila. Naopak,
polské ministerstvo financi ptipravilo decentralizovany inovativni program, ktery byl
nasledné¢ parlamentem pfijat jako zadkon. V pribéhu roku 1993 se zacal tento program
realizovat, a to podobné jako v Mad’arsku pomoci v tomto piipadé patnactiletych stat-
nich dluhopist. Velkym statnim bankam bylo nabidnuto spektrum moznych feseni kla-
sifikovanych tvéri:'* (i) bankovni konsolida¢ni dohoda umoziujici nalezeni feseni
mezi subjekty bez soudniho zasahu, (ii) dluhové-akciovy swap, (iii) obcanské vyrov-
nani, (iv) vefejny prodej dluhu, (v) bankrot firmy, (vi) zahajeni procesu likvidace
a (vii) soudni vyrovnani. Sektor malych bank byl feSen v ramci druhé etapy konsoli-
dace polského bankovniho systému, kde se jiz vyznamné angazovala centralni banka,

14 Viz Belka a Krajewska (1997).
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ktera zvolila originalni postup v udélovani licenci zahrani¢énim bankam. Vydani ban-
kovni licence bylo totiz podminéno souhlasem zahrani¢ni banky o mife jejiho pii-
spévku k sanovani vybrané malé banky — viz Balcerowicz a Bratkowski (2001). Treti
etapa si dala za cil vytvorit dvé silné domaci finanéni skupiny s cilem rovnocenné
konkurence se zahrani¢nimi finan¢nimi tstavy. Vlivem odporu opozi¢nich stran vSak
doslo ke vzniku pouze jedné skupiny, znamé jako PEKAO Group. V Polsku navic
nebyla zfizena agentura typu AMC.

2.5.3 Slovensko

Plan restrukturalizace slovenského bankovnictvi byl piipraven ve spolupraci se
Svétovou bankou, programem PHARE Evropské unie a americkou agenturou USAID.
Usttednim bodem programu bylo zaloZeni nové restrukturalizaéni agentury — Slovenska
konsolida¢ni,' ktera funguje vedle jiz existujici Konsolida¢ni banky — viz napf.
Kftiz (2001) nebo Hlavaty (2001). Rozhodnuti kam budou smérovany klasifikované
pohledavky, zda do Slovenské konsolida¢ni nebo do Konsolida¢ni banky, zaviselo
na participaci statu u té které pohledavky. Veskeré uveéry, které byly poskytnuty s garanci
statu, nebo pujcky dotované statem (napf. pijcky na bytovou vystavbu) byly prevadény
na Konsolida¢ni banku.!® Slovenska konsolida¢ni dale, na rozdil od Konsolida¢ni
banky, nevlastnila bankovni licenci a nepodléhala proto bankovnimu dohledu Nérodni
banky Slovenska. Zietelny zajem o skute¢né vyieseni konsolidace bankovniho sektoru
na Slovensku pfiSel az po nastupu vlady M. Dzurindy (podzim 1998), nebot’ jesté
v této dobé byl statni podil v bankovnim sektoru velmi vysoky. Spolupraci slovenského
ministerstva financi a centralni banky (NBS) byl vypracovan ,,Plan na restrukturalizaci
bank a firemniho sektoru® s cilem dosazeni minimalni akceptovatelné a mezinarodné
predepsané vyse kapitalové primétenosti (8 %) a snizeni podilu klasifikovanych uvért
alespoil na 25 % z celkového poctu poskytnutych uveérd. Pro dosazeni vytyceného cile
slovenska vlada pouzila dva standardni nastroje, a to: (i) zvySeni zakladniho jméni
bank a (ii) pfevedeni nebonitnich Givérti do specializovanych instituci — Konsolida¢ni
banky Slovenska (KBS) a Slovenské konsolida¢ni (SK)!7. Financovani téchto operaci
bylo provadéno emisi statnich dluhopist se splatnosti 5-10 let.

3. Pristupy k feseni problematickych aktiv v bilancich bank

Nosnym pilitem jakékoli analyzy feSeni problémut bankovniho sektoru je dle naseho
nazoru aplikace téchto zakladnich principti:'® (i) kredibilita (transparentnost, reputace,
odpovédnost a nezavislost), (ii) pozadavek celospolecensky nejnizSich nékladi,
(ii1) odliseni moralni a ekonomické dimenze problému, (iv) rychlost, (v) zamezeni

15 Slovenska konsolidacni je obdobou ceské Revitalizacni agentury, ktera je vSak spiSe urcena pro
restrukturalizaci primyslovych podnikii. Ukolem Slovenské konsolidaéni je prodej klasifikovanych
pohledavek, které byly vyclenény z portfolia statem vlastnénych bank.

16 To souvisi s postavenim obou instituci. Slovenska konsolida¢ni je akciovou spole¢nosti, kdezto
Konsolida¢ni banka je statnim penéznim tstavem a stat proto z pozice vlastnika mtize kontrolovat
zpusob vyporadani pohledavek, pfipadné smerovani vynost z jejich prodeje.

17 KSse 1. 1. 2002 sloucila s KBS.

18 Vyse uvedené principy musi platit i u fuzi a akvizici.
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ex ante tabuizovani nékterych metod, (iv) podpora zdravych podnéti vychazejicich
od jednotlivych subjektd v ekonomice, (vii) zdrzenlivost regulatora (tzv. Bagehotova
zdasada), (viii) trzni posloupnost ve vyrovnani zavazku pti zachrané banky: naklady
nesou nejdiive akcionafi, naposledy danovi poplatnici, (ix) pfirozenost existence
bankovnich krachti, (x) trzni feSeni, jenz je v konecnych disledcich nejlepsi a (xi)
nenaruSovani ptirozené¢ho vyvoje regulatorem.

Z obecného ucetniho pohledu Ize vyvodit, Ze feSeni problematickych aktiv'® bank
je mozno provést dvémi zakladnimi ptistupy, tj. pres stranu aktiv anebo pres pasiva
bilance banky. V prvnim piipadé dochazi k odkoupeni problematickych aktiv banky
statni nebo jinou instituci a jejich nahrazeni aktivy jinymi — nejcastéji cennymi papiry,
které emituje obvykle k tomuto ucelu stat. Dané zmény se primarné projevi v rozvaze
banky jenom na stran¢ aktiv. V piipad€ oCisty pies stranu pasiv poskytne stat bankam
riznymi zpasoby finan¢ni majetek; bud’ pfimo financuje vzniklé ztraty anebo do nich
majetkove vstoupi. Toto se pak nasledné projevi ve zménach vlastniho kapitalu a pocho-
pitelné také na strang aktiv. Uvedené typy jsou pouze zakladni, ptirozen¢ mohou vznikat
jejich modifikace. Nize specifikujeme ¢tyti skupiny moznych pfistupt k feSeni proble-
matickych aktiv v bilancich bank, tj. (a) pievod problémovych aktiv na specializova-
nou instituci, (b) ponechani problémovych aktiv v bilancich bank a jejich naslednym
feSenim, (c) kombinované hybridni piistupy a (d) ostatni dopliujici piistupy.

3.1 Prevod problémovych aktiv na specializovanou instituci
3.1.1 Sprava problematickych aktiv banky

Dobyvani problematickych aktiv ma rizné techniky,” od prodeje zastav, pres prodej
aktiv tfeti stran¢ az po spravu téchto aktiv s imyslem vyhodnéjsiho pozdniho prodeje.
Prodej aktiv tfeti strané¢ se mlze provadét jednotlivé, v blocich, sekuritizaci, nebo
v ramci partnerstvi se soukromym subjektem. V piipade jednotlivého odprodeje
problematickych aktiv plisobi instituce organizujici tyto odprodeje jako pouhy
agent mezi bankou v nesndzich a kupcem problematickych aktiv. Pokud jsou aktiva
odprodéavana v blocich, funguje dana instituce jakoZzto vlastnik téchto aktiv, ktery se
snazi je sparovat do takové podoby, jez v konecném stadiu povede k maximalizaci Cisté
soucasné hodnoty z jejich prodeje. Primarni otdzkou vsak je, kdo tyto problematicka
aktiva prodava. Muize jit bud’ o samotnou problematickou banku, respektive jejiho
nového vlastnika, specialni utvar této banky, ale i o soukromou instituci specializovanou
na spravu a prodej problematickych aktiv. V mnohych piipadech vsak §lo o vetejnou
instituci s mandatem od statu na prodej a mnohdy i na spravu téchto problematickych
aktiv. Pokud se nenajdou soukromi investofi ochotni participovat na spravé a prodeji
$patnych aktiv bank, musi byt takovato vefejna instituce zcela financovana z vefejnych
prosttedkl anebo z prostfedkll fondu pojisténi depozit. Obrazek 1 graficky ilustruje
techniku spravy problematickych aktiv banky.

19  Primarnim divodem vzniku problematickych a nesplacenych Gvéra bank je jejich Spatna uvérova
politika. Z tohoto divodu by to méli byt prave akcionaii a management banky, kdo bude nést hlavni
naklady svych chybnych kroki.

20 Viz BIS (2002, s. 36-37), Enoch, Garcia a Sundarajan (1999) anebo Woo (2000).
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Obrazek 1
Sprava problematickych aktiv banky

ocisténi banky

Problematicka banka |«

Problematicka aktiva

Banka pro mezinarodni platby, BIS (2002) rovnéz uvadi nékteré z vyhod vyvedeni
Spatnych aktiv z problematické banky. Jedna se o: (i) zlepSeni samotné bilance banky,
(i1) zvySeni atraktivity pro investory, (iii) moznost banky soustiedit se na samotné
feSeni své neuspokojivé situace (eliminace ztraty Casu a zdroji na spravu a prodej
problematickych aktiv), (iv) mozné dosazeni vyssi dobytné castky specializovanou
instituci. Diskutabilni je vSak otazka délky spravy prevadénych aktiv specializovanou
vefejnou instituci. Argumentem pro minimalizaci této doby spravy je co nejrychlejsi
odprodej danych aktiv na trhu. Zdlouhavé ,,uskladiiovani* téchto aktiv ve vetejné insti-
tuci spravujici tyto aktiva znemoznuje fungovani trzniho cenového systému v oblasti
problematickych aktiv, tj. jejich sekundarniho trhu. Ustdleni cen téchto problematic-
kych aktiv na jejich nejspodnéjsi urovni po jejich rychlém odprodeji na trhu totiz pii-
spéje k zavéru hospodarskych turbulenci a nastartuje ozdraveni. Stoupenci tohoto
nazoru rovnéz varuji, ze sprava aktiv vetejnou instituci je z definice neefektivni a tudiz
tyto aktiva znehodnocuje. Na druhé strané uspéchané a masové rozprodavani proble-
matickych aktiv bank mtze vést az k prehnanému poklesu jejich cen pod uroven, jez
by se jinak na volném trhu ustalila sama, a tudiz povede tento krok jesté k dalSimu
prohloubeni ekonomického upadku. Zastanci pomalého odprodeje problematickych
aktiv se domnivaji, Ze jejich profesiondlni sprava a postupny prodej miize v kone¢ném
vysledku zvysit jejich Cistou souc¢asnou hodnotu a tudiz snizit naklady restrukturali-
zace bankovniho sektoru pro daiiového poplatnika.

——————— | Specializovana instituce

3.1.2 Agentury spravujici problematicka aktiva?'

Jednou z technik spravy problematickych aktiv banky je vytvotreni spole¢nosti zpra-
vujicich Spatna aktiva (4sset Management Companies — AMC), na které jsou dana
aktiva nasledné pievedena. Cilem této techniky pomoci problematickym bankam je
predpoklad, ze jeji aplikace urychli proces restrukturalizace dluhti.. Pro zabezpeceni
maximalni transparentnosti tohoto procesu by méla byt zivotnost téchto vetejnych
AMC casové limitovana a predem, tj. nejlépe jiz pti jejich vzniku oznamena ticastnikiim
trhu. Obrazek 2 graficky ilustruje fungovani vetejnych (statnich) AMC.

21 Viz Calomiris, Klingebiel, Laeven (2004, s. 32—43), BIS (2002), Terada-Hagiwara (2004), Enoch,
Garcia a Sundarajan (1999), Woo (2000), Klingebiel (2000) anebo White (2004).
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Obrazek 2
Agentury spravujici problematicka aktiva

s, oCisténi bank
Problematicka banka |« Y

Problematicka aktiva

Zakladni motivaci zakladani AMC je existence velkého mnozstvi nesplacenych
aveért a skutecnost, ze samotné banky nemuseji disponovat zkusenosti s dobyvanim
nesplacenych uvér. Vyhody ztizeni instituci typu AMC piinaseji: (i) ispory z rozsahu
(feSenim problematickych uvéri nékolika bank, poptipadé problematickymi uvéry
z celého bankovniho sektoru se potyka pouze jedna instituce, ktera miize tato pro-
blematicka aktiva seskupit a prodavat v balicich),?? (ii) zvlastni pravomoci ji udélené
vladou, diky kterym muze 1épe dobyvat nesplacené pohledavky i v prostiedi se
$patnou trzni disciplinou a nezralou legislativou, (iii) zptetrhani az ptatelskych vazeb
nékterych bank na nékteré podniky, (iv) vytvoieni sekundarniho trhu s problémovymi
(nesplacenymi) aktivy,?® nebot’ aby bylo viibec mozné néjaké aktiva sekundarné pro-
davat, musi existovat trh, na kterém se takovato aktiva budou obchodovat (sekundarni
trh nesplacenych pohledavek vsak mohl rovnéz vzniknout i za pouZiti jiné techniky
feSeni problémul bankovniho sektoru, a proto tento aspekt nemusi byt vniman jako
komparativni vyhoda této techniky vuci ostatnim alternativam feseni problematickych
aktiv) a (v) zlepsSeni vynosu z kapitalu investovaného do banky. Tato technika v sobé
skryva i uskali, tj. (1) riziko dostate¢né neodbornosti, neinformovanosti a nedostatecné
zkuSenosti vladou dosazenych manazeri do AMC, (ii) ,,generovani® spletitych prav-
nich spori spojenou s administrativni naro¢nosti této techniky, (iii) politizace ¢innosti
AMC a (iv) moznost vzniku korup¢nich tlaki a zejména (v) nebezpeci vzniku moral-
niho hazardu pro banky, jez jsou odleh¢eny od nesplacenych uvérd.

Vsechny tyto divody v souhrnu znesnadiuji ex ante odhadnout Cisté piinosy
této techniky. Studie Svétové banky?* koriguje popularni nazor, ze AMC, na rozdil
od jinych trznich pfistupi k feSeni problémi bankovniho sektoru, odolava nevyhodam
plynoucim z nevyvinutého pravniho a institucionalniho prostiedi. Diivodem chybnosti
tohoto popularniho nazoru je jiz zminény omezujici vliv slabého institucionalniho
prostiedi na schopnost AMC dostat svych cilii. Manazeti AMC mohou byt vystaveni
korupcnimu, politickému (pii zméné vladnouci strany) a jinému natlaku, coz muiize
vést k uptednostnéni jiného nez optimalniho feseni. Politizace celého procesu restruk-
turalizace dluhid je tim vétsi, ¢im vétsi je podil prevedenych pohledavek na AMC
na celkovych dluzich v ekonomice.

—————— -»> AMC

22 Velké baliky aktiv totiz mohou prilakat velké potencialni kupce, coz v kone¢ném disledku mize
usnadnit sekuritizaci téchto aktiv.

23 Jak je znamo z &eského prostiedi, zalozeni AMC (Ceské konsolida¢ni banky/agentury) v podstaté
ptispélo k vytvoreni sekundarniho trhu s (problematickymi) nesplacenymi pohledavkami.

24 Calomiris, Klingebiel, Laeven (2004).
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Pievodem Spatnych tveért na instituci typu AMC tyto Givéry z ekonomiky nezmizi
a restrukturalizaci téchto tivéri se ekonomika timto opatfenim nevyhne. Z principial-
niho hlediska by rovnéz nebylo spravné, kdyby se banky odleh¢ily (prostiednictvim
centralizované AMC) od vsech $patnych uvéri. Aby byly co nejlépe zachovany pod-
minky soutéze na trhu, mély by byt zasahy statu co nejmensi, a tudiz by mély byt pie-
vedeny jenom ty nejvice zatézujici uveéry a ty méné obtizné by si banky mély restruk-
turalizovat na své naklady. Voditkem v této oblasti by mél byt v konecném stadiu
stejny podil Spatnych aktiv ve vSech bankach, tj. v téch, které¢ obdrzely pomoc, ale
i v téch, jez si pomohly svymi vlastnimi silami. Timto krokem se do jisté miry omezi
diskriminace téch bank, jez nemély aktivni portfolio v tak Spatném stavu a tudiz cent-
ralizovana AMC neodkoupila jejich nesplacené tivery.

3.2 Ponechanim problémovych aktiv v bilancich bank a nasledna reseni
3.2.1 Asistence oteviené bance?

Technika oznacovana jako asistence oteviené bance (Open Bank Assistance) se sousttedi
nato, Ze vlada nebo fond pojisténi vkladi poskytne finanéni pomoc problematické bance
bez toho, ze by byla banka vlastnicky pfevzata anebo zcela naruSeno postaveni stavajicich
akcionarti. Dillezitou podminkou fungovani této techniky je totiz to, Ze k navySovani
kapitalu bank nedochazi z penéz centralni banky, ale z penéz vetejného sektoru. Samotna
finan¢ni pomoc problematické bance by vSak neméla byt koneénym krokem k feSeni
problému této banky, ale méla by byt podminéna uskutecnénim takovych opatieni ze
strany vlastnikll banky (respektive ze strany statu, pokud jde o statem vlastnénou banku),
které by zabezpecily snahu o koncepéni a trvalé feseni. To muze dale obsahovat akéni
plan revitalizace banky nebo plan jejiho prodeje strategickému investorovi. Finan¢ni
pomoc bance miize byt realizovanad ve form¢ jiz zminéného navyseni kapitalu, déle
poskytnutim vladniho Gvéru, umistnénim Casti vklada vetejného sektoru do takovéto
banky anebo odkoupeni problematickych aktiv banky specidlni vladni nebo soukromou
instituci. Obrazek 3 ilustruje vazby stojici za poskytnutim asistence oteviené bance.

Obrazek 3
Asistence oteviené bance

Vetejny sektor

finanéni
pomoc | Problematické feseni
banka problému

Statni
rozpocet

NE

25 Viz Hoggarth a Reidhill (2003, s. 113—114), FDIC Resolutions Handbook, Enoch, Garcia a Sundara-
jan (1999).
26  Casté napf. v realiich USA.
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S timto typem pomoci jsou na druhou stranu spojeny rozsahlé vydaje statniho
rozpoctu. Pouziti vefejnych prostifedkil pro feseni problémii bankovniho sektoru se
z pohledu mezinarodnich finan¢nich instituci povazuje za vyjimeéné feseni, nebot
obvykle vede ke zvySeni moralniho hazardu, opodstatnéné je u systémovych pro-
blémuti bankovniho sektoru. Tato technika by méla byt aplikovana v ptipadech, kdy by
bylo nakladnéjsi aplikovat metodu likvidace s navaznou vyplatou pojisténych depozit.
Navyseni kapitalu nemtze vSak byt provedeno ,,provizorné*, musi byt vnimano kredi-
biln¢ a byt dostateéné k tomu, aby banka zacala opétovn¢ zdraveé fungovat, resp. aby
byla vhodna napf. k prodeji novému investorovi. Velmi dobrym feSenim je navysSeni
kapitalu formou kombinace vetejnych a soukromych zdrojti. Z diivodu minimalizace
rizika moralniho hazardu by mél regulator zajistit, ze postizeni stavajicich akcionait
bude v tomto pfipadé srovnatelné s postizenim v piipadé likvidace banky a vyplaty
pojisténych depozit. V. mnohych zemich se asistence oteviené bance pouzivala v pfi-
padech velkych a z pohledu celého narodniho bankovniho sektoru vyznamnych bank,
coz naopak znevyhodnovalo banky malé.

Podskupinou v ramci této techniky je tzv. viddou asistovana rekapitalizace
banky?" Jedna se o rekapitalizaci banky s podporou penéz z veiejnych zdroji. Cilem je
zlepseni kapitalového postaveni problematické banky a tim nasledné zvySeni uvérové
schopnosti této banky. Dalsim motivem pro aplikaci této techniky je zabranéni tlaku
na pokles cen rizikovych, nesplacenych aktiv, jenz by mohl nastat v piipadé hromad-
niho odprodeje Spatnych aktiv bankovniho sektoru. Samotny proces restrukturalizace
problematickych uvért banky by mél byt ponechan na trhu, tj. na bance samotné,
na jejim novém investorovi anebo povérené soukromé instituci. Tato submetoda se
nezabyva otazkou ucetniho rozpoznani ztrat ze Spatnych Gvért ani otazkou zlepSeni
platebni schopnosti dluznik banky. Néaklady nesplacenych uvért ptfimo nespadaji
na dluzniky, vypijcovatele, a tudiz tato metoda netesi otazku vhodnych stimult pro
obezietné dluznické chovani. Avsak urcitd penalizace dluznikii mize byt podminkou
vladni podpory problematické bance, stejné jako mtze byt vladou pozadovana spoluu-
Cast na ztratach banky ze strany akcionatti banky, jde-li o privatni vlastniky.

3.2.2 Likvidace banky a vyplaceni pojisténych vkladi?

Likvidaci problematickych bank se bankovni sektor vy¢isti a dojde k uvolnéni kapitalu,
jez je v problémové bance blokovan. Pii volbé mezi likvidaci banky a spektrem
riznych dalSich metod pomoci bance musi byt vzdy na zieteli pravidlo ¢isté soucasné
hodnoty, nebot’ soucasnd hodnota relativn¢ malé ¢astky dosazené z likvidace dnes
mize byt v kone¢ném porovnani vyssi, nezli jeji budouci diskontovana hodnota, jez
je srazena zapocétenim nakladd plynoucich danovym poplatnikiim vlivem aplikace
netransparentnich metod restrukturalizace problematickych dluhti banky. Ve vétsiné
pripadl rovnéz plati, Ze hodnota Spatnych aktiv se ptisobenim ¢asu nezlepsi, spise
je tomu naopak. Toto feSeni se vyuziva v piipadé, kdy by bylo jiné feSeni podstatné
nakladné&jsi pro statni rozpocet anebo v pripade, kdy se nepodafilo najit vhodného
»strategického* soukromého investora se zajmem odkoupit problematickou banku.

27  Viz Calomiris, Klingebiel, Laeven (2004, s. 55-66), Honohan (2001).
28  Viz BIS (2002, s. 36) FDIC Resolutions Handbook, Bennett (2001) anebo White (2004).

612 @ POLITICKA EKONOMIE, 5, 2009



Vynosy z likvidace by mély byt rozdélovany v predurceném potadi. Nejdiiv by mély
byt uspokojeny nepojisténé vklady, dale ostatni vétitelé banky a az v konecném stadiu
stavajici akcionaii likvidované banky.

Rizikem samotného rozhodnuti regulatora nebo vlady banku zavtit nebo ji pomoci
je ve vétsing pripadl arbitrarni a mize tudiz vést ke zpolitizovani celého rozhodova-
ciho procesu. Jakmile je totiz zachranovani problematickych bank ptevedeno na poli-
tickou rovinu, ptednost dostavaji velké a dulezité banky, jez jednak diskriminuje
mens$i, mnohdy i efektivnéjsi banky a podporuje do budoucna rist velkych a komplex-
nich bankovnich struktur se sklonem k vétsimu riziku.

3.3 Kombinované hybridni pristupy
3.3.1 Transakce typu nakup aktiv a pievzeti zavazka?®

Transakce typu ndkup aktiv a prevzeti zavazkd (Purchase and Assumption Trans-
action — P&A transakce)*® znamenad, ze nabyvatel (zdrava banka) koupi celek nebo ¢ast
aktiv problematické banky a soucasné prevezme celek nebo ¢ast zavazkl banky, zejména
depozit. Pfi sprdvném provedeni této transakce by nabyvatel nemél ziskat Gvéry
problematické banky v jejich nominalni hodnoté, jez miize byt nadhodnocena z divodu
nesplaceni téchto uvérd, nybrz za jejich realnou hodnotu.’! Nabyvajici instituce miize
ptevzit vSechny piijaté vklady problematické banky anebo pouze jejich ¢ast. V piipadé
nabyvani vSech vklad, tj. pojisténych i nepojisténych, dochazi k ochrané vsech klientt
problematické banky.

V piipad¢ likvidace banky a vyplaty pojisténych vkladi jsou priméarné chranény
pouze pojisténé vklady a vkladatelé nepojisténych vkladi (vkladti nad zakonem stano-
venou hranici) mohou mit podil na zbytkové hodnoté z likvidace. Transakce typu P&A
mohou byt tudiz vnimany jako spravedlivéjsi oproti prosté likvidaci banky a vyplaty
pfislusné castky pojisténych vkladd. Divodem je zejména to, Zze P&A transakce
(v ptipad¢ prevzeti vSech aktiv problematické banky) staveji na stejnou Groven pojis-
téna a nepojisténa depozita a tudiz neoddéluji rizikoveéjsi chovani vkladatelt nepojis-
ténych depozit. P&A transakce pak tedy mohou vyvolat problémy moralniho hazardu
spocivajici v tom, Ze klienti velkych bank (dostate¢né velkych na to, Ze stat bude usilo-
vat o feSeni moznych problémi téchto bank prostrednictvi transakci typu purchase and
assumption transaction) budou nedbale a ve vétsi mife ukladat do téchto bank penize
bez ohledu na jejich miru pojiSténi.

Transakce typu P&A mohou vystupovat rovn€z v pfipadé stitem asistované
flize, akvizice anebo k jejich vzniku mize samotnd iniciativa vzejit ze soukromého
sektoru. V pfipad¢ statem asistované transakce zodpovédna vladni instituce néasledné,
s motivaci soukromych investord pro vstup do této transakce, kompenzuje nabyva-
tele v podob& vladnich pené¢znich injekci nebo z fondu pojiSténi depozit. V nékte-

29 Viz Hoggarth a Reidhill (2003, s. 114), BIS (2002, s. 33-34), FDIC Resolutions Handbook.

30 Nejpouzivanéjsi zejména ve Spojenych statech.

31 V USA je tato realna hodnota ur¢ovana pracovniky Federal Deposit Insurance Corporation (FDIC),
ktera plni mimo jiné funkci fondu pojisténi depozit a je zodpovédna za feSeni Gipadku bank, resp.
bankovnich krizi.
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rych piipadech je uplatiovano, Ze nabyvajici instituce zaplati regulatorovi nebo statu
tzv. prémii za nabyté vklady, coz v kone¢ném dusledku snizuje celkové naklady této
metody asistence problematickym bankam. Tato prémie je obvykle soucasti cenové
nabidky nabyvatele za tzv. franchise hodnotu problematické banky. V ramci aplikace
P&A transakcei, bez ohledu na to, jde-li o statni nebo soukromou iniciativu, ptichazeji
stavajici akcionafi o veskery sviij vlozeny kapital, tudiz pIn€ nesou odpovédnost fizeni
banky. Obvykle v tomto procesu dochazi k odebrani bankovni licence problematické
bance a tudiz k jeji likvidaci. Nabyvatel tak pouze ziskava aktiva problematické banky
a ne jeji bankovni licenci. Zbytek neprodanych aktiv nasledné ptechazi do procesu
likvidace. Obrazek 4 graficky ilustruje transakce typu P&A.

Obréazek 4
Transakce typu nakup aktiv a prevzeti zavazki (P&A)

Problematicka banka

y v

Zdrava banka
(nabyvatel)

Vyhody aplikace P&A transakci®? Ize spattit v (i) zachovani aktiv problematické
banky a tim minimalizovani nékladl na feSeni problému bankovniho sektoru; (ii) mini-
malizovani zasaht fungovani trzniho mechanizmu, jelikoz aktiva a depozita banky
zlstavaji v bankovnim podnikdni nabyvatele; (iii) jeji rychlosti a (iv) v tom, Ze vklada-
telé problematické banky neptichazeji o svoje vklady a maji ihned (pokud jde o rychlé
uskutecnéni této transakce) ptistup ke svym penéziim v penéznim ustaveé nabyvatele.

3.3.2 Pfemosténi banky?*

Premosténi banky (bridge bank) lze v podstaté¢ oznacit za docasné statni vlastnictvi
problematické banky, pokud tato banka nebyla jiz predtim zcela nebo z ¢asti vlastnéna
staitem. Pfemosténi banky lze z vécného pohledu zaradit jako jednu z variant trans-
akci typu P&A. Cilem docasného pievodu vlastnictvi problematické banky na stat
je poskytnout regulatoru nebo statu dostatek ¢asu pro restrukturalizaci banky, jenz je
motivovan naslednym prodejem soukromému investorovi. Tento prodej miize nabyvat
riznych forem, napf. jako P&A transakce*, flize nebo akvizice, nebo piimy odprode;j
akcii problematické banky. Pfemosténi banky je rovnéz vyhodné pro potencidlni inves-

32 Viz BIS (2002), s. 34. Za nevyhodu této techniky mizeme povazovat pravni problémy spojené
s rozdélenim ¢asti banky na dvé ¢asti s tim, ze jedna banka se proda (viz ¢eska realita).

33 Viz Hoggarth a Reidhill (2003, s. 114.), BIS (2002, s. 34-35) anebo FDIC Resolutions Handbook.
Technika pfemosténi banky se da povazovat za anglosaskou obdobu ¢eského institutu nucené spravy.

34 Nejbéznéjsi metodou odprodeje premost'ujici banky soukromému investorovi v USA je pravé P&A
transakce.
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tory, nebot’ jim poskytuje dostatek ¢asu na podrobné piezkoumani situace problémové
banky za G¢elem podani co mozna nejvice odpovidajici cenové nabidky. Dalsi vyho-
dou této techniky je nezanedbatelny fakt, Zze v prib&hu celé pfemostujici transakce je
problematicka banka pln¢ funkéni ve vztahu ke svym klientiim. Novou bankovni licenci
ziska subjekt oznaCovany za tzv. premostujici banku. Tento novy subjekt je pod kon-
trolou likvidatora, které¢ho zpravidla jmenuje regulator. Premost'ujici banka poskytuje
nezbytné sluzby svym zéakaznikiim, pfijiméd vklady a poskytuje méné rizikové uvéry
stavajicim zékaznikim. Cilem téchto sluzeb je udrzet si zdkaznickou zékladnu této
banky i1 v priubéhu procesu premosténi, tj. feSeni problémil ptivodni banky. Manage-
ment premost’ujici banky dokonce mutize usilovat o restrukturalizaci avéra problematické
banky a tim zvysit trzni hodnotu jejich aktiv. Ta aktiva a zdvazky problematické banky,
jeznejsou pievedena do pfemost’ujici banky, zlistavaji v procesu likvidace problematické
banky. Na ptemost’ujici banku se mohou prevést vSechna depozita problematické banky
anebo pouze pojisténa depozita. Nepojisténa depozita se nasledné vyplaceji z podilu
na likvidaénim ziistatku ptivodni problematické banky.

Technika pfemosténi banky se vyuziva zejména v piipadech, kdy je problematicka
banka fazena na daném bankovni trhu mezi banku velkou s komplexnim spektrem
sluzeb ve vztahu k celému bankovnimu sektoru a jeji vyznam pro narodni hospodar-
stvi se hodnoti jako vyznamny. Dulezité vSak je, aby obdobi pfemosténi, jez je ex ante
stanoveno na piedem stanovenou dobu, zbytecné nezdrzovalo provedeni skutecného
findlniho feSeni problémi dané banky. Délka premosténi by neméla byt tak dlouha,
7e by ptiméla stavajici zakazniky k tomu, aby pfemistili sva depozita z problematické
(a nasledné premost’ujici banky) do z jejich pohledu zdravéjsich bank. Obrazek 5 gra-
ficky ilustruje procesy pii aplikaci tzv. pfemosténi banky.

Obrazek 5
Premosténi banky

L vlastnictvi ]

Problematickd banka fcccceeeeeeeeed > Regulator
ztraci | iskavs i
. ziské&va
hcerD »| Pfemost’ujici banka

2. ziskava }

. prode;j R PO

Soukromy investor |€ -------- - restrukturalizace )

-~ ~ -

Jednou z nevyhod této techniky je mozna duplikace procest v pritbéhu feseni pro-
blému bankovniho sektoru. Regulator musi uskute¢nit dvé ukoncujici transakce, prvni
ve vtahu mezi pivodni problematickou bankou a nastupnickou pfemost’ujici bankou
a druhou ve vztahu mezi pfemost’ujici bankou a novym soukromym investorem. Dalsi
nevyhodou této techniky je, Ze regulator je v podstaté odpovédny za chod proble-
matické banky, pokud je tato banka ve stadiu pfemostujici banky. Neblahym dopro-
vodnym aspektem existence pfemostujici banky muze byt i ztrata kvalitniho perso-
nalu banky, jez si bude hledat praci ve zdravéjsSich a perspektivnéjSich bankach. Dale,
v piipad¢, Ze by se jednalo o krizi bankovniho sektoru jako celku, a tato krize by
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se prohlubovala, regulator by mohl byt pfinucen prodat pfemost’ujici banku novému
investorovi hluboko pod ,,skute¢nou cenou danou ekonomickymi fundamenty.

3.4 Ostatni doplnkové pristupy
3.4.1 Vladou asistovany prodej*

Vladou asistovany prodej predstavuje prodej problematické banky vétSinou zahra-
ni¢nimu, tj. strategickému investorovi. Asistence statu nabyva zejména podoby sdileni
ztrat z problematickych aktiv a v nékterych pfipadech i docasného uvolnéni pravidel
podnikédni dané banky. Cilem této metody je zefektivnéni chodu problematické banky
a potazmo celého domdaciho bankovniho sektoru a jeho kapitalové ozdraveni, jelikoz
zahranicni investor mlize mit levn&jsi pfistup ke kapitalu, nezli domdaci problematicka
banka. Zahrani¢nimu investorovi zpravidla trva urcity ¢as, nezli se obeznami s mistnimi
podminkami podnikéni v bankovnim sektoru a dokud napf. zprovozni dostatecnou
informacni databazi o dluznicich (vypujcovatelich) banky, za ptedpokladu, ze tyto
informace nebyly v pfevzaté problematické bance v odpovidajici kvalité. Samotna
restrukturalizace problematickych uvérti dané banky je ponechdna na trhu, tj. na akti-
vitach nového majitele, tj. bez angazovani statu. Obrazek 6 graficky ilustruje vladou
asistovany prodej bank strategickym (zahrani¢nim) investorim.

Obrazek 6
Vladou asistovany prodej bank zahrani¢nim investortiim
o rodej Strategicky
Problematicka banka f - - - - - - e I »> gieky

(zahrani¢ni) investor

sdileni ztrat

Y

Problematicka aktiva Stat

Jednim z kratkodobych rizik uvedené metody je skutecnost, Ze novy strategicky
(zahrani¢ni) investor bude nejdiive poskytovat uvéry méné rizikovym klientim a tudiz
na ur¢ity ¢as omezi Gvérovou aktivitu ve vztahu k ostatnim ekonomickym subjektiim.
Pokud strategicky investor ziska z problematické banky relevantni informace o klien-
tech, efektivni pobockovou sit’ a kvalifikované zaméstnance, nemusi dochazet k uve-
denému omezeni Gveérové kreace ani v kratkém obdobi. Z pohledu regulatora je pod-
statnéjSim rizikem této metody piipad, kdy se problematicka banka prodava investo-
rovi, u kterého nebyl odhalen primarni spekulativni, tedy nikoli strategicky motiv jeho
zajmu.3® Samotné obnoveni Gvérovych aktivit problematickych bank, prevzatych stra-
tegickymi investory, vSak neprobiha ve vakuu a jeho intenzita zaleZi na institucional-
nim, legislativnim a regulatornim prostiedi kazdé dané zemé. Samotny strategicky
(zahrani¢ni) kapital rovnéz automaticky nezlepsi ekonomickou situaci dluzniki bank
a promptné nezlepsi efektivitu bankovnich operaci, zejména téch aktivnich (avérovych).

35 Viz Calomiris, Klingebiel, Laeven (2004), s. 43-55.

36 Viz napf. argentinska nebo mexicka zkusenost, rovnéz pak tuzemska zkusenost s vybérem strategic-
kého partnera byvalé IPB, a.s.
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Primarni vyhodou hovotici pro vstup strategickych (zahrani¢nich) investort, zej-
ména pak v piipad¢ celkové transformace domaciho bankovniho sektoru, je jejich tlak
na zlepSovani domaciho bankovniho prostiedi, véetné jeho dohledu a regulace. Dale
jde o vyznamna pozitiva pramenici z tlaku zahrani¢nich investorti na ochranu jejich
vlastnickych prav v doméaci ekonomice a predevs§im z jejich konkurenéniho tlaku
na ostatni bankovni subjekty v doméaci ekonomice, z cehoz v kone¢ném dusledku t&ézi
samotni spotiebitelé, klienti bank, v podob¢ kvalitnéjsich a levnéjsich sluzeb.

4. Komparace a evaluace vybranych pfistup na podminky CR

Pokud by byly rovnocenné zvazovany a ziejm¢ apriori nevylu¢ovany nékteré piis-
pocate¢nim prikladem je vyuzivani metody likvidace netspé$nych bank s naslednym
vyplacenim pojisténych vkladi. Toto dle naseho nazoru nejvice trzni feseni bylo
v procesu ¢eské transformace aplikovano pouze na segment malych bank, jez vznikly
na pocatku devadesatych let. Toto trzni feSeni vSak nebylo mozné aplikovat v piipadé
velkych, vétsinou statnich bank (napf. na Komeréni banku, a.s., Ceskou spofitelnu,
a.s., Ceskoslovenskou obchodni banku, a.s. atd.), jelikoZ by zfejmé nasledné v Ceské
republice nezlstala ani jedna velka banka a bankovni sektor by nebyl schopen
vykonavat funkce od n¢j ocekavané. V pripadech téchto statnich bank byly autority
(vlada a centralni banka) nuceny fesit jejich problémy jinym zptiisobem, nezli likvidaci.
Typickym rysem tohoto obdobi v Ceské republice byla neochota zahrani¢nich investori
majetkové vstupovat do velkych ¢eskych statnich bank bez toho, Ze by stat tyto banky
nejprve kapitalove posilnil a taktéz poskytnul vstupujicimu investorovi urcité garance
nebo jiné stimuly. Z tohoto divodu byly de facto ptedem diskvalifikovany piistupy
transakcei typu P&A, nebot’ v tomto ptipadé problematicka banka pfichazi o licenci
a jeji aktiva jsou odkoupena a vklady jsou pfijimany jinymi bankovnimi subjekty.
Zahrani¢nim bankam neslo pouze o nabyti aktiv a pasiv ¢eskych bank per se, ale jejich
zajem byl zejména motivovan moznosti vstoupit na ¢esky bankovni trh, tj. obdrzet
bankovni licence s dostatecnou pomoci ze strany statu. Metoda pfemosténi banky
byla v obdobi ¢eské transformace pouzitelna, avsak dle naseho soudu pouze na mensi
banky. Oddéleni zdravé a nezdravé ¢asti puvodni problematické banky by v piipadé
velkych ¢eskych bank znamenalo naakumulovani velkého mnozstvi problematickych
aktiv, ktera by musela byt likvidovana.”’” Jelikoz vSak sekundarni trh nedobytnych
pohledavek byl v té dobé¢ jesté zna¢né nevyvinuty, problematicka aktiva by na ¢eském
trhu nenasla kupce bez odpovidajiciho znaéného poklesu jejich cen, jenz by byl zfejmé
zpisoben masovym odprodejem danych aktiv koncentrovanych do relativné kratkého
¢asového obdobi. To vSak rovnéz nebylo v tom obdobi z pohledu autorit ,,politicky*
zadouci. Velké mnozstvi problematickych aktiv tudiz zfejmé opravdu muselo piejit
na transformaéni instituci typu AMC a tudiz bychom se zaloZeni instituce typu CKA
v pfipad¢ metody premosténi banky nevyhnuli.

Presto se dle naseho nazoru mohla transformace velkych Ceskych statnich bank
fesit vyhodnéji, a to metodou navyseni kapitalu. Toto navySeni, i kdyz je z pohledu
statniho rozpoctu nakladné, by bylo transparentnéj§im feSenim, nezli pfevod pro-

37 Negativni a extrémné dlouha zkusenost s ,,transformaci* Agrobanky, a.s. poskytuje jasny ptiklad.
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blematickych aktiv na CKA. Toto feSeni je ve srovnani s existenci CKA z celko-
vého pohledu rovnéz rychlejsi a jednodussi. NavysSeni kapitalu by vSak muselo byt
dostatecné vysoké, aby byly takto sanované banky atraktivni pro zahrani¢ni inves-
tory. Po dostatecném navySeni kapitalu velkych ceskych statnich bank by nasledo-
val jejich okamzity odprodej zahrani¢nim strategickym investorim. Z dtvodu rizik
moznych pravnich sport, kterych jsme byli v poslednich letech svédky, bychom nedo-
porucovali poskytovat zadné garance ze strany statu zahrani¢nim investorim, coz byla
v piipadé procesu privatizace velkych ceskych bank bézna praxe. Mnohem bezpec-
néjsim feSenim se nam zdaji byt danové podnéty pro odpisy ztrat z uvérd anebo pod-
minéné a docasné statni sdileni ztrat ze Spatnych tvéra. Problematicka aktiva velkych
statnich ¢eskych bank by tak byla ponechana v bilancich zprivatizovanych bank.

Muze se zdat, ze jelikoz tyto banky nabyly své nesplacené uvéry za statniho vlast-
nictvi, m¢l by stat, tedy nikoli novy soukromy investor nést naklady plynouci z téchto
nesplacenych tvérd. Nutno si vSak uvédomit, ze stat neni fiktivni entitou, ale Ze veskeré
naklady statniho rozpoctu jsou bfemenem danovych poplatniki. Z toho diivodu nespat-
fujeme zadny ekonomicky ani eticky divod, pro¢ by méli ,,nezainteresovani® danovi
poplatnici sdilet ztraty ptivodné statnich bank. Ponechani problematickych aktiv v bilan-
cich bank, jak tomu bylo naptiklad i v Polsku, mtize dle naseho ndzoru pomoci vypésto-
vat v novych vlastnicich téchto bank dostate¢né pohnutky k tomu, aby ani do budoucna
nepocitali s tim, Ze by za jejich Spatnou aktivni politiku nesl naklady nékdo jiny, tj. stat
a v konecném disledku danovi poplatnici. Problematicka aktiva, jez by byla ponechana
v bilancich bank, by samoziejmé novym investorim z pocatku odkrajovala z jejich ziski,
jelikoz by k nim musely tvofit opravné polozky. Docasna statni pomoc mutize byt v tomto
svétle vnimana jako mnohem efektivngjsi, nezli presun problematickych aktiv na speciali-
zovanou instituci typu AMC. Konec konct, jakykoli investor si ex ante provede kalkulaci,
zdali pro né&j bude dana investice do problematické banky — 1 za predpokladu ponechani
nesplacenych uvera v bilanci banky — efektivni. Z tohoto diivodu je pro nés ,,zahadou*,
pro¢ nebyly v procesu ¢eské transformace zvazovany i jiné metody feSeni problematic-
kych aktiv bank, nezli pouhé zaloZeni instituce typu AMC (tj. CKA). Dle naseho nézoru je
rovnéz velkou Skodou, Ze obdobny analyticky material nebyl poskytnut transformujicim
se zemim ze strany mezinarodnich finan¢nich instituci jiz na pocatku devadesatych let.

Muzeme se tedy ptat, zdali lze ex ante sestavit ordinalni nebo dokonce i kardi-
nalni vyhodnoceni vybranych metod. Jak bylo zdivodnéno, predpokladame, ze trzni
feSeni je ze souhrnného celospole¢enského pohledu tim nejefektivnéj$im feSenim.
Dale by mohla nasledovat metoda navyseni kapitalu a prodeje zahrani¢nimu investo-
rovi spolu s P&A transakcemi, které vsak, jak jsme jiz uvedli, nebyly pro ¢eské pod-
minky vhodné z divodu, Ze pfi nich problematicka banka ptichazi o licenci a poten-
cidlni investor tudiz neziskava banku s licenci, ale pouze jeji bilanci (aktiva anebo
vklady), coz zahrani¢ni strategické investory v té dob¢ velmi nelédkalo. Na konci zeb-
ficku se nam jevi zaloZzeni AMC a technika pfemosténi banky, ktera byla z pohledu
ceské zkusenosti s transformaci bankovniho sektoru vhodna pouze pro mensi banky,
jez zde explicitné nehodnotime. Nicmén¢ si uvédomujeme, Ze rozdilnost feseni bude
zaviset na velikosti a rychlosti ndkazy bankovniho sektoru.

618 @ POLITICKA EKONOMIE, 5, 2009



5. Zavéry, ponauceni a doporuceni

Nase stru¢na doporuceni pro feSeni piipadnych dalSich potencialnich problému
v bankovnim sektoru Ceské republiky, s pfihlédnutim k ponauéent, ktera lze ziskat ze
zemi disponujicich vlastni zkuSenosti s bankovnimi krizemi a znalosti dosavadni ¢eské
zku§enosti, formulujeme nasledovné:

Instituce typu AMC — z nasi kritiky instituci typu AMC (tj. typu CKA) jedno-
znacné plyne, ze jakékoli budouci problémy ceskych bank, by mély byt feSeny prio-
ritné pomoci metody likvidace doprovazené vyplatou pojisténych vkladi.*® V nouzo-
vych piipadech doporucujeme tuto posloupnost: jako druhou nejlepsi variantu pouzit
statem asistované fuze a akvizice, dale pak metodu soukromych nebo v hor§im ptipadé
staitem asistovanych transakci typu P&A. Jedin€ tento postup zarucuje, Ze se jiz
v budoucnu nebude v Ceské republice opét schylovat k zaloZeni instituce typu AMC.

Malé banka, mala financni instituce®® — autority (centralni banka a vlada) by
v piipadé krachu malé banky, resp. malé finan¢ni instituce, spadajici do oblasti dohledu
jednotného financniho regulatora, mély nekompromisné a bez zbyte¢ného odkladu
volit volbu likvidace.

Velka banka, velkd financni instituce — pokud dojde k problémim velké banky
majici sidlo na izemi domaci zemé a ostatni slozky bankovniho (finan¢niho sektoru) se
soucasné jevi jako zdravé, rovnéz bychom doporucovali prioritné uvedenou posloup-
nost, tj. likvidaci nasledovanou fuzi nebo akvizici s asistenci statu ptipadné soukrome
nebo statem asistovanych transakei typu P&A.

Nékaza* — tj. ndkaza (contagion) prenesend do domaciho bankovniho sektoru ze
zahranic¢i je velmi nebezpeénym exogennim virem, coz napiiklad dokazuji zkuSenosti
jak z ,lokalni* skandindvské (pteliv probléml mezi skandindvskymi zemémi), ale
i,,globalni asijské krize. Domnivame se, Ze nejvice trznim feSenim problému nékazy
domaci pobocky zahrani¢ni banky je kapitdlovd pomoc ze strany zahrani¢ni mateiské
banky.*! Na druhou stranu, v ptipadé problému samotné mateiské zahrani¢ni banky
je zadouci, aby se jeji kapitdlové problémy feSily v zemi jejiho sidla a néasledné pro-
blémy jejich zahrani¢nich pobocek by mély byt feseny likvidaci. Jiny zptisob feSeni
muze vyvolat poktiveni pohnutek matetské banky, nebot’ ta se bude spoléhat na to, ze
jakékoli problémy se solventnosti samotné matetské instituce, jez jsou pfendseny ze
zahrani¢ni pobocky, budou fesit tamni regulatorni autority za penize tamnich dano-

Na zavér nelze zapomenout na to, ze restrukturalizace bank must jit ruku v ruce
s restrukturalizaci podnikd, jez témto bankdm dluzi. Tento aspekt nabyval na duleZitosti
zejména v tranzitivnich ekonomikach, kdy byly problémy ptechodu z centralné plano-
vané na trzni ekonomiku citelné nejen v bankach, ale v celém narodnim hospodarstvi.

38 Institut pojisténi vkladi nepovazujeme za nezbytny v kombinaci s prioritné doporu¢ovanym fesenim
likvidace.

39  Zohlednéni, tj. odliseni malé banky a malé¢ finan¢ni instituce, postihuje svéfeni funkci jednotného
regulétora finanéniho trhu Ceské narodni bance k 1. 4. 2006.

40 Krach banky (finanéni skupiny) s pobo&kou, nikoli centralou na tizemi Ceské republiky.

41 Pokud dojde k nakazeni domaci banky, tak nic neménime na naSem doporuc¢eni formulovaném
pro malou banku nebo velkou banku. Jde totiz pouze o jinou pficinu jejich problémd, které by pro
koncovy navrh feseni regulatora, resp. zodpovédné autority nemély mit podstatnéjsi vliv.
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Restrukturalizaci podnikit mize byt napomocno schvalenim prisnéjsi konkurzni legisla-
tivy. Dale bychom radi poznamenali, Ze jsme si védomi toho, Ze na poc¢atku transformace
nebylo pro autority zcela trividlni nalézt z dnesniho pohledu jednozna¢na a z naSeho
pohledu neoddiskutovatelna feSeni. Piesto Zijeme v predsvédéeni, Ze se chyby zptso-
bené v transformaci bankovniho sektoru nebudou vlivem této zkusenosti opakovat.
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Abstract

This paper analyses various approaches to dealing with problematic assets of the banking
sector. These approaches include the establishment of an asset management company, capital
injection and sale of the bank, purchase and assumption transactions, liquidation or bridge bank.
All these approaches are evaluated with respect to Czech transformation experience and with
respect to experience of other foreign countries. The paper concludes that the establishment of
Czech Consolidation Agency (Czech Consolidation Bank, respectively) was the least suitable
approach to dealing with problematic assets in the Czech banking sector during the period of
the transformation. The paper furthermore suggests that other methods, such as the liquidation
accompanied with deposit insurance payments, publicly assisted mergers and acquisitions, or
finally privately or publicly assisted purchase and assumption transactions should have been
used instead. The knowledge of these alternative approaches to weak-bank restructuring is
supposed to guarantee that Czech authorities will not step up to establish a similar inefficient asset
management company, should banking-sector problems emerge once again.

Keywords
problematic assets, banking, Czech Consolidation Agency

JEL Classification
G21, G28, H81

POLITICKA EKONOMIE, 5,2009 ® 621



