Moralny hazard svetovych finan¢nych instituci

znehodnotil majetok investorov

Peniaze v medzinarodnom obchode
predstavuju nevyhnutny zakladny
prostriedok tihrady za nakupované
tovary a sluzby. Platobny styk

vo svojej podstate neslizi len na
vzajomné vyrovnanie pohladavok a
zavazkov medzi ucastnikmi obchodu
a trhu, ale aj v roznych formach a
prostriedkoch ako realizator prikazov
na transfer penaznych prostriedkov
z jedného penazného ustavu do
druhého.

Pri prevodoch penazi v medzindrod-
nom priestore iba zlomok cezhrani¢nych
prevodov stvisi so skuto¢nymi tovarovy-
mi tokmi a pripadnymi platbami za sluzby.
Vidsina transferu finan¢nych prostried-
kov je zalozend na kyberekonomike, kde
najcastejSim dovodom prevodu penazi
medzi bankami st rozne druhy $peku-
lativnych obchodov, hedgingovych ope-
racii a rozptylu rizika pri alokdcii aktiv.
V pripade platieb retailového charakte-
ru maju dominantné postavenie uhrady
prostrednictvom platobnych kariet a plat-
by za nékup tovaru cez internet.

Snahou EU v oblasti finanénych sluzieb
je zintenzivnit poskytovanie bankovych a
poistnych produktov klientom bez ohla-

www.mediadirect.sk

du na to, z ktorej ¢lenskej krajiny pocha-
dzaji. Kazdy subjekt vratane jednotlivcov
méd moznost vyuzivat financné sluzby v
inom ¢lenskom $tite. Prekdzkou zostdva
poplatkova politika bank, ktora umoznuje
pefiaznym ustavom Zziadat za medzi$tatne
prevody penazi oproti domécim platbam
mnohondsobne vyssie poplatky. Tyka sa
to predovSetkym novych ¢lenskych sta-
tov EU, ktoré zatial nemozu vyuzivat
efekty Jednotného eurdpskeho platobné-
ho priestoru.(SEPA) Tento revolu¢ny pro-
jekt ma niekolko stupnov, ale pre beznych
spotrebitelov bude mat vyznam najma
jednoduchy prevod europlatieb v ram-
ci krajin Eurdépskeho zdruzenia volného
obchodu, ktoré okrem krajin EU obsahu-
je aj Nérsko, Svajciarsko a Island.

SEPA povazuje vSetky zahrani¢né plat-
by v tejto oblasti za domdce, pri¢om ban-
ky za ne nemdzu ziadat vyssie poplatky
ako za tuzemské prevody. Novi legisla-
tiva bude motivovat klientov, aby sa pri
rozhodovani o vyuzivani finan¢nych slu-
zieb neobmedzovali len na domace insti-
tucie a otvorili si ucet v tej krajine, ktord
im ponukne najvy$siu pridand hodnotu
za primeranu cenu. Otvorenie Gctu je uz
dnes mo#né v mnohych krajinach EU bez
osobnej névstevy banky. Slovenské banky
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¢akd okrem iného aj ostrd konkurencia v
poskytovani spotrebnych Gverov(ktoré st
u nas znacne predrazené), ¢erpanie hypo-
tekdrnych dverov v zahraniéi so zaloz-
nym pravom na tuzemskd nehnutelnost,
otvaranie u¢tov cennych papierova nakup
cennych papierov prostrednictvom zah-
rani¢nych finanénych subjektov, nakup
zahrani¢nych §tatnych obligacii a poklad-
ni¢nych poukazok s kratkou splatnostou
(uz od 1 mesiaca) a nizkou nominalnou
hodnotou.( uz od 100 €) Firemnych kli-
entov cakaji v ramci globalizovaného
trhu eurdpskych finanénych sluzieb roz-
ne nové produkty ( cezhrani¢né inkaso,
cash - pooling, atd...), ktoré...
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...zefektivnia a zjednodusia medzind-
rodny obchod. Vysoky tlak bude kladeny
na kvalitu, bezpe¢nost a dostupnost pro-
duktov. Bankovnictvo a poistovnictvo 21.
storo¢ia mozeme preto opravnene nazvat
finan¢nou revoluciou.

Nové vyzvy v oblasti finan¢nych sluzieb
nastoluju coraz viac otazku bezpecnos-
ti operdcii vykonavanych prostriedkami
elektronického bankovnictva, bezpe¢nos-
ti zadavania citlivych udajov do banko-
vych informaénych systémov, ale aj stupna
rizika pripadného upadku bénk. Su¢asnd
svetova finan¢na kriza, ktora zacala v lete
2007 krizou americkych hypoték doka-
zuje, Ze ani referencia v podobe dobré-
ho mena a dlhodobého pésobenia na trhu
nemusi e$te ni¢ znamenat. Ako priklad
moze poslizit banka Lehman Brothers,
ktord v septembri 2008 vyhlasila upadok,
¢im vyrazne poskodila nielen svojich kli-
entov, ale aj majitelov dlhopisov ktoré
emitovala a akciondrov, ktorym sa vel-
mi pravdepodobne uz ich investicia ani z
malej ¢asti nevrati.

Finan¢nym problémom sa nevyhli ani
mnohé banky v EU, ktoré preto okrem
vyraznych strat sposobenych rizikovymi
investiciami do sekuritizovanych dlho-
pisov, ¢akajui aj znac¢né tctovné odpisy
z dovodu nespldcanych tverov retailo-
vych klientov a firiem. Otrasend dovera
panuje aj medzi $vajc¢iarskymi bankami,
ktoré v minulosti v snahe o maximali-
zdciu zisku za kazdu cenu podcenili rizi-
ko investovania do americkych cennych
papierov. Kriza dovery, ktorej sme v roku
2008 svedkami sa podpisuje pod napi-
ta likviditu velkych eurdépskych bank
a americkych bank, ktoré si navzajom
prestali doverovat a kratia si bilateral-
ne limity angazovanosti.( Facility Limit).
V krizovej dobe prehravaju aj Zivotné
poistovne, ktorych investované zdroje
sa rozplyvaju s narastajucou potrebou
tvorby opravnych poloziek na nekvalitné
dlhopisy vo vlastnych portfélidch. Pred
niekolkymi mesiacmi e$te nikto netusil,
ze kriza sa tak intezivne dotkne aj Zivot-
ného poistenia, ktoré je vidy behom na
dlhé trate s nejasnym vynosom a nereal-
nymi o¢akavaniami budicich vynosov.

Zostatnenie americkej poistovne AIG
v septembri 2008 urcite na reklame a

atraktivnosti Zivotného poistenia nepri-
da. V problémoch sa ocitnt pravdepo-
dobne aj firmy zvyknuté na riesenie
svojich finanénych potrieb prostrednic-
tvom emisie dlhopisov. Vzdjomnd nedo-
vera bank ovplyviiuje rast trokovych
sadzieb na pefaznom trhu a neochotu
investorov kupovat korporatne dlhopi-
sy, akcie a dlhodobo viazat kapitél v akej-
kolvek podobe. Prepad akciovych trhov
negativne ovplyvni investorov v akci-
ovych podielovych fondoch a v déchod-
kovych spravcovskych spolo¢nostiach.
Investovanie v penzijnych programoch
a v zivotnych poistkach je zalozené na
nadejach a sluboch.

Skuseni investori pritom hovoria:
»Zarobit na akcidch a komoditnych trhoch
je mozné iba v pripade ak odchddzate vte-
dy, ked'ini prichddzajii.“ V tejto savislosti
je dobré si pripomenut slova americké-
ho miliarddra Warrena Buffetta: ,Akcie
by ste mali kupovat vtedy, kym nie je o ne
zdujem. Nemozete nakupovat nieco, Co je
populdrne a este na tom aj zarobit.

Skuseni finanéni analytici sa zhodu-
ju v nézore, Ze vo svete konci desatro¢-
né obdobie moralneho hazardu, ktoré
nastartovala ekonomika USA nizkymi
urokmi podporujucimi vysoku spotrebu,
masivne investovanie do akcii a neskor do
viacndsobne ,,zabalenych® (sekuritizova-
nych) pohladavok z hypotekarnych uve-
rov nizko bonitnym klientom. K tomuto
nazoru treba s presved¢enim dodat, ze
porusovanie etiky v oblasti finan¢nych
sluzieb a uprednostiiovanie manazérske-
ho riadenia na principoch Shareholder(
zisk za kazdu cenu a vSetko pre akciodra)
namiesto riadenia sa modelom Stakehol-
der( symbidzy zainteresovanych skupin
od zakaznikov az po akcionarov) pri-
nieslo a prinesie mnoho finan¢nych obe-
ti. Mnoho investorov si preto opravnene
bude klast otdzku, ktord je zroven aj ndz-
vom knihy o konzervativnom investova-
ni od R. Kiosakiho: ,,Kam sa podeli moje
peniaze?“

Peniaze podla slov byvalého americ-
kého centralneho bankdra a univerzitné-
ho profesora B. Lietaera maju poméhat
vytvarat udrzatelny blahobyt, pracovné
prilezitosti a rozumnej$i svet. Aktudlna
kriza svetovych finanénych trhov rake-
tovym tempom Zenie do vySok uroko-
vé sadzby za ktoré si banky navzijom
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pozi¢iavaju peniaze. Banky p odlhych
rokoch znovu otestovali troven dvojci-
fernych tdrokov, pretoze v obdobi ned6-
very trhov treba za depozita platit vysoké
rizikové prirdzky. Svetovi ekonomiku
¢aka dlhé obdobie stagnécie a recesie ako
aj vytriezvenia tych, ¢o buducnost svo-
jich osobnych financii, dochodkov a svoj
buduci zivotny $tandard vsadili na ruletu
kapitalovych trhov.
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Ing. Lubo$ Pavelka, PhD. je vysokoskolsky pedagdg na
Obchodnej fakulte Ekonomickej univerzity v Bratislave.
Na jej katedre medzindrodného obchodu vyucuje pred-
mety Medzindrodny platobny styk, Exportné financova-
nie a v nemeckom jazyku Medzindrodny marketing. Vo
svojej pedagogickej kariére cerpd z dlhorotnych skiise-
nosti z predchddzajiiceho posobenia v bankovnictve. Je
autorom niekolkych knih a mnoZstva cldnkov a prispev-
kov v zbornikoch z oblasti financii, elimindcie platob-
nych a menovych rizik ako aj podnikatelskej etiky.

V rdmci medzindrodnej konferencie Management
pohladdvok poriadanej kazdorocne v oktébri spoloc-
nostou EU GENERATION vystiipi so svojim prispev-
kom :,,Nové dimenzie efektivneho inkasa pohladdvok
po roku 2008 v podmienkach EU”

Konferencia Management pohladavok 2008 sa bude
konat diia 13. - 14. oktobra 2008 v Radisson SAS Carl-
ton Hotel, Bratislava

Program konferencie ndjdete na webovej stranke:http://
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