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predstavuje regulacnd nestabilita, ktord viedla
k zmene investicii do obnovitelnych zdrojov na
investicie stratové. Preto bude potrebné vynalozit
vela analytickej prace na skvalitnenie existujuceho
suboru indexov s cielom ulahcit investicie do akcif
spojenych so Zivotnym prostredim. Odporucanie
pracovnej skupiny FSB pre klimu k zverejiiovaniu
finan¢nych informdcif suvisiacich s klimou by malo
napomoct pochopeniu rizik spojenych s klimou, ¢o
by viedlo k intenzivnejsiemu zameraniu investorov
a ratingovych agentur na tieto rizika. Vzhladom na
obavy sukromnych investorov bude vysoko prav-
depodobné zapojenie centralnych bank.

ZAVER

Zaverom je potrebné zvyraznit, Ze podujatie do
Bratislavy prildkalo skoro sedemsto vyznamnych
hosti z celej Eurépskej Unie, ktori mali moznost zU-
¢astnit sa na viac ako tridsiatich panelovych disku-
siach. Konferencia bola nielen férom na oficidlne
rozhovory a vymenu skdsenosti medzi verejnymi
instituciami a zastupcami financ¢ného sektora, ale
aj priestorom na neformalne stretnutia a hlada-
nie kompromisnych stanovisk. V neposlednom
rade konferencia aj vdaka Usiliu jej organizatorov
prispela k pozitivnej prezentacii Slovenska ako
predsedajlce] krajiny v Rade EU.

Dosledky nepresadzovania
narodnych zaujmov
ori prudencialnom dohlade

Zabezpecenie dobrého a efektivneho eurdpske-
ho bankového trhu je hlavnym dlhodobym cie-
lom obozretného dohladu. Hoci posun k tomuto
cielu bol v poslednom ¢ase vyrazny, zostava este
mnozstvo Uloh tykajucich sa dohfadu na mikro-
a makrourovni, ktoré treba dokoncit. A hoci efek-
tivnost oboch pristupov rovnako zavisi od rov-
nakych podmienok pre podnikanie eurépskych
bank, Iisia sa od seba potrebnou mierou harmo-
nizicie regulacie a rozdelenim uloh a zodpoved-
nosti. Jednotny mechanizmus dohladu (SSM),
ktory funguje este len dva roky, uz priniesol svoje
ovocie pre jednotny trh EU. Spolupraca prostred-
nictvom spolo¢nych dohliadacich timov prispela
k ziskaniu hlbsich poznatkov o dohlade na Urovni
materskych bank ajich dcérskych spoloc¢nosti. Zo-
stladenie postupov preskimania a hodnotenia
orgadnmi dohladu pomohlo vzdjomnému porozu-
meniu v ramci spolo¢nych dohliadacich timov
a kolégif orgdnov dohladu. Vacsina klti¢ovych roz-
hodnuti o kapitdlovych a likvidnych poziadavkach
je zosuladend vo vyznamnych Uverovych institu-
cidch v eurozéne a v ostatnych castiach banko-
vych skupin, ktoré spadaju pod SSM. Zjednotenie
procesov dohladu na mieste a posidenia inter-
ného modelu vyrazne zlepsilo kvalitu kone¢nych
vystupov. Ide o jasné vyhody, pricom sa ocakava,
Ze dalsie budu nasledovat po zredukovani moz-
nosti a ndrodnych volieb v tejto oblasti.
Efektivnost makroprudencidlneho dohladu bola
podobnym spdsobom posilnend harmonizova-
nymi pravidlami v rdmci SSM. Existuju v3ak urcité
rozdiely. Na rozdiel od dohladu nad bankovymi
skupinami, ¢o si vyzaduje harmonizovany pri-
stup mikroprudencidlneho dohladu ku vsetkym
subjektom skupiny, finan¢na stabilita v Eurdpe je
postavend na stabilnych a zdravych narodnych

28

ro¢nik 25, 1/2017

bankovych sektoroch. Hospoddrske a finan¢né
cykly st dnes v krajinach eurozény nezosuladené,
obchodné modely a vlastnicke Struktiry vykazuju
vysoky stuperi nejednotnosti a retailové trhy su
aj nadalej velmi fragmentované. Navyse budova-
nie tretieho piliera bankovej Unie este stéle nie je
ukoncené. V tejto suvislosti sa ¢lenské $taty roz-
hodli rozdelit zodpovednost za makroprudencial-
ny dohlad medzi ECB a ur€ené vnutrostatne orga-
ny. Medzi hlavné vyhody tohto usporiadania patri
harmonizacia postupov a procesov prostrednic-
tvom posilnenej spoluprace, predchadzanie ,ne-
¢innosti z dévodu narodnych zadujmov” na zakla-
de mandatu ECB sprisfiovat narodné rozhodnutia
a uznanie narodnej finan¢nej stability ako zaklad-
ného kamena financnej stability v eurozéne. Spo-
lu s ECB aktivne podporuje spoluprdcu, komu-
nikdciu medzi ¢lenskymi $tdtmi a harmonizaciu
postupov dohladu a regulacie aj Eurépsky vybor
pre systémové rizikd. Preto sucasny eurdpsky
makroprudencidlny ramec v sebe spaja nespor-
né vyhody jednotného trhu a harmonizovanych
pravidiel s vysokou odbornostou a tradiciou mak-
roprudencidlnych dohladov na nérodnej trovni.
Konecna zodpovednost uréenych vnutrostatnych
organov za finan¢nu stabilitu by preto nemala
byt vnimana ako slabost SSM. Naopak, uloha na-
rodnych orgadnov makroprudencialneho dohladu
podporuje SSM. Nase skidsenosti z intenzivnej
spoluprace v rdmci SSM zaloZenej na otvorenej
ex-ante komunikacii kazdého makroprudencial-
neho opatrenia su dékazom fungovania efektiv-
neho a vyvdZzeného pristupu k zvysovaniu financ-
nej stability v eurozone.
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