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Depozita s negativnim tirokem

prosinci probéhla ve fi-
nan¢nich kruzich zprava,
ktera by si zaslouzila mno-
hem vice pozornosti, nez
se ji dostalo. Dvé nejvétsi
banky ve Svycarsku, Credit Suisse (CS)
a poté i UBS, oficidlné oznamily, Ze na
frankovych depozitech zavadéji nega-
tivni drok. Neboli at se klienti pripravi
na to, Ze za jejich penize jim banka
(ktera je ma k dispozici) nejenomze
nezaplati, ale Ze naopak musi zaplatit
oni ji za to, Ze je tam sméji mit. Abych
to uvedl na pravou miru - nejedna
se pritom o penize vSech klientt, ale
o0 hotovost jinych finan¢nich instituci
ulozenou na tctech CS a UBS. Banky
se tim brani obrovskému prilivu hoto-
vosti, pro kterou uz nemaji uplatnéni.
Maite pocit, Ze se svét zblaznil? Zvykejte
si. S nulovymi sazbami v ekonomikach
a nedostatkem prilezitosti, jak na nich
vydélat, vam nic jiného nezbude.
Dobra zprava je, Ze akce CS a UBS ve
Svycarsku ziistala (zatim) osamocena
a ze se tyka pouze financnich instituci.
Je ale otazkou, zda se nepridaji i banky
z dal$ich zemi a zda se i do budoucna
bude oficialné jednat pouze o ulozky ve
svycarském franku a pouze o UcCty insti-
tuci. Neoficialné totiZ negativni uroky
v nejsilnéjsich bankach pro finanéni in-
stituce (a tim i pro jejich klienty) jiz né-
jakou dobu jsou, a to nejen na franku,
ale i v eury, dolaru a v dalsich ménach.
Dostavame se do situace, kdy nejsil-
n€jsi banky s prebytkem likvidity dalsi
penize nechtéji, zatimco banky slabsi,
které potrebuji likviditu, jsou stale
ochotné platit uroky, jako by zakladni
sazby nastavené centralnimi bankami
nebyly ,nula®, ale mnohem vyse. Clovék

na dohled?

by si proto mél polozit otazku, zda neni
dobry duvod pro rozdil ve vysi uroku
v jednotlivych bankach.

Dobra zprava je, Ze zatim se jedna
o0 akci dvou konkrétnich bank, a ne
rozhodnuti centrdlni banky nékte-
rého statu. Sazby urcované jimi jsou
(zatim) stéle ,nezaporné*, i kdyz ve
vétsiné pripadi jiz jen velmi mirné. Nic-
méné i tyto urokové sazby jsou signa-
lem, Ze globélni ekonomika ma vazny
problém, ktery ospravedliuje pouziti
krajnich prostredku. A snizeni sazeb
na ,nulu® krajnim prostfedkem urcité
je, protoze centralni banky se timto
krokem v podstaté vzdaly nejsilnéj-
siho nastroje, jakym mohou ekonomiku
ovlivinovat. Dalsi krok - zavedeni mi-
nusovych sazeb - je velmi citlivé téma
a je pravdépodobné, Ze nez k nému né-
ktera centralni banka pristoupi, bude
se snazit pouzivat dalsi nastroje, které
ma k dispozici. Spise nez oficialnich za-
pornych trokovych sazeb stanovenych

nekterou centralni bankou se tak v Ev-
ropé ziejmé dockame pro individualni
klienty velmi dlouhého obdobi témeér
nulovych sazeb ve vétsiné silnych bank.
A to se tyké nejen Svycarska, ale i EU,
Cesko nevyjimaje.

Je otazka, zda akce CS a UBS bude
mit néjaky konkrétni dopad, pokud se
k nim hromadné nepridaji dalsi banky.
Pokud to tak nedopadne, efekt asi ne-
bude vyrazny. Frank se po oslabeni vrati
na urovné pred oznamenim a postizené
financ¢ni instituce prevedou své penize
jinam. Presto bychom neméli usinat
na vavrinech. Toto oznameni nas upo-
zornilo na soucasny stav véci, a sice ze
negativni uroky se jednoho dne teore-
ticky nemusi tykat pouze instituci. Po-
kud se tak stane, bude mit kazdy klient
na vybér ze dvou moznosti: jestli chce
mit penize v bance a platit za ,,pohodli¥,
nebo si poridit domt sejf, vybrat hoto-
vost a pri kazdé vétsi transakei prokazo-
vat, odkud Ze ty penize jsou... (3

Vyvoj zakladnich arokovych sazeb v jednotlivych ménach
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