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UVODNI SLOVO GARANTU KONFERENCE

Mezinarodni védecka konference ,,Obchodovani na komoditnich burzach* byla v potradi
jiz devatou konferenci pofadanou od roku 2000 na toto téma. Svym odbornym zamétfenim a
skladbou pirednesenych piispévki logicky navéazala na vSechny konference piedchozi,
pficemz jejim zakladnim poslanim bylo podpofit dal§i vyvoj komoditniho burzovnictvi
v Ceské republice v podminkach stavajiciho &lenstvi Ceské republiky v Evropské unii, se

zvlastnim zaméfenim na problematiku burzovniho obchodovani zemédélskych komodit.

Vyznam komoditniho burzovnictvi v Ceské republice, s ¢imz samoziejmé souvisi i
vyznam obchodovani zemédélskych komodit, po vstupu do Evropské unie vyznamné vzrostl.
Pfitom je zfejmé, ze Ceské komoditni burzovnictvi stale jeSt€é znacné zaostadvd za mnoha
okolnimi zemémi, coz se nepiizniveé projevuje jak v odbytu jednotlivych druhti komodit, tak 1
ve zpusobech financovani jejich vyrobcti. A protoze se to v plné mife tyka i zemédélskych
komodit, jsou pravideln¢ konané konference poradané na toto téma Plodinovou burzou Brno
ve spolupraci s vyznamnymi univerzitami vyznamné jak svym odbornym zaméfenim a
aktudlnosti zde feSenych témat, tak i tim, Ze na nich dochdzi ke stale SirSim styklim se
zahrani¢nimi subjekty, jakoz i k navazovani stykd akademickych pracovnikl Ceskych resp.
zahrani¢nich univerzit s managementy zemedélskych a obchodnich organizaci, resp. s Sirokou

odbornou vetejnosti.

Organizatofi proto dekuji za ucast, pifispévky a podnétnou diskusi vSem jejim
ucastnikiim, zejména potom zahrani¢nim hostim za jejich Gcast a vystoupeni. A zavérem

vyslovuji pfesvédCeni, Ze se jim podaii obdobnou konferenci uspotadat i v roce 2010.

prof. Ing. Oldiich REJNUS, CSc. Ing. Karel ZEZULA
za ESF Masarykovy univerzity za Plodinovou burzu Brno



CESKE ZEMEDELSTVI V EVROPSKEM PROSTREDI
SOUCASNEHO AGROBYZNYSU

Véra Beévarova

Od vstupu Ceské republiky do Evropské unie v roce 2004 jsou celkovy rozmér, ramec

1 iroven podpory, stejné jako formy regulacnich zasahii v zeméd¢€lstvi a agrarnim sektoru

v zésad¢ podiizeny pravidlim a limitim Spole¢né zeméd¢lské politiky Evropskych
spolecenstvi (dale SZP). Jiz od pocatku devadesatych let minulého stoleti jsme vSak svédky
a nyni i aktéry zmén této jedné z nejstarSich evropskych komunitarnich politik, kterd je
nucena reagovat na ménici se vnitini 1 vnéjsi ekonomické a spolecenské prostiedi.

I Ceska republika, stejné jako dalsi ¢lenové desitky zemi stfedni a vychodni Evropy
vstupujicich do EU v kvétnu 2004, se tedy jiz v predvstupnim obdobi prakticky vyrovnavala
s jinymi podminkami, nez jaké byly nastaveny pro evropské zeméd¢€lce v pivodnim modelu.
Soucasné¢ piijimala n¢které odlisné podminky financovani vyplyvajici pievazné z aplikace
kompenzacnich mechanismi sniZovani podpory cen po roce 1992 a navazujicich reformnich
krokt' pro zemé EU15.

Od pocatku devadesatych let dvacatého stoleti vSak dochazelo k jesté¢ vyznamnéj$im zméndm
pramenicim z posilovani funkce prudce se rozvijejiciho svétového agrobyznysu. S touto
zménou podnikatelského prostfedi se musely prakticky vyrovnavat ve své politice 1 jednotlivé
Clenské staty EU a podle zvolené strategie, byt v rdmci spolecné zeméd¢lské politiky,
zpracovavat a prosazovat svou vlastni koncepci vyuziti podpory rozvoje svého zemedélstvi.

Proto je tfeba pti hodnoceni vyvoje evropského zeméedelstvi hovofit nejen o celkovych
proporcich a tendencich vyvoje zeméd¢lstvi v EU resp. o primérnych hodnotach, ale
zamyslet se nad vyvojem opfenym o analyzy tohoto vnitin¢ velmi diferencovaného prostiedi
jednotlivych ¢lenskych statl. Z tohoto pohledu pak nevyzniva hodnoceni vyvoje ¢eského
zemedelstvi pravé lichotive.

Podle zakladnich statistickych indikatorG charakterizujicich postaveni odvétvi v ekonomice,
tj. podilu na tvorbé hrubého domaciho produktu a podilu na zaméstnanosti, potom je ve vyvoji
Ceského zemédélstvi jii od poloviny dvacdtého stoleti prokazatelny pokles v obou téchto
relativnich ukazatelich:

v podil zemé&dé&lstvi na tvorbé& hrubého domaciho produktu dlouhodobé klesa: v roce 1948
tvotil podil 17,6 %, v roce 1987 jiz jen 7,1 %, v roce 2007 2,11 % HDP;

v' poclet pracovniki v zemédélstvi i jejich podil na celkovém poétu trvale ¢inného
obyvatelstva klesl z 1 319 tis. pracovnikli (33 %) v roce 1948, na 528 tis. (10 %) v roce
1987; v roce 2007 jiz pracovalo v Ceském zemédé&lstvi pouze 182 tis. osob, coz je 2,87 %
celkového poétu pracovnikii v ekonomice CR a podil zemé&délc dale klesa.

Lze namitnout, Ze tento vyvoj je typicky pro vyvoj zemédélstvi rozvinutych ekonomik
obecné. I zde vSak mizeme oteviit diskuzi, pokud se podivame na situaci v jednotlivych
¢lenskych statech EU a budeme hodnotit postaveni zemé&délstvi Ceské republiky.

V soucasném obdobi Ize situaci v Clenskych zemich EU dokumentovat nésledujicim
porovnanim (udaje za rok 2006, zdroj Eurostat, DG AGRI EK).

11992 CAPI - McSharryho reforma, 1999 Berlinsky summit a Agenda 2000 — CAP II, 2002
Bruselsky summit, Mid-term review a Lucembursky summit 2003 — Fischlerova reforma
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I kdyz se Ceska republika ,,opticky” pohybuje v horni poloviné uvedené $kaly zemi v obou
indikatorech, rozdilné poradi ostatnich zemi u obou indikatort jen potvrzuje, jak riiznoroda je
povaha evropského zeméd¢€lstvi. Tykd se to nejen struktury, ale i vyrobniho zameéieni
a celkové koncepce politiky ovliviiujici vyvoj zemédélstvi jednotlivych zemi.

Je zieymé, ze problémem neni samotny pokles uvedenych ukazatelii. Ten pouze potvrzuje
jednu ze zakonitosti vyvoje agrarnich trhii projevujici se predevSim v rozvinutych
ekonomikach?.

Otazkou se stava vychozi situace (zdakladna) a dynamika vyvoje, ze které tyto ukazatele
vychézeji. Jedna se o tedy vyvojrozsahu a konecné produkce odvétvi, tedy o vliv vyvoje
vyrobniho rozméru i efektivnosti vyuzivani vyrobnich faktora.

V téchto souvislostech jiz neni pohled zdaleka tak jednoznacny.

Pokles relativnich ukazatell byl v pfipadé ceského zemédélstvi provazen i1 trvalym
snizovanim rozméru odvétvi. Jak znamo, transformace ceské ekonomiky po roce 1989,
obdobné jako v ostatnich tranzitivnich ekonomikach, pfinesla vyznamné zmény jak
v podnikatelské struktute, tak 1 v objemu zeméed¢lské produkce.

Zasadnim pro dalsi vyvoj ceského zemédélstvi byl predevsim pokles poptavky vyvolany
zrusenim spotiebitelskych dotaci (zdporné dané z obratu) u potravin v roce 1990. Tim se
minimalizovala moznost vyuziti ndsledné liberalizace cen. Pii nariistajici nerovnovaze na
agrarnim trhu a omezeni rozpoctovych transferi od roku 1991 nésledné dochdzelo

2 Pokles je vyvolavan objektivné rychlej$im riistem ostatnich odvétvi v ekonomice,
zvySujici se produktivitou prace v zemeédélstvi spojené s rychlou implementaci
technologii a inovaci a v podstaté stagnujici poptavkou po potravinach.



k uvoliiovani

vyrobnich faktori (zejména pracovnich

sil a kapitalu) zodvétvi

a k celkovému poklesu vykonnosti. Tento vyvoj byl umocnén i oteviranim potravinovych
trhi, kdy poptavka byla napliiovana stale vyznamnéj$im podilem importu.

Vyvoj Ceského zemédélstvi z hlediska objemu produkce Ize dokumentovat pomoci udajii
o vyvoji hrub¢ zeméd€lské produkce (HZP) celkem a produkce rostlinné a Zivocisné ve
stalych (s.c.) a béznych cenach (b.c.) od roku 1990. (Zdroj: CSU)

Hruba zemé&délska produkce CR,
wwj vmld. K& ve stalych cenach r. 1989

Hruba zemédglska produkce CR,
wwj vmld. K& vbéznych cenach
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Porovnani vyvoje hrubé zemédélské produkce obou zakladnich odvétvi zemédélstvi
ve stalych a béznych cenadch umoziuje kromé posouzeni vyvoje objemu rostlinné a zivoc€isné
vyroby ramcové hodnotit i vlivy vyvoje cen.

Jak je zfejmé znasledujicich dvou grafii dokumentujicich vyvoj rostlinné a Zivocisné
produkce v CR od roku 1990, odrazeji se zde i jednotlivé etapy hospodaiské politiky.

Po roce 1990, kdy byly caste¢né regulovany ceny placené zemédélcim u rozhodujicich
komodit® je typicky pomérné maly rozdil mezi produkci ve stilych a b&nych cenach.
Postupné vSak cenovy vliv na produkci zesilil s odliSnymi projevy v rostlinné a zivocisné
produkei.

Pro vyvoj v rostlinné produkci jsou typické siln€jsi vpkyvy béznych cen, které se na celkovém
vystupu odvétvi v béznych cenach promitaji dokonce vyraznéji nez zmény resp. vykyvy
samotného objemu produkce (tj. vyvoj v s. c.). Prvni vyraznéjsi rlst cen rostlinnych komodit
byl v letech 1995 — 1996. K dal$imu ristu cen, jiz vyrazné ovlivnénym vyvojem na svétovém
trhu, dochézi az v zavéru sledovaného obdobi, tj v roce 2007.

Z porovnani  dlouhodobégjsiho  vyvoje
v poslednich témét dvaceti letech vSak
vyplyva, ze ani tento posledni cenovy

Rostlinng produkce CR v mid, KE
wnj ve stalich s heaych cendch

?E vykyv vr. 2007 vzasadé¢ neptekonava
rozpéti rustu z prvni poloviny
G0 ‘i
50 devadesatych let.
40 Z hlediska hodnoceni vlivu vstupu CR do
a0 EU uvedend komparace potvrzuje, ze
20 vstup do EU v roce 2004 se v ristu cen
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3 RegL%cevne]&l’lve‘-n pﬁevr% gtanovenych cen, pozdgji statem volnéji

regulovan@mRQFmHPw b.c.



zemédéElskych vyrobet u rostlinnych komodit v podstaté neprojevil.

Strukturdlné zistavaji zhruba na trovni roku 1990 plochy obilovin (1,6 mil. ha), s mensimi
vykyvy v desitkach tisic hektard. Pokles zaznamenavaji plochy okopanin, a to nejen
cukrovky, ale i brambor.

Vyrazné se naopak zvysily plochy olejnin, zejména fepky. V porovnani s rokem 1980 z 60 tis.
ha a rokem 1990 (105 tis. ha), se v poslednich 5 letech plochy fepky pohybuji v rozmezi od
250 — 340 tis. ha. Objem produkce fepky se ve srovnani s rokem 1990 ztrojnésobil.

Vyznamny a trvaly pokles je vSak zaznamenan v ZivocliSné produkci. Jak je patrné
z porovnani vyvoje této produkce ve stalych a béznych cenéch, pokles, ktery byl markantni
zejména v prvnich letech ekonomické reformy, se zcela nezastavil ani v pfedvstupnim obdobi
na prelomu milénia. Pro dalsi vyvoj je rizikem skutecnost, Ze rozmér zivocisné produkce stale
klesa 1 po vstupu do EU (dokonce v porovnani s ptedchazejicimi 5 lety vyrazngji).

Urcitou ,.korekéni roli pfi hodnoceni

Avocisna produkce CR vmid. KE vyvoje Zivocisné produkce sehraval
vivoj ve staljch a béznych cenach v tomto piipad¢ cenovy faktor, ktery pii
80 posuzovani celkového vystupu odvétvi
70 v béznych cendch relativizuje disledky
60 snizeni  skute¢ného rozméru tohoto
50 odvétvi.
40 Realitou vSak je, ze pokles v pribéhu
30 sledovaného obdobi je tak vyrazny,
20 ze méni ptvodni pomér obou zékladnich
10 odvétvi.
0

Tradiéné vyssi podil zivocisné produkce
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urovni pifidané hodnoty prvovyrobnich

odvétvi jiz neni zachovan. Klesl celkovy
objem produkce, vyrazné snizeni zaznamenavaji jak produkty na bazi chovu skotu (mléko,
hovézi maso) tak i prasat (vepfové maso). Ke zvyseni dochazi v produkci driibeze.

Snizeni rozméru zivoc¢isné vyroby se promita i ve zmendch stavii hospodarskych zvirat. Stavy
skotu se proti ptivodnim 3 mil. ks vroce 1990, snizily na 1391 tis. ks, ovSem pii rstu
(zejména mlé¢né) uzitkovosti. TémEr o jednu tfetinu se snizily 1 stavy ovci.

Stavy prasat, které dosahly vrcholu v roce 1981 a to 5 106 tis. ks, poklesly na soucasnych
2 830 tis ks. Zastavil se i rust stavi dritbeze. Proti nejvyssim hodnotam v roce 2000 (30,8 mil.
ks), 1 zde dochézi k poklesu, a to az na 24,6 mil. ks v r. 2007.

Pii témét stejné urovni produkce obilovin tak kromé strukturdlni nerovnovahy mezi témét
1 mil. ha trvalych travnich porostl a poklesem stavl ptezvykavct, vznika dalsi rozpor u stavii
prasat i dribeze (monogastrtl) a produkce obilovin.

Tuzemska spotfeba obilovin ke krmeni se postupné snizila o vice nez 1,5 mil. t, tedy o tfetinu
proti vychozimu obdobi.

Jako jeden zargumentli pouzivanych pii zdavodiiovani nezbytnosti poklesu rozméru
zemédé€lstvi (pfedevsim extenzivni cestou vyuzivani pudy) byva uvadén negativni viiv vysoké
intenzity zemedélské vyroby na zemédé€lskou krajinu.



O tom, Ze otdzku rustu efektivnosti vyroby a pr¥idané hodnoty (pii vhodné volené intenzité
a technologii jako cesté snizovani jednotkovych vyrobnich nakladl) lze feSit pii optimalnim
vyuziti vyrobnich faktord, svéd¢i porovnani irovné kone¢né zemédelské produkcee a realizace
ptidané hodnoty na 1 ha zeméd&lské pidy v zemich EU 25 v nasledujicim prehledu® (zdroj
Eurostat, DG AGRI EK)

Koneéna zemédélska produkce a pridana
hodnota
v € na 1 ha evidované pldy, EU 25 r. 2006
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Z ptehledu, ve kterém jsou c¢lenské staty fazeny podle urovné kone¢né zemédélské produkce
(agricultural output) na 1 ha evidované pidy a soucasn¢ uvedena i Castka hrubé pridané
hodnoty, 1ze kromé potadi ptedevsSim identifikovat jak zemé s vysokou intenzitou vyuzivani
pudy a specialni strukturou vyroby, resp. zemé, které¢ se vyraznéji orientuji na zivocisnou
produkci s odpovidajicim zaméfenim struktury rostlinné vyroby.

Zajimavé je i relativné velmi dobré postaveni zemi jihu Evropy s vyrobou komoditné
odli$nou, orientujici se pfevazné na export ¢erstvého (jizniho) ovoce a zeleniny.

Z hlediska celkového postaveni EU v konkurenci globalnich trhii je voditkem vysledek
hodnoceni vystupu zemi rozhodujicich vyrobct typickych evropskych komodit, jakymi jsou
predevsim Némecko, Francie a Itélie.

4 v w T : T
Je samoziejmé, ze se zde promitaji i dalsi vlivy, mj. i vliv rozdilné vyrobni struktury a podil zivocisné a
rostlinné produkce.



Pfi pouziti tohoto kriteria se otevird nejen otdzka srovnatelnosti podminek starych a novych
zemi, ale i1 schopnosti jednotlivych zemi vyuZzivat vlastnich zdroji a vyrobnich faktort
v soucasnych intencich rozvoje.

Z tohoto hlediska je potom alarmujici postaveni Ceské republiky, které se projevuje jak
v urovni kone¢né produkce na ha zemédélské pudy, tak zejména nizky stupenn vyuziti vstupl
z hlediska realizace pfidané hodnoty.

V tomto srovnani jiz nelze hledat divody pouze v rozdilné urovni ptimych plateb resp.
dalsich forem uhrady ve starych a novych ¢lenskych zemich. Tyka se rovnéz efektivnosti
vyroby a schopnosti obstat v §irSi konkurenci na spole¢ném trhu v ramci EU i ve vztahu ke
tretim zemim.

O tom, do jaké miry jsou jednotlivé zemé zapojeny do Sir§iho trhu agrarnimi produkty uvniti i
vné Spolecenstvi, informuji Gdaje o zahrani¢nim obchodu.

Srovnani v grafu (idaje za rok 2006) uvadi jaka cast naturalni bilance agrarnich komodit je
zapojena vradmci exportu a
importu

Podil zahraniéniho obchodu v bilanci zemédélskych
a potravinaiskych wyrobkld &lenskych zemiwv %
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zachovani rozméru zemédélstvi a

i

Bakousko M vyzvu k vyuziti komparativnich
slovensko — vyhod do znacné miry
Spanelsko L i i ovlivitujicich i formovani
= struktury zemé&délské vyroby v
Mimport B export rdmci evropského 1 svétového

trhu.

Dal§im zargumentli, Casto uplatiiovanych pii hledani objektivizace tulohy, rozméru
a vykonnosti zemédé€lstvi v ramci jednotlivych zemi, je v soucasnych podminkach stale
aktudlnéjSi otdazka wurcitée sobéstacnosti, resp. potravinové jistoty v produkci zakladnich
potravin.

V této souvislosti nabizeji provedené komparace dalSi z moznych pohledii na vykonnost
zeméedelstvi, a to podle objemu produkce jednotlivych komodit ve vztahu k celkovému poctu
obyvatel dané zemeé, tj. na schopnost pokryt domaci produkei pottebu zakladnich potravin a
pritom vyuzit specifickych podminek 1 podpory a prosadit se na Sir§im trhu. Tento pohled do
urcité miry umoziiuje odvozovat i zavery o strategii rozvoje zem&délstvi dané zemé.

Pfi nastaveni pohledu na vykonnost zeméd¢€lstvi piepoCtenou jako produkci konkrétni
komodity na 1 obyvatele pfislusného statu, uveden¢ho na nésledujicich dvou stranéach, lze
ziskat podklad pro posouzeni otazky sobéstacnosti resp. potravinove jistoty na bazi produkce
komodity z vlastni produkce odvétvi. Otazka zajisténi pristupu k dostatecnému mnozstvi
potravin potfebné kvality a nutriéni hodnoty roste na vyznamu praveé z hlediska narodni
bezpecnosti v obdobi nartstajiciho rizika krizovych jevi..
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Pfi respektovani vyhod globaliza¢nich a liberaliza¢nich procesii agrarnich trht stejné jako
nespornych piinost efektivni alokace vyrobnich zdroji se otdzka rozméru zemédélstvi vSak
netykd pouze mezinarodni potravinové jistoty. V této souvislosti je tfeba vzit v ivahu dalsi
,hekomoditni* role zemédélstvi zejména v zachovani a rozvoji zivota na venkové, které nelze
umeéle oddélovat od jeho role produkéni, a to ani z hlediska nyni tak ¢asto vyuzivaného feseni

podpory ekologickych a environmentéalnich projekta.

Rostlinné komodity
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Zivocisné komodity
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Vzhledem k rostoucimu riziku kolapsu trhii (nejen potravinovych), provazenych zpravidla
rozsahlej$imi problémy importi pro zasobovani i vstupt pro budouci domaci produkci je v
hospodaisky vyspélych zemich zajisténi domaci potravinové produkce stale ¢astéji vnimano i
jako pojistka proti moznym vypadkiim v dovozu, zptisobenym krizemi, blokddami, valkou
nebo jakymikoliv jinymi mezindrodnimi udalostmi i ptirodnimi katastrofami.

Druhou uvahu, kterou dany pohled (eliminujici zkresleni pii méfeni produkce ve vazbé
na vyméru zemédélské pady), evokuje, je uréity odraz strukturdlni politiky v zemédélstvi
jednotlivych zemi z hlediska schopnosti optimalne vyuzit vyrobni faktory v zemédé€lstvi,
smysluplné podpofit zemédélce a prosadit se na rozsahlejsim trhu. Vyznamnou roli zde hraje
pravé schopnost a uspéSnost zapojeni zemédélskych vyrobcti do UspéSnych komoditnich
vertikal a siti agrobyznysu, kdy vyhodou je zvladnuti nejen surovinové, ale i zpracovatelské
faze v prostiedi dané zem¢, Tim se vyznamné zvySuje piinos agrarniho sektoru pro domaci
ekonomiku v podobé¢ realizace vyssi ptfidané hodnoty.

Je zifejmé, ze tuto filosofii fada Clenskych stati EU nejen pfijala za svou, ale GspéSné ji
prosazuje.

Jak dokumentuji ptehledy, kromé produkti na bazi chovu skotu, kde dominuje Irsko, které,
kromé optimalizace vyuziti TTP v chovu skotu, ma ptedevsim velmi kvalitné propracovany
systemem vazeb na zpracovatelsky priimysl v ramci vertikal agrobyznysu, jsou to predevsim
vymérou i poctem zemedélcii malé zemé (Holandsko, Belgie, Déansko), které se spolu
s Francii vykonnostné pohybuji na Spi¢ce v produkci vétSiny sledovanych komodit.

Obecné se také potvrzuje vyssi vykonnost/produkce komodity na 1 obyvatele u pivodnich
zemi EUIS5 v porovnani s novymi zemémi (prumér EU 25< pramér EU 15).

Jednoznaéné dominantni je, kromé jiz uvedeného Irska u produkti chovu skotu, i Dansko
v produkci vepifového masa (opét s napojenim do silnych komoditnich vertikal a svétovych
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siti) a mléka, postaveni Holandska v produkci brambor i mléka a ve vSech ptipadech
postaveni Francie a Némecka. I kdyz postaveni Ceské republiky, kterd se u komodit RV (s
vyjimkou brambor) pohybuje nad primérem EU, se zda relativné dobré, je tieba uvést, ze
stabilizace pravé z hlediska propojeni ve vertikalach zde nefunguje.

Strukturalne v RV se jevi jako vyznamny zejména celkovy pokles produkce obou rozhodujicich
okopanin (brambor a cukrovky) v EU 10, kde je potencial pro podstatné vyssi zhodnoceni
v navazujicich fazich zpracovani v¢. nepotravinaiského uziti, kdy v podstate veskery pokles
v produkci brambor jde na vrub zemi EU 10.

Na druhé strané rozhodujici producenti ptivodnich ¢lenskych zemi si v podstat¢ zachovavaji
svij pivodni rozmér vyroby uvedenych komodit, a dokonce mirn¢ zvysuji celkovy objem
produkce u pSenice (Francie, Némecko, Velka Britanie), cukrovky (Francie, Némecko) i
brambor (Francie, Belgie, Holandsko),

Skute¢né prokazatelny rust produkce ve skupiné zemi EU 10 je pouze v ptipadé fepky,
a to jiz v zavéru milénia a nasledné¢ po vstupu do EU. V této konkurenci je pozitivnim
i zvySovani  produkce  fepky  vramci  Ceského = zemédélstvi, 1 kdyz
se zde siln¢ prosazuje akcelerujici produkce sousedniho Polska. K vyraznému zvySeni
produkce vSak dochazi i u nejvétsich producentii v zemich pivodni EU 15, zejména
ve Francii, kterd zvysila objem téméft na trojnasobek ptivodni produkce, zhruba dvojnasobny
objem produkce zaznamenavaji ve sledovaném obdobi u této komodity Némecko a Velké
Britanie.

Podstatné méne priznivé jsou vysledky porovnani v produkci Zivocismych komodit na
obyvatele, kdy s vyjimkou produkce kuteciho masa je CR nejen hluboko pod primérem EU
15, ale i pod priimérem celé evropské pétadvacitky.’

Navic u vSech zivocisnych komodit dochazi k poklesu podilu EU na svétové produkci,
zhorSuje se pozice evropskych producenti mléka, 1 hovéziho masa. Vyraznéji, 1 kdyz
v jednotlivych zemich EU diferencované, nebyla zachycena stoupajici produkce monogastrii.
Pti rlistu svétové produkce veprového masa témét o tietinu za poslednich 15 let klesa podil
EU zplvodnich 26 %, na soucasnych 18 % svétové produkce. Ani pomérné vyznamné
zvysSeni produkce kureciho masa v zemich Evropy (pii zdvojndsobeni produkce v novych
¢lenskych v zemich EU 10) se nepromitlo ve zvySeni podilu na svétové produkci. Naopak
1 u této komodity je ve sledovaném obdobi zaznamenan pokles EU 25 na svétové produkci, a
to z piivodnich 16 % na soucasnych 11 %.

Vyse uvedené tendence vyvoje maji ponékud odlisné projevy uvniti samotné EU 25. Obecné
dochazi k rozdilum ve vyvoji zemédélské produkce v puvodnich a novych clenskych zemich;
podstatny pokles zaznamenala produkce v EU 10, tj. ve skupiné novych ¢lenskych zemi
vstupujicich do EU v roce 2004, a to v pfipad¢ rostlinnych i Zivo¢isnych komodit, s vyjimkou
fepky a kufeciho masa. I kdyz k rozhodujicimu poklesu v produkci zemi EU 10 doslo jiz
v prvni poloviné devadesatych let dvacatého stoleti a nasledné v predvstupnim obdobi, obecné
se tento pokles zpravidla nezastavuje ani po vstupu do EU.

® Podrobnéji Bedvarova, V. a kol.: Vyvoj ¢eského zemédélstvi v evropském kontextu,
MZLU, Brno 2008, ISBN 978-80-7375-255-2
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Obdobny vyvoj ve struktufe Cclenskych zemi je 1 v produkci hovéziho masa. 1 zde
nejvyznamnéj$i misto zaujimé Francie a nasleduje Némecko. Vyznamné je vSak postaveni
dal§ich zemi s vazbou chovu skotu na TTP jako je Itilie, Spanélsko a obé zemé britskych
ostrovil, Velka Britanie a Irsko. Vysii objem v produkci vykazuje v porovnani s CR i fada
malych zemi.

Z vyvoje v produkci u rozhodujicich producenti vepfového masa je prokazatelny trvaly riist
v Némecku a ve Spanélsku, které se spolu s Polskem velmi vyznamné zapojuje do svétovych
siti agrobyznysu.

Zavérem

Vvewr

zeméd€lstvi je vSak otdzka pricinnych souvislosti spojenych s timto vyvojem, zejména
z pohledu vyvoje starych a novych clenskych zemi.

Do zna¢né miry souvisi s problémem strategie a napliiovani obecnych pravidel Spolecné
zemédé€lské politiky vcetné tvorby a naplilovani koncepci v rozvoji odvétvi v jednotlivych
¢lenskych stitech EU. Vtomto smyslu viak v CR chybi takto zaméfeny systematicky
vyzkum, ktery by ddval podklady pro tvorbu strategie a jeji realizaci v konkrétnich okruzich
ucinné podpory rozvoje zeméde€lstvi a s nim souvisejicich odvetvi.

Vize evropského modelu zemedélstvi je dnes stale Castéji konfrontovéna s novymi vyzvami
vyvolanymi akceleraci procesii globalizace. Stoji za fadou zmén ekonomickych podminek

v zemeédélstvi a agrarnim sektoru v obecném, odvétvovém i regiondlnim kontextu a. stavi pred
tvirce agrarni politiky dal$i témata vyZadujici objektivizaci pristupii k feSeni dalSiho rozvoje
zeméedelstvi. Nartstd potfeba interdisciplinarnich feSeni s vyuzitim znalosti o vlastnostech a
ucincich jednotlivych typl nastroji v systému agrarnich politik v ménicim se prostiedi.

Procesy globalizace z4dsadné méni podminky, pravidla 1 kriteria fungovani agrarnich trha
v celych vertikalach, dnes jiz Casto nabyvajicich podoby svétovych siti. Nejednd se tedy
pouze o podminénost vzajemnych vazeb produkéni a mimoprodukéni role zemédelstvi, dosud
vyuzivané zpravidla jako rozhodujici argument pii zdlivodiiovani urovné a forem ekonomické
podpory v agrarnich politikach. Cilové feSeni ma sice dlouhodoby charakter, ale dynamikou
zmén prostiedi v kombinaci se specifiky zemédélské vyroby vyzaduje volit komplexni pristup
jiz od samotného pocatku feSeni vCetn¢ permanentni reflexe dusledkt realizace reformnich
krokti v produkéni i mimoprodukéni roving.

Prispévek byl zpracovan v ramci Vyzkumného zaméru MZLU MSM 6215648904 Ceska
ekonomika v procesech integrace a globalizace a vyvoj agrarniho sektoru a sektoru sluzeb v
novych podminkdch integrovaného agrdrniho trhu jako soucdst reseni Tematického smeru 04
Vyvojové tendence agrobyznysu, formovani segmentovanych trhii v ramci komoditnich retézcii
a potravinovych siti v procesech integrace a globalizace a zmény agrdrni politiky.
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SOUDOBA KRIZE A JEJIi HODNOCENI Z HLEDISKA
BUDOUCIHO VYVOJE SVETOVE EKONOMIKY

prof. Ing. Oldfich REJNUS, CSc.

Ve druhé poloviné roku 2008 zacaly na vSech vyznamnych svétovych burzach prudce
klesat kurzy akcii. Pfitom se nejednalo o situaci, kterd by postihla pouze nékteré burzovni trhy
¢i akcie urcitych odvétvi ekonomiky, nybrz se jednalo o pokles globalni, postihujici v§echny
ekonomicky rozvinuté zemé.

1) Vznik globalni svétové finanéni krize v roce 2008:

Tento propad akciovych trhit souvisel s globalni (celosvétovou) finanéni krizi jez vznikla
v USA a nasledn¢ se velice rychle rozsitfila do celého svéta. Jeji zdkladni pfi¢inou bylo
neumérné vysoké zadluzeni mnoha ekonomickych subjektt — pfedevsim americkych
domécnosti.' To vzniklo jednak tim, Ze americky FED udrzoval v ekonomice po zna&ng
dlouhou dobu extrémné nizké Grokové sazby a jednak také tim, Ze managementy bank, aby
doséhly co nejvysSich ziskli, umoziovaly pljcovat penize bez toho, aby byla dusledné
prov&fovana schopnost klientdl své Gvéry splacet.” Piedevsim se to tykalo wvérovani
nemovitosti, kdy byly hypotéky poskytovany i t€ém obcaniim, u nichz bylo pfedem zfejmé, ze
splaceni uvéru bude pro né velice problematické, ¢i dokonce nemozné. Tim vzniklo v USA
mnoho rizikovych ,nestandardnich® hypoték — oznaGovanych jako ,.subprime hypotéky

které se pozd¢;ji staly zasadnim problémem americké (a posléze i svétové) ekonomiky.

Aby ziskaly potfebné objemy penéznich prostfedkli na poskytovani hypotecnich uvéra,
emitovaly americké banky a stditem garantované hypotecni agentury velké mnozstvi obligaci,
jez byly zajistény nemovitostmi pofizovanymi z poskytnutych hypoték. Ty nasledné
prodavaly, ¢imz je ,,ptesouvaly* do portfolii dalSich spole¢nosti a to nejen americkych, nybrz
i zahrani¢nich. A i kdyz se vétSinou jednalo o ratingové vysoce hodnocené hypotecni
obligace, pfesto se mnozi emitenti zajiStovali proti pfipadnému selhani uvérl, z jejichz
splatek mély byt financovany,” a to tim zptisobem, Ze na né uzavirali CDS.’

" Tyka se to oviem i dal3ich (pfedevsim evropskych) ekonomicky vyspélych zemi.

? Odhaduje se, ze americké doméacnosti byly v roce 2008 v priméru zadluzeny ve vysi svého tiiletého piijmu.

3 Piesto, ze termin ,,subprime hypotéka* neni jednoznatné vymezen, byvéa jim vieobecné oznaovan takovy
(zpravidla kratkodobé fixovany) hypotec¢ni uvér, jehoz poskytnuti neodpovida bezpecnostnim pozadavkim
standardni ,, prime hypotéky“. Z toho vyplyva, ze se jednd o drazsi hypotéku poskytovanou t€ém subjektiim,
které nemohou ziskat, vzhledem ke své nizsi bonité, hypotéku normalni. Sjednavani ,, subprime hypoték* byva
ovSem spojeno s ocekavanim, Ze ceny nemovitosti ¢asem vzrostou, ¢imz se zaroven zvysi i hodnota majetku
dluznik?, kterym bude mozno v budoucnu (zpravidla po uplynuti pomérné kratké doby fixace jejich ,, subprime
hypotéky ) tuto hypotéku nahradit ,, prime hypotékou “ (neboli hypotékou s niz§im trocenim).

4V danych piipadech se jednalo o zajiiténi ,,selhani ivéru“ (neboli o zajisténi hypoteénich splatek, z nichz mély

byt financovany vynosy a posléze i jistina hypote¢nich obligaci).

> Kontrakty typu CDS /Credit Default Swaps/ byvaji &esky oznaGovany jako ,,swapy avérového selhani®. Jedna
se o smluvni dohody, v nichz se ,,subjekt, jenz uvérové riziko prodava /Credit Risk Seller/ zajistuje za uplatu
tim, Ze je prevadi na kupujiciho CDS, ktery byva oznacovan jako kupujici tvérového rizika /Credit Risk Buyer/
(nejcastéji se jedna o zivotni pojistovny ¢i penzijni fondy). V roce 2008 piesahl soucet nomindlnich hodnot
CDS existujicich v USA cca 70 bilionti USD (coz zhruba odpovida velikosti rocniho celosvétového HDP).
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V roce 2004 ukoncila americka centralni banka /FED/ politiku nizkych urokovych sazeb
(neboli politiku ,levnych penéz“) a =zacala v dasledku inflaénich tlakd (které byly
umociovany rychle rostoucimi cenami komodit — zejména ropy) a neunosné klesajiciho kurzu
amerického dolaru zvySovat urokové sazby, ptficemz zdkladni drokovou sazbu zvysila
z puvodni extrémné nizké Grovné 1 % p.a. postupné az na 5,25 % p.a. vroce 2006. To se
nasledné (byt’ s uritym Casovym zpozdénim) promitlo v ristu urokovych sazeb bank a tim 1
ve vysi urofeni hypotecnich tvérd, kde se zvysilo jednak uroceni nové poskytovanych
hypoték, jednak velikost splatek placenych stavajicimi dluzniky (zejména pak témi, ktefi
uzavteli hypotéky pouze s kratkodobou fixaci). To vyustilo v 1ét¢ 2006 v prasknuti realitni
bubliny, které se projevilo nasledujicim zpisobem:

1) Vyrazné se snizila poptavka po hypotecnich uverech a v ndvaznosti na to velice silné
poklesl zdjem o porizovani rodinnych domii.

2) Vzhledem k poklesu poptavky po rodinnych domech vznikl jejich prebytek, coz iniciovalo
pokles jejich cen.

3) Ekonomicky slabsi rodiny nebyly schopny spldacet predepsané hypotecni splatky (rovnéz
v souvislosti s existujicimi extrémné vysokymi cenami energii a pohonnych hmot), ¢imz
prudce vzrostl pocet domacnosti, jez o své domy prisly.

4) V dusledku nariistajictho poctu nespldacenych (resp. pouze castecné splacenych) hypoték
se banky zacaly dostavat do problémii s likviditou, pricemz se rovnéz zacala zvySovat
rizikovost jimi emitovanych hypotecnich obligaci.

5) Vzhledem k vySe uvedenym skutecnostem vznikla mezi bankami vzdjemna nediivéra jez
vyustila az vto, zZe si prestaly vzdjemné poskytovat uvery, c¢imz zacal kolabovat
mezibankovni trh.

6) A v disledku existujiciho zajisténi hypotecnich obligaci prostiednictvim CDS se bankovni
krize rozsirila do celého financniho systému.

Vyse popsané poruchy zaaly vznikat nejprve v USA, nicméné v disledku existence
tésného vzajemného propojeni finan¢nich systémi jednotlivych zemi a investic mnoha
zahrani¢nich financ¢nich instituci do americkych cennych papiri se velice rychle rozsitily do
celého svéta. Piesto, ze americkd centralni banka /FED/, posléze vlada USA a nasledné i
centrdlni banky a vlady vSech ostatnich krizi zasazenych zemi zacaly provadét velice silnou
expanzivni monetarni i fiskalni politiku, nepodafilo se jim jeji postup zastavit. Ve druhém
pololeti roku 2008 zacaly velice vyrazné klesat prakticky vSechny vyznamné akciové trhy (viz
obrazek 1) a zacaly kolabovat vyznamné svétové investini i obchodni banky. Ty byly (pokud
bylo vladami jednotlivych stitli rozhodnuto je zachranit) zestatiiovany, pficemz prakticky
vSechny svétové vyznamné centralni banky musely v disledku nefunkénosti mezibankovniho
trhu poskytovat obchodnim bankam velké objemy dodatec¢né likvidity.

2) Prvotni dusledky globalni svétové finanéni krize:

O prudkosti nastupu finanéni krize sv&déi nasledujici skute¢nosti.® Prakticky za pouhé tii
meésice (od zafi do konce listopadu 2008) piislo v USA cca 900 tis. domacnosti o pfistiesi (v
disledku selhani vice neZ 2 % celkové poskytnutych hypoték), ceny rezidencnich nemovitosti
zde poklesly (oproti dosazenému vrcholu) cca o 20 %, pficemz u cca 10 mil. nemovitosti
poklesla jejich cena tak, Ze byla niZ$i nez ¢inila hodnota s nimi souvisejicich hypoték. V. USA
prestalo existovat vSech pét renomovanych investi¢nich bank (Lehman Brothers zkrachovala,
Bear Streams a Merill Lynch byly pfevzaty bankami J. P. Morgan a Bank of America za

8 Vétsina pouzitych udaji byla prevzata z &lanku Martina Hermana: Nechténé dité v kolébee Baracka Obamy
/EKONOM ¢.41/2008/.
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pouze symbolické ceny a Goldman Sachs a Morgan Stanley se preménily se souhlasem
FEDu na bézné banky (neboli ztratily své stavajici vyhody a spadly pod regulaci a dozor
FEDu). Dale zkrachovaly: nejvétsi americkd spoftitelna (Washington Mutual), celda tada
dalSich bank (napf. Sesta nejvétsi americkd banka Wachovia). Vedle toho musela vlada USA
zestatnit nejveétsi svétovou pojistovnu American International Group /AIG/ a statem
garantované hypotecni agentury Fannie Mae a Freddie Mac). Dale se vSeobecné se odhaduje,
ze svétové cenné papiry ztratily za uvedené tii mésice hodnotu 30 biliont USD.
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Zdroj: vlastni konstrukce s vyuzitim internetového serveru: finance.yahoo.com

Obrazek 1: Vyvoj vybranych akciovych burzovnich indexiit USA, Velké Britinie, Japonska
a Ciny v obdobi od 1. zd¥i do 20. listopadu 2008
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3) Analyza zakladnich pri€in vzniku soudobé hospodarské krize

Vyse uvedené skutecnosti byly ovSem pouze prvotnim a velice stru¢nym vyctem toho, co
se v prvnich tfech mésicich finan¢ni krize udéalo. Nicméné co bylo skutecnymi pfi¢inami, jez
zpusobily uvedenou situaci, jez posléze vyustila v soudobou svétovou hospodaiskou krizi?

Na tuto otdzku pochopitelné existuje celd fada riznych ndzord, jez nejsou ani jednotné, ani
vSe objasiiujici. Nicméné nezpochybnitelné je to, ze tak vyznamna krize nevnikla naraz, ale
jeji ptiCiny se vytvarely postupné — podle nékterych ekonomil jiz od roku 1938. Tehdy byla
totiz americkou vlddou zalozena agentura Fannie Mae /Federal National Mortgage
Association/ za ucelem podpory poskytovani hypoték obyvatelstvu na stavbu rodinnych
domi. V této politice nasledné¢ pokracovaly i dal$i americké vlady, zejména pak vlada
prezidenta Cartera, ktera v roce 1977 prosadila tzv. Community Reinvestment Act (CRA),
jimz chtéla pomoci ekonomicky slabSim komunitdm, které nemély pfistup k hypotékam
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standardniho typu. Tim stat zacal podporovat banky poskytujici hypotéky v chudSich
regionech, ovSem pfi dodrZzovani tradi¢ni ptisné regulace FDIC /Federal Deposit Insurance
Corporation/ jakoz 1 za existence statniho pojisténi finan¢nich rizik spojenych s CRA.

Prvni a zaroven ziejmé téZ asi nejvyznamnéjs$i rozhodnuti, jeZ nastartovalo vyvoj
k soutasné krizi, bylo ovem aZ rozhodnuti americké vlady’ uginéné na konci roku 1993,
prosadit novéa pravidla, jez by zarucila zvySeni finan¢nich tokd smétujicich do chudsSich
lokalit. To samo o sob¢ jest¢ nemuselo byt Spatné rozhodnuti, pokud by nebyla nasledné
v roce 1995 uvolnéna pravidla regulace a nebyl upraven stavajici systém poskytovani hypoték
socialn¢ slabsim vrstvam. Vlada totiz prosadila zavedeni hodnoceni bank podle dodrzovani
piedpisi a cili CRA, coz vedlo aZz k tomu, Ze byly nuceny pii poskytovani hypoték méné
bonitnim klientim kvili moznym sankcim uvolnit svd tradicni kritéria a standardy.
V souvislosti s tim byla zarovenl provadéna sekuritizace hypoték, na jejichz zdkladé byly
emitovany ruzné druhy zajisténych obligaci, zejména CMO /Collateralized Mortgage
Obligation/ a CDO /Collateralized Debt Obligation/, jez byly prodavany jak domécim, tak 1
zahrani¢nim investorim. Jejich kolaterdlem byly pozemky a domy, jejichz hodnota az
doposud pouze rostla. Zajemct o takto ,,zajiSténé* obligace bylo dost, a to nejen v USA, ale 1
v zahranici, ¢imz doslo k tomu, Ze v roce 2003 dosahl regulovany trh s hypotékami 600
miliard USD; neregulovany trh pak tvofil nezjistitelny mnohonéasobek.

Dal$im vyznamnym faktorem, jenz se posléze projevil rovnéz velice negativné, byl
vyrazny narist riznych druhli financnich derivati, a to jak terminovych derivatovych
instrumentt, tak pfedevsim rtiznych druhti strukturovanych produktt. Piesto, ze se jiz v této
dob¢ ozyvaly hlasy varujici pted jejich nepruhlednosti, FED zavedeni jejich regulace nejenze
odmital, ale dokonce byl vroce 1999 kongresem USA schvéalen a prezidentem podepsan
velice rozsahly deregulacni zakon, jenz nasledné zplsobil, Ze hodnota neregulovanych
finanénich derivati vzrostla z 50 biliontt USD na cca 550 biliond USD.*

V navaznosti na vySe uvedené skutecnosti nastal posléze v USA stav, ktery prof. Milan
Zeleny popisuje takto: ,,vznikl novy, divny svet. Predni investicni domy Wall Streetu zacaly
obchodovat s novymi investicnimi ndstroji. Clintonuv predseda FEDu Alan Greenspan zahdjil
strategii nizkych urokovych mér a propadu US dolaru. Levné penize zaplavily americké trhy.
Stavebni firmy si piijcovaly a stavély nové domy,; banky si pujcovaly a poskytovaly stdle
levnejsi uvery; Wall Street si piijcoval az v pomeru 40:1 (pomér dluhii k hodnoté aktiv). Nové
financni instrumenty a novy obor , financniho inZenyrstvi“ dale stimulovaly ,, kreativitu
chamtivcu. Spekulativni bublina iraciondlniho nadseni a ziskuchtivé zaslepenosti se nafoukla
téemer pres noc. Toxické hypotéky vznikaly na béZicim pasu. Nikdo jiz neverifikoval prijmovou
Ci kolaterdlni schopnost splaceni pujcek, hotovost pojistného vkladu nebyla vyzZadovaina.
Statni surrealismus zavrsila Federal Reserve Bank of Boston, kterd urcila, Ze ucast v
programu Skoleni uvérové poradny lze hodnotit jako ditkaz Zadatelovy schopnosti obdrzet a
uridit své dluhy. Clintonova politika vyrazné narusila tradicni principy svobodného trhu a
zodpovedného podnikani. Sveét se zblaznil...

V roce 2003 se Bushova vlada pokusila o zptisnéni regulace statnich hypote¢nich agentur
Fannie Mae a Freddie Mac. Navrh piedlozeného zakona ovSem kongresem neprosel a
prezident Bush se o prosazeni této regulace jiz znovu nepokusil. Naopak, v roce 2009 kongres
schvalil dal§i vyznamny deregulacni krok: az doposud musely vSechny kreditni instituce s
aktivy nad 250 miliond USD podstoupit tzv. tfistupiovy CRA kvalifika¢ni test. Tento limit
byl nyni zvySen az na 1 miliardu USD, pficemz co se tyCe ostatnich instituci (v€etné¢ mensich

7 Jednalo se o vladu prezidenta Clintona.
¥ Néktera fakta, jakoz i uvadéné &iselné udaje byly pievzaty z ¢lanku prof. Milana Zeleného: Geneze krize.
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regionalnich bank), ty byly tfistupiiového testu zprostény. Tim se stalo, ze se dalsi a dalsi
instituce, nespadajici ani pod slabé garance CRA, vrhaly na neregulované trhy kde
poskytovaly toxické hypotéky. Nizky kurz dolaru, levné penize a levné hypotéky prilakaly i
zahrani¢ni banky, suverénni fondy a dals$i investory...

Jak z historie, tak 1 z pfede$lého pojednani vyplyva, ze podminky pro vznik hospodarskych
krizi se vytvareji dlouhodobé¢, avsak jejich spusténi a pribéhy byvaji velice rychlé. Je tomu
tak proto, Ze nastane panika, v disledku které se vytrati z trhu divéra jednéch ekonomickych
subjektll ve druhé. Vznik tohoto stavu nasledné zplisobi, Ze nastane zmrazeni uvérovych tok,
¢imz, jak definuje nositel Nobelovy ceny za ekonomii Paul Samuelson: ,, penize, které jsou
mazadlem obéhu se nedostavaji a ekonomicky kolobéh se v diisledku toho zadre...*. Jako
vyznamny a smysluplny pak Ize hodnotit i ndzor Milana Zelen¢ho, ze ,,...duvéra mezi
Jjednotlivymi ekonomickymi subjekty je zakladnim a nosnym pilifem kapitalismu svobodného
trhu. Bez ditvery nefunguji trhy a bez trhii nelze urcit hodnotu a cenu ekonomickych statkii... “.

Zatimco do zafi 2008 americkd vlada tvrdila, ze vSe je v potadku, béhem nékolika dnt
zacali Paulson (ministr financi), Bernanke (ptfedseda FEDu) i Bush (prezident) strasit
kolapsem celé ekonomiky a nésledné pfistoupili k prosazovani statnich intervenci v podobé
masivnich injekci hotovosti. Zachranny balik, tzv. TARP (Troubled Assets Relief Package),
ktery byl piivodné prosazovan jako plan statniho nakupu toxickych hypoték, se ovSem setkal
se silnou opozici, a tudiz prvni pokus o jeho pfijeti kongresem nevysel. V disledku toho doslo
dne 29. 9. 2008 k nejveétSimu absolutnimu propadu akcii od 2. svétové valky (tento den
poklesl DJIA o 778 bodit).

HYSE Market: Closed Porwered by

wolume T 466,125,000 v SE MarkeTrac

WwSE Composibe T04.01 GEG.IG6 ..

Doy Jomes Ind. 10365 .45 TITES ..

AT OF 2344 ET 29 Sep 2005
Indices Value Change % Change
HYSE Composite 7,204.01 -GG 36 B70% =
NYSE Energy 11,3993 140367 1096 % =
HYSE Financial 557419 -7E0H 1228% =
HYSE Health Care 58717 -3 ET 522% =
HYSE International 100 517724 -563.80 952% =
HYSE TMT 483342 -42285 TAO% =
HYSE US 100 5,336.18 -481 50 g4 % =
HYSE World Leaders 5,360.80 -53224 903% =
HYSE Arca Tech 100 o4 87 £1.21 Tal% =

Obrazek 2: Pad akciového burzovniho indexu Dow Jones Industrial Average
dne 28 .9. 2008

Nasledny politicky proces vedeny kolem tohoto zachranného baliku zptisobil jeho rozsifeni
o mnoho dalSich polozek, ¢imz se plivodni tfistrankovy navrh rozrostl na cca 450 stranek,
které nebylo mozno pied hlasovanim zodpovédné vyhodnotit.” Pfitom jiz v poloviné listopadu

? Jedna se o podobny piipad ,,vyhazovani penéz*, jako je tzv. ,,porcovani medvéda“
probihajici kazdoro¢né pii projednavani statniho rozpoctu Ceské republiky.
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probéhla vyznamna zména strategie TARP: namisto nadkupu toxickych hypoték se pieslo na
piimé investice do akcii bankovniho sektoru (neboli na formu zestatinovant).

Jak déle uvadi prof. Zeleny: ,, Nastal cas ,,moralniho hazardu . O statni penize se uchdzeji
nejen banky, ale i stavebni firmy, automobilky, nemocnice a méstské i regionalni samospravy.
Podminkou ziskani podpor je prokazana neschopnost fungovat v prostiedi svobodného trhu.
Podniky a instituce uméle zhorsuji své vysledky (nebo kupuji problémové podniky), aby
ziskaly miliardové piijcky. Politici opét ,,zachranuji*‘ a opét s penezi danovych poplatnikil.
Dnes je do US ekonomiky napumpovano historicky nejvyssi mnoZstvi hotovosti, ale presto se
uverove trhy prilis neuvolnily: zatimco stat /FED/ snizuje urokové sazby na virtualni nulu,
banky drzi velké baliky financnich rezerv a prilis vyznamné objemy uveéri neposkytuji. Tim se
trvani krize prodluzuje na neurcito “.

4) Zakladni nedostatky soudobého vyvoje svétové ekonomiky:

Jaké predbézné zavéry lze jiz v souCasné dobé z probihajici krize vyvodit? Pokud jde o
jednotlivé nejvyznamnéjsi divody jejiho vzniku, jsou nasledujici:

B Rychly riust miry zadluzZenosti domacnosti, podniku a statu:

Jednd se o zadkladni a zfejmé asi i o nejvyznamnéjsi rizikovy faktor soudobého vyvoje
svétového finanéniho systému a soucasné i celé¢ svétové ekonomky. Neustalé zvySovani
miry zadluzZenosti v§ech druhti ekonomickych subjektti s sebou totiz pfinadsi nejen stale se
zvySujici pocet vydanych finanénich investicnich instrumentl (pfedev§im cennych papirt
obchodovanych na sekundarnich trzich), ale zaroven i stale vyssi riziko poruch v alokaci
finan¢nich zdroji.

Zadluzovani domacnosti souvisi s politikou vlad vétSiny ekonomicky vyspélych zemi a

pfislusnych centralnich bank zvySovat domaci spotiebu a tim podporovat ekonomicky rast,

jakoz i se snahou firem zvySovat své zisky podporou (pfedev§im uvérovanim) prodeje své
produkce zbozi ¢i sluzeb.

Zadluzovani podnikii souvisi s pfesvédéenim vétSiny jejich managementl, Ze externi

penézni zdroje vyjdou levnéji nez zdroje interni a tlakem spolecnikli (akcionafd) na

vyplatu podili ze zisku (dividend). To znamend, ze vétSina spolecnosti se védomé stale
vice a vice zadluzuje,'® ¢imz se v piipads, Ze se dostanou do hospodafskych probléma,
stavaji nachylngjsi k upadku.

Zadluzovani (vétSiny) statli se zvySuje v prvni fadé schodkovou fiskalni politikou jejich

vlad. To vyplyva z toho, Ze vlady jsou ustanovovany podle aktudlnich vysledkl voleb vzdy

pouze na Casové omezend obdobi a proto spiSe preferuji kratkodoba feseni svych
aktudlnich problém ptfed provadénim politiky dlouhodobého proporcionédlniho
hospodaiského vyvoje. A za druhé sem patii 1 faktor ¢astecného zestatiiovani podnik

(nejcastéji bank) s cilem jejich ochrany pted bankroty (pfedevsim v dobach hospodaiskych

krizi).

Z uvedenych skutecnosti vyplyva, Ze bude-li v budoucnu primérna mira zadluZenosti vyse
uvedenych druht ekonomickych subjektt jesté dale nartstat, bude se nejen zvySovat
obtiznost jejich financovéni, ale zaroven poroste i riziko mozného vzniku jejich insolvence.
To mtze vyvolat nedivéru a posléze paniku u drziteli jejich cennych papirii a vést az k jejich
neufinancovatelnosti (a v dasledku toho k nesolventnosti domécnosti, ipadkiim spolecnosti ¢i
zhrouceni statnich financi n€kterych zemi).

10 Roste u nich koeficient zadluZenosti.
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B Rust velikosti nadnarodnich korporaci a zvysovani jejich

politického viivu

Vyvoj soudobé svétové ekonomiky stale vice ovliviuji tzv. ,nadnarodni spole¢nosti‘
/transnational corporations/. Jedna se o velké a hospodaisky vyznamné korporace,' jez
ziizuji své pobocky (nejcastéji dcefiné spolecnosti) v mnoha statech. Tento vyvojovy
trend, jenz se velkou mérou tyka i finangnich instituci,'? oviem vykazuje vedle svych
kladnych stranek téz i celou fadu stranek zadpornych, mezi néz patii predevsim nasledujici
skute¢nosti:
¢ Zaklddanim dcefinych spolecnosti, resp. kapitdlovym vstupem do jiz existujicich

firem vriznych zemich a jejich néslednym ovladnutim ziskavaji nadndrodni

korporace v oborech svého podnikani majoritni postaveni. Tim omezuji trzni
konkurenci a ptiblizuji trzni podminky podminkdm oligopolu, v némz usiluji zaujmout
co nejvyznamngéjsi postaveni.

¢ Sristem velikosti spoleCnosti se soucasné¢ zvySuje 1 sloZitost jejich kapitdlové a
organizaCni struktury, zejména pak pokud jsou do nich v¢lenovany podniky
registrované v rtznych zemich. A jelikoz dnes jiz lze zfizovat dcefiné spolecnosti
prakticky po celém svété, byva pii jejich rozmistovani ¢asto vyuzivano i legislativnich
odliSnosti v jednotlivych stitech, zejména sohledem na realizaci tzv. legalnich
danovych unik formou ,transfer pricingu”, nebo 1 jinych, vrcholovym
managementem korporace predem zamyslenych finanénich operaci. Nékdy byva tzv.
skrytych kapitalovych toki vyuzivano i nelegalng. "

¢ S ristem velikosti korporaci se zaroven zvysuje 1 jejich ekonomicka sila, jeZ miize
uskuteciiovat velmi silny lobbing. Anebo si vynucovat hrozbou tzv. ,,vystoupeni

z trhu* /market withdrawal/ neboli hrozbou zruseni mnoha pracovnich mist v ur¢itém

regionu riazné vyhody, coz mize posléze prertst i v politicky vliv.

Stale vice nadnarodnich korporaci (mezi néz rovnéz patii i mnoho vyznamnych
finan¢nich instituci), jiz dosahuje takovych velikosti, Ze je velice obtizné, ne li zcela
nemozné, se v jejich vnitini struktuie a v existujicich vlastnickych vztazich viibec vyznat,
natoz je efektivné fidit a kontrolovat. To ohroZuje stabilitu svétového finanéniho (resp.
ekonomického) systému, pfiCemz je dostatecné¢ znamo, ze piipadné upadky velkych
spole¢nosti mohou zpiisobit vazné potize viem drziteliim jimi vydanych cennych papirt, "
jakoz 1 snimi spolupracujicim firmam. A pokud vyhlasi tpadek nckterd vyznamna
finan¢ni instituce (zejména banka), byvaji hospodarské disledky o to katastroficté;si.

A co je vibec nejhorsi, v celé svetové ekonomice upada trzni konkurence, coz vyznamné
narusuje tvorbu spravedlivych (trznich) cen, bez nichz nemiize soudobd ekonomika
efektivne fungovat.

""Mohou mit vynosy vy$si nez HDP mensich zemi.

’Napf. americk4 banka Citigroup zaméstnava vice nez 300 tisic lidi a ma ptes 200 mil. zakaznikl vice nez ve
100 zemich.

PNap. za tigelem alespoit dodasné vylepsit dosazené hospodaiské vysledky — viz napi. vieobecn& znamy piipad
americké korporace ENRON, jejiz management Gcelové zakladal nové spolecnosti, na které prevadél ztratové
polozky, od kterych potfeboval u€etné ocistit matefskou spolecnost.

"Nejvétsimi drziteli cennych papirt velkych korporaci byvaji nejastéji investi¢ni a podilové fondy, resp. i jiné
finanéni instituce.
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B Prilis liberalni podminky pro vytvareni novych druhi finanénich
investicnich instrumentii:

Na svéte neustale vznikaji nové druhy finanénich investi¢nich instrumentt, jez jsou
posléze umistovany na financnich trzich. A ponévadz casto byvaji vytvafeny ucelove,
nebyvaji vzdy pro finan¢ni trhy piinosem.

Nejvyznamnéjsi rizika souvisejici s nové konstruovanymi investi¢nimi instrumenty 1ze
spatfovat v téchto zédkladnich smérech:
= Vytvéieni novych druhl derivatovych investiénich instrumentd: Jedna se o ucelové

vytvafeni raznych druhd tzv. ,strukturovanych produkti. Jejich rizikovost n¢kdy

spofivda v jejich podkladovych aktivech (zejména v ptipad¢ tzv. , baskets
instrumentii’) a dale v jejich mnohdy zdmérné konstrukéni slozitosti. Navic mohou
syntetizovat celou fadu dalSich, pro investory velice rizikovych vlastnosti, a to bez
toho, ze by podléhaly regulaci a dohledu regulatornich organi jednotlivych zemi.

= Udelové vyuzivani sekuritizace: Na transformovéani malo likvidnich finanénich aktiv na

obchodovatelné cenné papiry by samo o sobé nebylo nic Spatného, kdyby pii ném
nedochazelo k poSkozovani investorti. To se provadi tim zplsobem, Ze financni
instituce pievede své pohledavky na jiny, k tomuto ucelu ziizeny subjekt,” jenz
emituje své vlastni cenné papiry kryté pfevedenymi aktivy. Ty prodava investorim. A
jelikoz byvaji pfevody aktiv na cenné papiry znacné slozit€é a pro investory
neprithledné (ponévadz skute¢nou hodnotu sekuritizovanych aktiv zné pouze finan¢ni
instituce pievadéjici pohledavky, pficemz tato aktiva se jesté navic velice Casto déli na
nékolik rizné kvalitnich a ratingové riizné hodnocenych transi), je mozné timto
zpusobem prodat investoriim i znacné nekvalitni aktiva, navic za podstatn¢ vyssi cenu,
nez by byla sjednéna v ptipad¢ jejich pfimého prodeje.

Na zakladé vyse uvedenych skute¢nosti vznika tzv. ,,pyramidova nastavba®, ktera pada
se zhroucenim jeji zakladny (neboli s padem kurzti finan¢nich investi¢nich nastroja, od
nichZ jsou odvozeny, ¢i sekuritizovany).

B Nedostatecna a vzajemné systéemové neprovazana statni
requlace ,,narodnich“ ekonomik a jejich finanénich systémui:

Presto, ze se ekonomicky vyspélé zemé snazi hospodarskym (a tudiz i finan¢nim)
porucham piedchéazet, nejsou zatim schopny koordinované regulovat ani své narodni
finan¢ni systémy, ani finan¢ni transakce provadéné jednotlivymi ekonomickymi subjekty.
Podstata tohoto stavu spociva v riizné legislativé jednotlivych stati, kterd, pokud se jesté
navic 1i8i svoji samotnou postatou, jakékoli moznosti vzajemné harmonizace prakticky
vylutuje.'® Uvedené skuteGnosti se projevuji napf. v existenci ,.daftovych raju,
v neregulovani emitovani a obchodovani eurodluhopist, a v celé fad¢ dalSich oblasti.

5) Zaver:

Zaveérem lze konstatovat, ze pres veskerd uvedena negativa soudobého krizového vyvoje
svétové ekonomiky existuji rovnéz divody, pro¢ lze z dlouhodobého pohledu stavajici krizi
povazovat za vysoce pozitivni a piinosnou. Vyplyva to z toho, ze ¢im pozdéji by nastala, tim
by byla silngjsi a v disledku toho by rovnéz zpiisobila horsi nasledky.

Ani tak vSak nepljde o kratkou recesi, kterd odezni béhem nékolika mésict.
Makroekonomicka opatifeni jednotlivych vlad a centralnich bank sice zabréanila zhrouceni
svétového financniho systému, podstaty soudobych problému se vSak zatim pfili§ nedotkla.
»Bilionové injekce* placené ze statnich rozpoctii na odkupy nedobytnych pohledavek bank a

‘

'3 Tyto subjekty byvaji oznadovany jako ,, spolecnosti se specidlnim vicelem *.
'® Konkrétné se napf. jedna o rozdilné pojeti prava v Evropé a v USA.
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jinych finan¢nich instituci spolu s tzv. ,politikou kvantitativniho uvoliiovani“ logicky
pfinesou nasledné ,sekunddrni problémy*“. Témi bude zfejmé vysokd inflace, kterd
znehodnoti redlné dluhy vlad vétSiny stati i1 dalSich zadluzenych subjektd, avSak pfi
soubézném znehodnoceni vétSiny stavajicich finan¢nich investi¢nich instrumentii — zejména
dlouhodobych, fixn¢ urocenych obligaci, jakoz i z nich plynoucich vynosu. V dusledku toho
vyrazné poklesne redlnd hodnota majetku dluhopisovych (obligacnich) podilovych a
investi¢nich fondd, a co je jesté horsi, i portfolii penzijnich fondd a zivotnich pojistoven.
Protoze jsou dnes urokové sazby prakticky vSech vyznamnych centrdlnich bank téméft ,,na
nule” (a moznost regulovat ménovou politiku je tak znacné omezend), Ize oCekavat, ze se
zvySujicimi se objemy nové emitovanych statnich obligaci porostou pozadavky na jejich
vynosnost. To zpusobi rtist urokovych sazeb, coz bude mit negativni vliv na statni finance, jez
se mohou ekonomicky slabSim zemim zhroutit. Navic to bude vyznamné brzdit rozvoj
svétové ekonomiky. Kvuli nepiedvidatelnosti moznych statnich zasaht lze velmi tézko
odhadnout Casové rozlozeni jednotlivych etap této ,katastrofické™ (avSak pravdépodobné)
vize. Nicméng¢ je jisté, ze se jesté letos a v pfistim roce (neboli v roce 2010) dockame krachu
(resp. zestatnéni) mnoha obchodnich bank, k ¢emuz povede jednak neschopnost fady firem
splacet uvéry, ale i fakt, Ze stejny problém budou mit mnohé domécnosti.

A na uplny zavér si dovolim polozit otdzku: neni ¢aste¢né na viné také soudoby systém
parlamentni demokracie? Vzdyt mnozi politici (a pochopiteln€ i jimi povéfeni ekonomoveé),
kteti byli v dobé geneze krize na rozhodujicich politickych ¢i hospodatskych postech (at’ uz
odborné¢ anebo moraln¢) ,,selhali“. PfedevSim tim, ze mnohymi svymi rozhodnutimi (resp.
hlasovanim v rznych parlamentech) napomahali postupné likvidaci ,,trzni ekonomiky®, na
niz je dnesSni lidskd spole¢nost Zivotné zavisld. A nejhorSi na tom vSem je to, ze v této
destrukci trzni ekonomiky pokracuji i pfi ,,odstraiovani nasledkd®, které vlastné svoji
predeslou ¢innosti sami zpasobili.'”
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I . o , PRI - e o
7 Jedna se o prosazovani takovych opatieni, jako je napf. , srotovné“ aj. ..
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COMPETITIVE INTELLIGENCE A KOMODITNI
BURZOVNICTVI

Frantisek Bartes

Soucasné informacni systémy, které existuji v naSich podnicich, dle (1) ve velké vétSing
stale jako celek registruji a vyhodnocuji z nejvétsi ¢asti minulé skutecnosti pro potteby uctové
evidence a kontrolu plnéni firemniho planu, a to je$t¢ s vétSim ¢i menSim casovym
zpozdénim. Pfitom tyto informacni systémy vétSinou neumoziiuji zpracovani odvozenych
informaci, které jsou velmi potfebné pro dalsi rozvoj firmy, jako je napf. vyvoj cen, pficiny
jejich pohybu, vyvojové smeéry jednotlivych druhii inovaci, vyvoj trhu, konkurenci
uplatiované strategie, jeji zaméry, atd. Ziskani potfebnych informaci pro rozhodovani
z téchto informacnich systémt je pro TOP management nasich firem velmi obtizné.

1. Uvod

Jen urcita c¢ast téchto potfebnych informaci mize byt pro potfeby vrcholového vedeni
zajisténa, a zpravidla tomu také tak byva, Cinnosti bézn¢ existujicich ttvart firmy, jako je
napft. marketing, technicky rozvoj, ucetni evidence apod., v ramci stavajiciho informac¢niho
systému firmy.

Ale vrcholové vedeni firmy potfebuje pro piipravu strategického rozhodnuti urcité
mnozstvi kvalitnich informaci. Napf. vyznamny americky manazer Lee lacocca tvrdi, Ze pro
piijeti spravného rozhodnuti je zapotiebi mit 95% informaci z dané oblasti. Zbyvajicich 5%
chybgjicich informaci ptedstavuje dle néj riziko pfi pfijimani rozhodnuti (8).

Ale skoro kazdy vrcholovy fidici pracovnik se jiz v prubéhu své praxe setkal s tim, ze pro
strategicky dtilezité rozhodnuti mu chybéla ¢ast informaci a vétSinou to bylo vice nez vyse
uvedenych 5%. Dle minéni téchto pracovniki to byla vzdy ta nejpodstatné;si cast informaci.

Velmi Casto se také stdva, Ze existujici informacni systém firmy neni schopen
identifikovat informace, které jsou na trhu bézné dostupné, protoze viibec netusi, Zze jsou
dilezité, piipadné dokonce ani nevi, ze takové informace viibec existuji. V mnoha ptipadech
zjistujeme, Ze TOP management firmy dokonce ani nevi, jaké informace ke svému
rozhodovéani potiebuje, tedy nevi jaké informace méa po svych informacnich systémech
pozadovat, aby zajistil informacni podklady pro svoje strategicka rozhodnuti.

Na zakladé analyzy (3), kterou provadél autor této prace u naSich firem v letech 1994 —
2000 (soubor cca 130 firem), je mozno konstatovat, ze TOP management naSich firem
v prevazné vétsing pripadd (cca 67%) vibec nepozaduje strategické informace o
konkuren¢nich firmach ve smyslu pfipravy realizace ofenzivniho pojeti konkuren¢niho boje
firmy.

V poslednim desetileti se konkuren¢ni prostiedi nejen v Evropské unii, ale v celém svété
dramaticky zménilo. Zména tohoto prostfedi vedla na mnoha trzich ke znaénému zostfeni
konkurené¢niho boje.

" Doc. Ing. FrantiSek Bartes, CSc. — docent, Vysoké uceni technické v Brné, fakulta
podnikatelska,
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Podniky, které chtéji na daném trhu hrat vyznamnou roli zacaly ve stale vét$i mife
pocitovat potiebu specifickych informaci jdoucich daleko za rdmec béznych informaci
ziskanych z analyz realizovanych v ramci procesu tvorby podnikovych konkuren¢nich
strategii. Z tohoto diivodu tyto podniky zacaly zaclefiovat do své organizacni struktury utvary
zabyvajici se touto problematikou, tedy tutvary tzv. konkurencniho zpravodajstvi
(Competitive Intelligence, ve zkratce CI).

2. Metody

V bézné praxi managementu naSich firem se konkurencni zpravodajstvi nejcastéji dava do
souvislosti s pojmem Business Intelligence (ve zkratce BI). Pojem Business Intelligence
zavedl vr. 1989 Howard J.Dresnar (12), ktery jej definoval jako: ,,sadu konceptii a metod
urcenych pro zkvalitnéni rozhodnuti firmy®. Postupem ¢asu se vyznam tohoto pojmu stale
vice rozSifoval a dnes je mozno identifikovat zna¢nou riiznorodost v jeho chapéani. Pro
nazornost je mozno uvést nékolik dnes pouzivanych definici tohoto pojmu:

a) Business Inteligence predstavuje , komplex pristupi a aplikaci IS/ICT, které témé&r
vyluéné podporuji analytické a planovaci ¢innosti podnik a organizaci a jsou postaveny
na principu multidimenzionality, kterym zde rozumime moznost pohlizet na realitu
z n¢kolika moznych uhlia* (12).

b) Business intelligence je ,,sada procest, aplikaci a technologii, jejichz cilem je U¢inné a
uceln¢ podporovat rozhodovaci procesy ve firm€. Podporuji analytické a pladnovaci
¢innosti podnikli a organizaci a jsou postaveny na principech multidimenzionalnich
pohledii na podnikova data“ - Ceské spole¢nost pro systémovou integraci (20).

c) Business Intelligence je ,,obor Cinnosti nadfazeny vSem procesim zpravodajstvi
v obchodnim segmentu. Jsou zde sledovany, shromazd’ovdny, analyzovdny a
zpracovavany udaje o obchodnim prostiedi jako celku, nejen o zdkaznicich, trhu nebo
konkurentech. Stejny termin se pouzivd v souvislosti se spravou, analyzou a
vyhodnocovéanim velkych objemt dat, vétSinou v souvislosti s ukladanim syrovych dat,
jejich spravou a data miningem*® (19).

Z davodii zna¢né ruznorodosti chapani jak pojmu Business Intelligence, tak i pojmu
Competitive Intelligence, existuji v podnikatelské praxi minimalné tfi odliSné nazory na
vymezeni jejich vzajemného vztahu:

a) Competitive Intelligence je rovno Business Intelligence.

b) Competitive Intelligence je soucasti Business Intelligence, kdy BI je nadfazeny systém
CI a CI se zabyva ziskdvanim informaci, které nejsou v trznim prostiedi bézné
identifikovatelné.

c) Competitive Intelligence je chipano jako relativné samostatny informacni systém,
ktery je orientovan na vng&jsi prostfedi s dirazem na ziskavani informaci o konkurenci.
Business Intelligence je naopak chapano jako proces orientovany na vnitini prostredi (to
znamena, ze pracuje s informacemi, které se nachazeji uvnitt firmy, ale mohou se tykat
jak vnitiniho, tak 1 vnéj$iho prostiedi).

Pro dalsi zkouméni pojmu Competitive Intelligence je nutno si uvédomit tu skute¢nost, ze
problematika konkuren¢niho zpravodajstvi ma své kofeny v oblasti ¢innosti specidlnich
sluzeb, konkrétné v Cinnosti zpravodajskych sluzeb. Poté je mozno v souladu s Vejlupkem
(15) konstatovat, ze Competitive Intelligence svym pojetim problematiky ziskdvani informaci
s jejim néslednym zpracovanim vychazi pfimo z principu prace praveé zpravodajskych sluzeb,
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ktera je nezbytnd pro podporu rozhodovani na Grovni statu akorat s tim rozdilem, ze vyuziva
pouze legdlni informacni zdroje a informace.

Z téchto duvodi je mozno chapat pojem Competitive Intelligence tak, jak je uvedeno
v bodu ad c), nebot’ ma-li CI plnit tlohu, kterou jsme vymezili naSim chapanim pojmu
informace a tim pozadavky TOP managementu v oblasti zabezpeceni podkladi pro
strategickd rozhodovani. To znamen4, Ze CI musi byt schopno nejen informace dualezité pro
strategické rozhodovani podniku ziskat, ale jejich spravnou analyzou a vyhodnocenim k nim
dodat pfidanou hodnotu, s jejiz pomoci mize TOP management firmy dosahnout originalni
konkuren¢ni vyhody vuci své konkurenci na daném trhu. Aby se tohoto cile podatilo
dosahnout, musi byt Competitive Intelligence vybudovano na principu ¢innosti naleZicich do
tzv. zpravodajského cyklu. Americka ustfedni zpravodajska sluzba CIA definuje
zpravodajsky cyklus (7) jako proces ziskdvani informace s jejim naslednym vyhodnocenim,
analyzou a predanim k vyuziti v rozhodovaci ¢innosti.

2.1 Definice konkurencniho zpravodajstvi

Na zékladé vySe uvedeného vysvétleni naseho chapani této problematiky konkuren¢niho
zpravodajstvi je mozno jiz uvést definici Competitive Intelligence.

Competitive Intelligence je ,systematicky, legdlni a eticky proces sbirani, zjiStovani,
sledovani, analyzy a organizovani informaci o konkurenc¢nich firmach, ekonomickém
prostiedi a vlastni firmé¢, které jsou nasledné analyzovany tak, aby pomohly odhalit slabé a
silné stranky konkurence, rozpoznat jeji strategické zdméry a provést spravné strategické
rozhodnuti, které pomutze zvyhodnit firmu oproti ostatnim konkurentim® (18).

Competitive Intelligence je ,systematicky a eticky program pro sbér, analyzu a
organizovani vnéjsich informaci, které mohou ovlivnit plany spolecnosti, jejich rozhodovani a
tizeni*. (SCIP — The Society of Competitive Intelligence Professionals), (17).

V odborné literatufe se v ramci problematiky konkuren¢niho zpravodajstvi uvadéji i
nasledujici terminy (17):

Competitor Intelligence - cileny sbér informaci o konkrétnich konkurentech (nikoli o
prostiedi),

Customer Intelligence - zpravodajstvi o soucasnych i budoucich zakaznicich,

Marketing Intelligence - zpravodajstvi o trhu a novych trendech vyvoje,

Partner Intelligence - zpravodajstvi o obchodnich partnerech ve vztahu k jejich
moznému vyvoji v budoucnu,

Technical Intelligence - zpravodajstvi o vysledcich technického vyvoje,

Financial Intelligence - zpravodajstvi o finan¢ni situaci

CI Offense - Competitive Intelligence v oblasti ziskavani informaci

CI Defense - Competitive Intelligence v oblasti ochrany informaci

Ukolem konkurenéniho zpravodajstvi je, jak jiz bylo diive uvedeno, zabezpelovat
podklady pro strategickd rozhodovani TOP managementu firmy. Vzhledem k vysoké
narocnosti této €innosti a riznym moznostem jednotlivych firem, je mozno tento ukol u
konkrétni firmy zabezpecit riznymi zptlisoby.
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2.2 Moznosti zabezpeceni CI u firmy

Problematiku ziskévani informaci o konkurenci je mozno u firmy feSit v zdsadé¢ dvéma
zékladnimi zptsoby - viz. Maly (11), a to pomoci:

e externi specializované firmy (specializovana agentura na CI),

e internim Utvarem vlastni firmy (firemni utvar).

Externi firma

Pouziti externi firmy specializované na ziskavani informaci o konkurenci byva casto
realizovano u malych firem. Diivody jejich rozhodnuti byvaji nejcastéji dva:

e vlastni neznalost pfisluSnych metod a postupd,
e vysoka finan¢ni naro¢nost pravidelného a systematického prizkumu konkurence.

Pouziti externi firmy k ziskavani informaci o konkurenci ptinasi nasledujici vyhody 1
nevyhody:

Vyhody:

e neexistence tzv. podnikové slepoty a z toho vyplyvajici moZznosti pfeceiiovani trzni pozice
dané firmy, podceniovani moznych rizik a nebezpeci,

e vysoka uroven znalosti vhodnych metod vyzkumu konkurenti,
e znacna zkuSenost v oblasti ziskavani informaci o konkurentech,
e nizsi naklady (u jednorazové zakazky).

Nevyhody:

e horsi znalost specifik dan¢ho trhu a trznich subjektd v porovnani s danou firmou pro
kterou je vyzkum zajistovan,

e  horsi provazanost informaci o konkurentech s vnitini situaci dané firmy.

Firemni utvar

ReSeni problémt souvisejicich se ziskavanim informaci o konkurentech vlastnim
firemnim Utvarem ptindsi nasledujici vyhody:

e lepsi znalost trhu a trznich subjekti,
e lepsi provazanost informaci o konkurentech s vnitini situaci vlastni firmy,
e lepsi ochrana informaci o konkurentech.

I v tomto piipad¢ dané feSeni problému ziskdvani informaci o konkurentech ptinasi také
nevyhody, ke kterym je mozno pfifadit nasledujici:

e cxistence tzv. podnikové slepoty,
e vysoké ndklady potfebné na systematické ziskavani informaci o konkurentech,
e vysoké pozadavky na odbornou i moralni uroven pracovnikil zatazenych do téchto utvart,

e pfeceflovani trzni pozice vlastni firmy a mozné podcenovani existujicich nebezpe¢i a
ohrozeni. odrazka 1. stupné.

29



2.3 MozZné formy organizace ziskavani informaci o konkurenci firemnim ttvarem

V podnikatelské praxi se pouziva nékolik odliSnych forem organizace ziskavani informaci
o konkurentech. K nejbéznéjsim patii nasledujici formy, viz. Maly (11):

e vyzkum konkurence,
e zrcadlova organizace,

e stinova organizace.

Vyzkum konkurence

Jedna se o takovou formu organizace ziskavani informaci o konkurentech, kdy je
v organizacéni struktufe dané firmy vytvofen specializovany utvar, ktery aktivné sbira
informace o jednotlivych konkurentech a pfipravuje z nich podklady pro rozhodovani TOP
managementu firmy. Jeho velkou vyhodou je soustiedéni potfebnych informaci na jednom
misté. U velkych firem se v nékterych ptipadech objevuje nedostatek kvalitniho predavéani
relevantnich informaci jednotlivym odbornym ttvarim vyzadujicim tyto informace.

Zrcadlova organizace

U této formy ziskavani informaci o konkurentech je v kazdém odborném utvaru dané firmy
urcen jeden specialista povéfeny sbirdnim informaci o konkurentech. Tato forma ma svoji
vyhodu v tom, Ze informace sbira a vyhodnocuje odbornik — specialista ve svém oboru. Tim
je také zaruCeno vysoké vyuziti ziskanych informaci o konkurentech piimo v piislusném
odborném Uutvaru. Znacnou nevyhodou se mulze v n¢kterych piipadech stat skutecnost, Ze
urceny specialista neni odbornikem na ziskdvani informaci, takze nékteré potiebné informace
nemusi byt vibec ziskdny. Také dochazi k pfilisné fragmentizaci udaji o jednotlivych
konkurentech.

Stinova organizace

Podstata této formy sbirani informaci o konkurentech spociva v tom, ze dany pracovnik
firmy dostane na starost konkrétniho konkurenta kterého systematicky sleduje a shromazd'uje
o ném veskeré dostupné informace. Tato forma je pouzitelna v ptipadé¢ mensiho poctu silnych
konkurenti.

Obecné nejde exaktné stanovit, ktery z vySe uvedenych modelt je nejvyhodnéjsi. To Ize
posoudit vzdy jen v konkrétnich podminkéch dané firmy a jejiho okoli. Samoziejmé& je mozné
u dané firmy zorganizovat i kombinaci vySe uvedenych forem ziskdvani informaci o
konkurentech.

Je zapotiebi, aby kazdd vyznamnéjsi firma realizovala vyzkum konkurence, protoze
zpracovani ziskanych informaci do podoby kvalitniho zpravodajstvi ji umoZzni pfijimat
kvalitnéj$i rozhodnuti v trznim prostfedi a tim posilovat svoje postaveni na daném trhu.

V nasledujicim bude uveden vlastni ndvrh informaéniho systému, ktery bude mit za kol

ziskavat pottebné informace o konkurentech pro strategické rozhodovani TOP managementu
firmy v intencich ofenzivniho pojeti konkurenéniho boje firmy.

3. Vysledky

Pro zajisténi pozadovanych podminek pro pfipravu a vedeni konkurenéniho stietu,
ptipadné vyhnuti se mu, by vrcholové vedeni uspésné firmy melo mit k dispozici prostredek,
ktery by umozioval, aby v ur€ité, pro firmu strategicky dilezité situaci mélo zabezpeceno
ziskavani vyznamnych informaci, jejich verifikaci, spravnou analyzu a tim, vytvoreny
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ptedpoklady pro jejich spravné vyuziti pti rozhodovani ve prospéch naplnéni cill této firmy.
Takovym to prostiedkem muze byt tzv.:

»dpecificky informacni systém“, ve zkratce ,,Spefis®.
Tento specificky informacni systém definuji ndsledovné:

~SPECIFICKY INFORMACNI SYSTEM je komplexni, ucelova struktura
pracovnikili, technickych prostiedklu, zatizeni, metod a procedur konsekventné
zajisStujici ziskavani, prenos, tridéni, koordinaci, analyzu, predavani, Sifeni a ochranu
informaci, potifebnych pro specifické potieby strategického rozhodovani c¢lent
vrcholového vedeni firmy.“ (4)

Specificky informacni systém mad, za ukol zajistit pro vrcholové fidici pracovniky dané
firmy specifické informace, umoziujici pfijmout velmi dilezita strategicka rozhodnuti.
Obecné jsou na tyto informace kladeny nésledujici poZzadavky:

a) v¢as odhalit klicové problémy firmy plynouci z firemniho okoli,
b) informacéné¢ zabezpecit mozné zplsoby feseni téchto problémd.

Vzhledem ke specifiku problematiky feSené pomoci Spefisu, nebude vzdy mozné najit
okamzitou odpoveéd’ na konkrétné cilenou otazku, nebot tyto odpovédi jsou z pochopitelnych
divoda konkurenénimi firmami peclivé utajovany. Proto je nutno tyto informace ziskavat z
legalnich zdrojii vysoce sofistikovanymi postupy.

Pro definovani jednotlivych dil¢ich ¢innosti Spefisu je nutné zabyvat se vlastnim pojmem
"informace". V literatuie (6) existuji rozdilné definice pojmu informace, a to minimalné v
nasledujicim pojeti:

a) informace je povazovana za objektivni entitu, tj. neménnou a nezavislou na jejim

ptijemci, kdy tato informace je vlastné zdrojem pfistupnym komukoli, kde rozhodujici

ulohu hraje jeji dostupnost, piipadné zpracovani zalozené na formalizovanych postupech,

b) spojeni informace s pfijemcem a moznostmi jeho jednani, kdy za neménné se povazuji
pouze data, ktera predstavuji formu, jejiz obsah interpretuje pfijemce na pozadi svych
znalosti a zkuSenosti. Informace v tomto pojeti ziskdva subjektivni rozmér vedle problému
jejiho pfenosu a transformace, jeji validity, kompetence piijemce a odesilatele, atd.

Prvni pojeti se v praxi vétSinou odraZzi v organizacni struktufe organizace, druhé vyraznou
merou ovlivituje tvorbu firemni kultury a jejiho informacniho systému.

Porovname-li tyto dva zakladni pfistupy k chdpani pojmu informace, tak pro potiebu
zabezpeceni Uspeésné Cinnosti Specifického informa¢niho systému je nutno zvolit pojeti
informace ad b), tedy, Ze pfi zpracovani ziskanych informaci budou vstupovat do feseni této
problematiky nejen ziskané informace, ale 1 zkuSenosti a znalosti pfisluSného pracovnika,
véetné jeho intuice a tviiréi schopnosti.

V naSem pojeti ¢innosti Spefisu lze tuto problematiku piiblizit Druckerovym (5) umét
"délat spravné véci" ("doing the right things"). Z tohoto pojeti vyplyva, ze v této oblasti
¢innosti firmy (Spefisu a nasledn¢ v rozhodnuti TOP managementu firmy), je primarni, "d¢lat
spravné véci" ("effectivenness") - a pak je teprve podstatné "umét tyto spravné véci délat
dobie" ("efficiency").

Prace s informacemi ve Spefisu neni tedy jenom véda, ale i uméni.

Tedy: umét nejprve spravné rozhodnout na zakladé kvalitnich informaci, a pak toto
rozhodnuti umét hospodarné uvést do Zivota - ""spravné véci délat dobie".
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Z vyse uvedeného vyplyva, ze vrcholové vedeni firmy musi mit v pravy ¢as naprosto
jasny obraz o schopnostech, sile, potenciélu, planech a zdmérech konkurence a dokonce musi
byt schopno tyto plany a zaméry ovliviiovat!

Na zakladé téchto skutecnosti je mozno ucinit dil¢i zavér, Zze objektem cileného zajmu a
¢innosti Spefisu budou zejména :

a) metody, formy, zplisoby a napln soucasnych, zvlasté¢ pak piipravovanych strategii
konkuren¢niho boje nejvétsich konkurentt firmy,

b) piiprava a tvorba podminek zabezpecujici o¢ekavané chovani konkuren¢nich firem na
trhu ve prospéch cili firmy,

c) diagnostika tzv."skryté sily" konkurencnich firem a tim vlastné i jejich potencialni
nebezpecnost,

d) ditvody a pficiny Gspéchii i neuspéchii konkurenénich firem,
e) zlozvyky a chyby konkurence.

Dle vySe vymezeného tcelu a poslani Spefisu nelze tedy tento na§ Specificky informacni
systém ztotoznovat s tzv. "marketingovym zpravodajskym systémem", ktery je definovan dle
Kotlera (9) jako: "soubor postupt a informacnich zdroj vyuZzitelnych manazery pro ziskdvani
informaci o ocekévaném vyvoji v marketingovém prostiedi",

nebot

v ramci naSeho pojeti konkuren¢niho zpravodajstvi méa Specificky informac¢ni systém, na
rozdil od tohoto marketingového zpravodajského systému, za kol udrZovat na aktualni
urovni informace umoziujici toto existujici trzni prostfedi aktivné ovliviiovat, c¢i
dokonce je vytvaret, a to v souladu s dlouhodobymi cili a v daném obdobi pouzivanymi
strategiemi firmy.

3.2 Systém vcasné vystrahy
V ramci Spefisu musi byt také zjiStovany takové zmény v okoli firmy, které se mohou
vyvinout ve zmény velmi vyznamné, at’ jiz s pozitivnim ¢i negativnim dopadem na firmu. Z
toho tedy vyplyva, Ze Spefis musi sledovat tyto strategicky dulezité signaly jiz v dobé, kdy
jsou jesté relativné slabé a jejich piisobeni neni konkurenci povaZzovano za vyznamné.
Tyto tzv. "signalni prvky'" musi iniciovat "spu§téni vysSiho stupné ¢innosti Spefisu', a to
z divodil bud’ vyhnuti se ztratdm nebo v€asného vyuziti nabizejicich se moznosti apod.
Obecné by se mélo k tvorbé takového signalniho systému, ptipadné tzv."systému véasné
vystrahy" (early - warning systém) piistupovat dle (1) nasledujicim zpiisobem: .
1. Stanovit oblasti pozorovani.
2. Stanovit "signalni prvky" (musi splilovat pozadavek identifikace sledovaného jevu jiz v
jeho rannych pocatcich).
3. Stanovit pozadované veli¢iny signalnich prvku a jejich tolerance.
4. Stanovit ukoly pro Spefis.

Déle je nutné, aby "systém vcasné vystrahy" pravidelné¢ a velmi peclivé identifikoval a
vyhodnocoval vechny zakladni slozky odvétvové struktury', a to stélou, pfedem uréenou a se

! Zasadni pozornost zasluhuji tzv. ,,nezavislé nejistoty*, viz Porter (14, str. 528).
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zvlastnim zfetelem i slozku nezavisle nejistou, nebot’ prave tato slozka je dle (14) skute¢nym
zdrojem nejistoty v rozhodovani vrcholového vedeni firmy. To znamenda, Ze musime byt
schopni identifikovat tzv. "pfi¢inné faktory" urcujici budouci stav kazdé této nejisté
strukturélni slozky daného odvétvi.

Pti identifikaci kteréhokoliv "signalniho prvku" systémem vcasné vystrahy bude iniciovan
tzv. "vysSi stupen Cinnosti" Spefisu, ktery bude mit vZzdy za cil zjistit vS§emi dostupnymi
legélnimi prostfedky vSechny potfebné informace o signalizované udalosti.

Ptikladem téchto signdlnich prvki systému vcasné vystrahy mize byt dle (15) vycet prvkl
uvedenych v nésledujici tabulce ¢.1:

Tab. 1: Prehled moZnych signalnich prvku

Oblast pozorovani Piisobici faktory (indikatory)

Socialné-politick4a oblast pocet obyvatel, jejich struktura, informace z ministerstev,
apod.

Vyvoj hospodarského cyklu | mnozstvi zakazek, obchodni atmosféra

Trh prace poZadavky odboril

Technologie zmény v technolog. vyzkumu a vyvoji, ptipadné u
konkurence

Vyrobni program sortiment v porovnani s konkurenci, podil novych,
uspé$nych, nosnych a problémovych vyrobkl

Vyrobky vysledky vyzkumu a vyvoje ( i u substitu¢nich vyrobkii)

Konkurence zmény v pouzivanych strategiich konkurenc¢niho boje,

ptiprava vstupu silného konkurenta na trh, dohoda dvou
silnych konkurentli zamétena proti ndm, apod.

Zaméstnanci stav a prirustky mezd zaméstnancl v porovnani

s konkurenci, nemocnost, mira fluktuace
Odbyt a distribuce obrat, netto ceny v porovnani s konkurenci
Vyroba a nakup objem vyroby, pofizovaci ceny vyrobniho zafizeni

v porovnani s konkurenci, apod.

Zdroj: STEINOCKER,R. Strategicky Controling. Praha: Babtext s.r.o., 1992.

3.3 Pozadavky na organiza¢ni strukturu Spefisu

Pii vlastnim navrhu organizacni struktury Specifického informacniho systému firmy
musime vychézet ze dvou nasledujicich skupin pozadavkd, a to jednak ze skupiny pozadavka
vyplyvajicich z obecné platnych podminek tvorby organizacnich struktur, jednak ze skupiny
pozadavku vyplyvajicich ze zvlastnich specifik Spefisu.

Pozadavky vyplyvajici z obecné platnych podminek tvorby organizacnich struktur:

e soustiedéni stejnych ¢i podobnych cinnosti do jednoho organiza¢niho utvaru urcité
arovne,

e respektovani sméru informacniho toku,

e dodrzeni zasady jediného odpovédného vedouciho,
e odrazka 1. stupné,

e apod.

Tyto zésady jsou obecné dobie znamé, a proto neni tteba se o nich Sifeji zminovat.
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Pozadavky vyplyvajici ze zvlasStnich specifik Spefisu:
e utajeni,
e maximalni flexibilita na ménici se podminky c¢innosti tohoto informa¢niho systému,
e  zajisténi spravného a efektivniho vyuziti vSech moznych zdroji informaci,
e  7ajisténi spravného vyhodnoceni informaci,
e stanoveni potfebnych informaci pro TOP management firmy.
e apod.

Dale je tfeba, aby pii praktickém feSeni navrhu organiza¢ni struktury Spefisu byly
dodrzeny nasledujici kroky dle (6):

a) informacéni model,

b) funkéni struktura, zpisob prace,

c) struktura a rozmisténi technickych prostredki,
d) rozhrani systému s vn¢j$Sim okolim,

e) fizeni systému, interni pravidla, apod.

Organizacni struktura Specifického informac¢niho systému musi umoznit splnéni vSech
téchto pozadavkd.

V nasledujicim obrdzku ¢.1. je znazornéno mozné organizani schéma Specifického
informacniho systému:

Obr. 1: Organizacni struktura Specifického informacniho systému

Vedouci
Spefisu

Sbér Analytické Ochrana Dezinformace
dat oddéleni Spefisu
- zajistovani - tfidéni a - systémova
informaci koordinace ochrana
- pozadavky - analyza - technické
na ovéreni informaci zabezpeceni
- databanka - ochrana
software

34




a) Vedouci Spefisu

Tento pracovnik tidi a odpovida vrcholovému vedeni firmy za veskerou ¢innost Spefisu, a

to v rozsahu stanoveném jeho poslanim.

b) Sbér informaci

Tento utvar zajist'uje a odpovida za vykon nésledujicich ¢innosti:

sbér potiebnych informaci z informac¢niho systému firmy,
zajisténi ziskavani informaci z "okoli" firmy,

pii obdrzeni dilezit¢ informace predava jeji zdznam vedoucimu Spefisu, v jeho
nepiitomnosti TOP managementu firmy.

¢) Analytické oddéleni

Tento utvar zajistuje a je odpovédny za provedeni vSech potifebnych analyz ziskanych

informaci v jejich plném rozsahu a v nasledujicim ¢lenéni:

ttidéni ziskanych informaci pro pfislusné zpracovatele informaci,
koordinace ¢innosti s ohledem na efektivnost a rychlost zpracovani a utajeni informaci,
vlastni analyza ziskanych informaci,

zabezpeCeni ochrany zvlast¢ "citlivych" informaci jejich koédovanim  ptfipadné i1
Sifrovanim.
d) Ochrana Spefisu

Tento utvar zajiStuje ochranu informaci ulozenych a zpracovavanych ve Specifickém

informacnim systému. Jde o mnohem pfisnéj$i a naro¢néjsi systém, neZ ktery se b&zné
pouziva u firmy. Tato ¢innost musi byt zabezpecena minimalné v nasledujicim rozsahu:

vypracovani systému ochrany informace ve Spefisu, a to v rozsahu celé jeji zivotnosti u
firmy, tj. od rozhodnuti k jejimu ziskdni, pfes analyzu, vyuziti, ulozeni az po vyfazeni
zni¢enim,

zabezpeceni ochrany software Spefis,

zajisténi fyzického zabezpeceni ochrany Spefisu pomoci technickych prostiedki.

e) Dezinformace

Tato ¢innost vychazi z rozhodnuti generalniho feditele dle konkrétnich potieb firmy. Jde o

¢innost velmi rozmanitou, ale také velmi narocnou. V piipad€ rozhodnuti o realizaci této
¢innosti v marketingovém prostiedi je nutno vzdy dodrzet jeji legalni formu i obsah a pokud
je to mozné i eticky ramec uznavany na daném teritoriu.

V bézné praxi naSich podnikatelskych subjektii je Specificky informacni systém

realizovan jednim az dvéma pracovniky. Pouze u velkych podniki je vytvoten Spefis dle vyse
uvedeného vzoru.
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4. Diskuze

V priimyslové vyspélych zemich, vkazdém vétSim podniku existuji utvary pro
systematické sledovani konkurentd, jejich obchodniho, vyzkumného a dokonce i personalniho
vyvoje, viz. (10).

4.1 Competettive Intelligence Center (CIC)

Zakladnim poslanim oddéleni CIC je poméhat vrcholovému managementu pfi
rozhodovéani v zdvaznych vyrobnich a obchodnich zalezitostech strategického vyznamu.
Jejich konkrétnim tkolem pak je soustavné sledovani vyznamnych aktivit konkurence,
samoziejme legalnimi, nikoli Spiondznimi metodami. Stfedem jejich pozornosti byva zejména
vystavba novych primyslovych kombinatli s nejmodernéj$imi technologiemi vyroby.

Oddéleni CIC maji precizn¢ vypracovanou metodiku sledovani konkurence vcetné
informacnich siti a informatort. Nezfidka v nich pracuji byvali zkuSeni zpravodajci nebo
odbornici z oblasti vySetfovani pfipadii hranicicich s hospodaiskou kriminalitou. Tito lidé
jsou dobfte placeni, patii k blizkym spolupracovnikiim vrcholovych manazert a v podnikové
hierarchii zaujimaji pomérné vysoké misto.

Z praxe je znamo, Ze informace CIC piinesly Cetnym podnikiim uspory jdouci do
stamilionti dolarti, nebot” jim v kone¢né fazi umoznily ziskat lukrativni zakazky a trhy. Kromé
komer¢nich a manaZerskych informaci se pracovnici CIC soustfed’'uji také na hodnoceni
vedoucich podnikovych osobnosti (tzv. braintrustli podnikil), na zkoumani jejich charakterq,
patraji po jejich motivacnich schopnostech, pozitivnich a negativnich strankach.

4.2 Inovation Intelligence Center (I1C)

Tyto utvary sledujici inovacni aktivity konkurence, tedy zdméry konkuren¢nich podnikt
v oblasti vyzkumu a vyvoje, a to opét zcela legalnimi metodami. Vlastni podnikové IIC ma

......

zvySovani podnikového, tvlrciho klimatu a zlepSovatelské aktivity.

Pfinosem ¢innosti obou center pfedevsim je, ze vrcholové vedeni podniku je informovano
o strategickych i1 operativnich aktivitach konkurence. (10).

4.3 Nastroje Competitive Intelligence

Velmi vhodnym nastrojem pro efektivni hledani a zhodnocovéani informaci
z konkurencniho prostiedi je napft. tzv. ,,ARMS* neboli Analyticky, ReSerSni a Monitorovaci
Systém. Jeho unikatnost dle (16) spociva ve faktu, ze: ,technologie obsazené v ARMS se
dokonale osvédc¢ily ve zpravodajskych sluzbach. ... Odivodnéni pouziti téchto
profesiondlnich nastroji pro podporu rozhodovani v konkurenénim boji je naprosto
odiivodnénd, nebot stejn¢ tak jako zpravodajské sluzby, musi byt 1 firmy schopny
vyhodnocovat velké mnoZstvi informaci zrGznych zdroji a ¢init rozhodnuti na zdkladé
kusych fakta a slabych signala®.

Zavér
Informace sehravaji dilezitou ulohu a jsou povazovany za jednu z nejmocnéjSich
soudobych a perspektivnich zbrani. Stru¢né vyjadieno - kdo ma v rukou informace, je

relativné ve vyhodé. Otazkou je, zda je schopen tyto informace efektivné vyuzit s cilem
dosahnout pfevahy nad protivnikem.

Z vySe uveden¢ho Ize odvodit tvrzeni, ze v piiStim obdobi nebude s nejveEtsi
pravdépodobnosti uspé$na ta firma, kterd nebude mit své podnikové cinnosti podlozeny
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modernimi informa¢nimi technologiemi, nebot' sice nikde neni psano (1), Ze dobfe
informovana firma bude mit zaru¢enu prosperitu, ale vZdy by méla védét, na které obchodni
partnery se muze spolehnout a ¢im ji kterd konkuren¢ni firma miize ohrozit.

Dle vyzkumu konaného pro potieby SCIP (17) se ,,Cl nejvice uplatiiuje v oborech
s vysokym stupném koncentrace konkuren¢nich objektt, a to:

e farmacie,

e telekomunikace,

e financni sektor,

e zbozi dlouhodobé spotieby*.

Tyto analyzy dle stejného zdroje (17) ,,poukazuji na vyznamné souvislosti mezi
vyuzivanim CI a hospodarskymi vysledky spolecnosti. Spole¢nosti, kter¢ CI aktivné
vyuzivaji, vykazuji lep$i hospodaiské vysledky. Z hlediska teritoria maji nejpropracovanéjsi
systétmy sledovani konkurence spolecnosti v USA. Z evropskych zemi jsou nejdale
spole¢nosti z Velké Britanie a Némecka“.

K zodpovézeni otazky, zda ve firmé proces Competitive Intelligence je efektivni, existuje
jednoduché pravidlo: ,,informace stoji penize, intelligence penize vydélava“.
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Konkuren¢ni zpravodajstvi — vyznamny nastroj TOP managementu firmy

FrantiSek Bartes

ABSTRAKT

TOP management firmy musi mit k dispozici nastroj k zabezpeceni potfebnych informaci.
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SVETOVE KOMODITNI BURZY — OBCHODOVANI
S AGRARNIMI KOMODITAMI (CINA)

The world’s commodity exchanges — trading with agricultural
commodities (China)

Jind¥ich Spicka

ANOTACE

Obchodovani na svétovych komoditnich rychle roste od zac¢atku milénia. Cilem pfispévku je
prezentace vysledkil analyzy vyvoje obchodovani terminovych kontraktli na agrarni komodity
na sveétovych komoditnich burzach véetné stru¢ného vyhodnoceni projevll svétové
hospodaiské krize na likviditu agrarnich komoditnich burz a volatilitu cen obchodovanych
komodlt Vysledky naznacup roh zemedelskych komodltnlch burz VI’OZVOJOVyCh zemlch
roz$itend produkce drobnych rolnikti, mohou burzy rozsifit prlstup k trhim, umozmt
farmatim lepsi rozhodovani o struktufe plodin a prodejni strategii, redukovat informacni
asymetrii, zkvalitnit technologickou infrastrukturu a pomoci s tvorbou strategickych zasob.

KLICOVA SLOVA

Zemédélstvi, komoditni burza, Cina.

ANNOTATION

Trading on the world’s commodity exchanges has been rapidly growing since the beginning
of the millennium. The aim of this paper is to present the results of the analysis focused on the
development of futures trading with agricultural commodities including brief impact
evaluation of the global economic crisis on liquidity as well as on the price volatility of
products traded on the agricultural commodity exchanges. The results indicate the role of
agricultural commodity exchanges in the developing countries. The price risk management is
not the most important benefit for farmers. Particularly in China and India where smallholder
production is the predominant pattern, the exchanges can broaden access to markets, empower
farmers to make better cropping and selling decisions, reduce information asymmetries,
upgrade technology infrastructure and help with formation of strategic supply.

KEY WORDS

Agriculture, commodity exchange, China.

UVOD, CiL A METODIKA

Cilem ptispevku je prezentace vysledkl analyzy vyvoje obchodovani terminovych kontrakti
na agrarni komodity na svétovych komoditnich burzach vcetné struéného vyhodnoceni
projevii svétové hospodaiské krize na likviditu agrarnich komoditnich burz a volatilitu cen
obchodovanych komodit. Pro uplnost je také popsan proces konsolidace svétovych burz. V
druhé &asti piispévku je popsan ekonomicky rozvoj Ciny, v niZz pisobi dvé, co do objemu
obchodovanych kontraktl nejvétsi komoditni burzy na svéteé obchodujici se zemédélskymi
komoditami. Diiraz je kladem ptfedevSim na portfolio obchodovanych komodit a strategii
rozvoje burz ve vztahu k bilanci vyroby a uziti klicovych obchodovanych komodit. Zdrojem
dat pro analyzu vyvoje obchodovdni na komoditnich burzich byla data publikovana
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americkou Futures Industry Association (FIA), jez zastfeSuje nejvyznamnéj$i organizace,
které se zabyvaji burzovnimi terminovymi obchody, statistiky Konference Spojenych narodt
pro obchod a rozvoj UNCTAD a udaje publikované jednotlivymi burzami. K analyze
ekonomického rozvoje Ciny a &inskych komoditnich burz byly vyuzity databédze Organizace
OSN pro vyzivu a zemédélstvi (FAO), Organizace pro hospodatskou spolupraci a rozvoj
(OECD), Svétové banky (WB), Rozvojového programu OSN (UNDP), Konference OSN pro
obchod a rozvoj (UNCTAD) a Ministerstva zemédélstvi Spojenych stati americkych
(USDA).

VYVOJ OBCHODOVANI NA KOMODITNICH BURZACH
Globalni organizovany trh s finan¢nimi a nefinan¢nimi derivaty zaznamenava dynamicky rist
od roku 2002. Na prudkém naristu zobchodovanych kontakt mélo v prvni fazi podil oslabeni
amerického dolaru vici ostatnim svétovym méndm v druhé poloviné roku 2002 a dlouhodoba
neduvéra k americké méné. Slabnouci dolar ovlivnil ndkup kli€ovych exportnich surovin
USA, jako jsou obili a bavlna, zejména ze strany Ciny. Za dal$i stimuly pro rozvoj
burzovniho obchodovani je mozno povazovat postupné otevirani ¢inské a indické ekonomiky
viiéi svétu (napiiklad vstup Ciny do WTO v roce 2001), silici vliv asijskych burz, predevsim
indickych a ¢inskych, a dokonCovani elektronizace burzovniho obchodniho systému.

Ackoliv v roce 2008 doslo k meziro¢nimu nariistu poctu obchodovanych kontraktii na agrarni
komodity o 38,7 %, coz je nejvice od roku 2003, byl vyvoj v druhém pololeti ovlivnén
svétovou hospodaiskou krizi. Z grafu 1 je patrny snizeny zdjem agrarni komodity v prvnich
dvou mésicich roku 2009 (pokles o 16,1 % v porovnani se stejnym obdobim ptedchoziho
roku). Podil na meziro¢nim poklesu po¢tu obchodovanych agrarnich komodit mély nejvétsi
¢inskd agrarni komoditni burza Dalian (s6jové boby a moucka) a americkda CBOT (s¢ja,
kukufice), naopak pokles byl zmirnén vysSim poctem obchodii s bilym cukrem na ¢inské
burze Zhengzhou a uspésnymi obchody s palmovym a fepkovym olejem.

Z hlediska vSech kontrakti (financnich a nefinanc¢nich) doslo sice v roce 2008 meziro¢né
k narastu o 13,7 %, jedna se vSak o zpomaleni rlstu oproti rokim 2006 a 2007. Znaény podil
na zpomaleni maji finan¢ni kontrakty, ptedev§im kontrakty na urokové miry, jejichZ pocet
vyrazné klesa od druhé poloviny roku 2008. V prvnich dvou mésicich roku 2009 byl pocet
kontraktli celosveétove nizsi u vSech typl kontraktii vyjma kovl a energii.

Z hlediska relativni pozice agrarnich komodit na celkovém objemu terminovych nefinan¢nich
kontrakti ve svété¢ (kovy, energie, zemédélské komodity) jsou zemédélské komodity
zastoupeny nejvétsim podilem. Béhem uplynulych deseti let se podil agrarnich komodit zvysil
ze 40 % na bezmala 49 % na ukor obchodil s kovy. Na celkovém poctu kontraktii (financnich
a nefinan¢nich) se zemédélské komodity podilely v roce 2008 5 % a poprvé od zacatku
milénia vyrazné vybocily z intervalu 3 — 4 %.

Globalni hospodarska krize se projevila nejen ve vyvoji cen financnich a nefinan¢nich tituld,
ale také ve volatilit¢ cen. Zasadni zlom zpisobil v zaii 2008 pad jedné znejvétSim
investicnich bank v USA Lehman Brothers. Nejistota na trzich zplsobila o 85 % vyssi
volatilitu cen v poslednich ¢tyfech mésicich oproti pfedchozim osmi mésicim roku 2008.
Z tabulky 1 je patrny doprovodny jev svétové hospodarské krize. Zatimco v normalnich
casech (mysleno obdobi pied nastupem krize) se volatilita cen nevyviji shodné¢ na vSech
trzich, tj. zatimco na jednom typu trhu roste, na jiném klesa. V roce 2008 doslo k naristu
volatility na vSech trzich vCetn¢ komoditnich. Nejvyssi nariist volatility byl zaznamenan na
akciovych trzich a trzich urokovych sazeb. ZvySena volatilita méla nepfiznivy vliv na
likviditu trhii a nédklady obchodovani. V ptipad¢ agrarnich komodit se volatilita zvysuje od
roku 2006, kdy byla priivodnim jevem nejprve globalni krize agrarnich komodit (v podobé
dramatického narastu cen), poté v podob¢ svétové hospodarské krize projevujici se prudkym
poklesem cen.
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Graf 1 — Pocet uzavirenych kontraktii na zemédélské komodity ve svété (futures, opce)
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Tab. 1 — Zvyseni volatility cen na svétovych burzach

489,0
115,7
-16,1 %
T T

2006 2007 2008 1.-11.2009

Posledni 4 mésice /

2008 /2007 prvnich 8 mésici r. 2008
Urokové sazby (penéZni trh)
Eurodollar Futures 114,2 % 44,1 %
Euribor Futures 172,4 % 44,3 %
Urokové sazby (statni dluhopisy)
10ti leté statni pokladni¢ni poukéazky 91,0 % 46,8 %
Euro-Bund Futures 70,7 % 38,0 %
Akciové trhy
E-mini S&P 500 Index Futures 134,1 % 2143 %
DJ Euro Stoxx 50 Index Futures 135,8 % 145,1 %
Komodity
Ropa (ICE Brent) 82,8 % 134,9 %
Zemni plyn (Nymex) 0,6 % 58,8 %
Psenice (CBOT) 51,0 % 2,5%
Kukutice (CBOT) 30,9 % 56,5 %
So6jové boby (CBOT) 91,8 % 65,3 %
Meéd (Comex) 30,1 % 112,9 %
Zlato (Comex) 77,2 % 74,9 %
Zdroj: FIA
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Konsolidace burzovniho trhu

Jednim z projevu globalizace svétového hospodafstvi je proces konsolidace burzovniho trhu,
ktery intenzivné probiha od roku 2000. Jednou z prvnich vyznamnych udalosti, ktera se tykala
agrarnich komoditnich burz, bylo zaloZzeni burzy Euronext vroce 2000 fazi burz
v Amsterdamu, Bruselu a Pafizi pod vedeni nizozemské holdingové spole¢nosti. V lednu roku
2002 byla akvizici pfipojena londynska burza LIFFE (London International Financial Futures
Exchange) a v inoru téhoZ roku portugalskd burza BVLP (Bolsa de Valores de Lisboa e
Porto). Vyznamnym rokem pro burzovni trh s agrarnimi komoditami byl rok 2007, kdy
koupila americkda NYSE burzu Euronext. Déle doSlo ke spojeni dvou chicagskych burz —
CBOT a CME - do skupiny CME Group a spole¢n¢ zaznamenaly meziro¢ni nardst
obchodovanych kontraktl o 27 %. Navic se podil skupiny na obchodovani s agrarnimi
komoditami ve svété priblizil podilu ¢inské burzy v Dalianu. V témze roce koupila skupina
IntercontinentalExchange burzu NYBOT (pfejmenovala se na ICE Futures U.S.) a burzu ve
Winnipegu (nyni ICE Futures Canada). Do této skupiny patii jesté ICE Futures Europe ve
Velké Britanii, kterd ovSem s agrarnimi komoditami neobchoduje. Konsolidace burz probihé
nejen u komoditnich burz, ale zejména u burz obchodujicich pfevazné s financnimi kontrakty
(viz tab. 2). Naproti tomu ¢inské a indické burzy ziistdvaji samostatné, coz svédci stale o
nedostate¢né urovni otevienosti téchto trhi, predevsim ¢inského, vici okolnimu svétu.
Nejvyznamngjsi evropskou agrarni komoditni burzou je NYSE Euronext. Dominantni pozici
v obchodovani se zemédélskymi komoditami ve skupiné zaujima londynské burza LIFFE,
naopak s agrarnimi komoditami se od roku 2007 neobchoduje v Amsterdamu. Pro uplnost je
potieba uvést dalsi dvé vyznamné evropské komoditni burzy obchodujici se zemédélskymi
komoditami - burzu v Hannoveru, jejiz klicové agrarni komodity jsou brambory, pSenice a
prasata, a burzu v Budapesti obchodujici s kukufici a pSenici. Burza v Budapesti je piikladem,
kdy fize objemu obchodl neprospéla. Diive silnd Budapestskd komoditni burza (BCE)
fuzovala v fijnu 2005 do Budapest'ské burzy cennych papirt (BSE), objem obchodl s
agrarnimi komoditami zde vSak dlouhodobé¢ klesa.

Tab. 2 — Nejvyznamnéjsi skupiny burz v roce 2009 (finan¢ni a nefinanc¢ni)

Burza / skupina Pocet Zemédélské | Kontrakty na zem.
kontrakti 2008 | komodity | komodity 2008 (%)

CME Group 3 277 645 351 ANO 6,3
Chicago Mercantile Exchange 1 893 402 536 ANO 1,2
Chicago Board of Trade 960 777 756 ANO 19,2
New York Mercantile Exchange 423 465 059 NE 0,0
Eurex 3172704773 NE 0,0
Eurex 2165043 183 NE 0,0
International Securities Exchange 1 007 661 590 NE 0,0
NYSE Euronext 1 675 791 242 ANO 0,8
Liffe U.K. 809 450 611 ANO 1,3
NYSE Arca Options 416 938 764 NE 0,0
American Stock Exchange 207 285 283 NE 0,0
Liffe Amsterdam 142 136 885 NE 0,0
Liffe Paris 96 440 021 ANO 2,8
NYSE Liffe U.S. 1 837 543 NE 0,0
Liffe Brussels 1212244 NE 0,0
Liffe Lisbon 489 891 NE 0,0
CBOE Holdings 1194 516 467 NE 0,0
Chicago Board Options Exchange 1 193 355 070 NE 0,0
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CBOE Futures Exchange 1161397 NE 0,0
BM&F Bovespa 741 889 113 ANO 0,4
Bolsa de Mercadorias & Futuros 391 614 615 ANO 0,8
Bolsa de Valores de Sao Paulo 350 274 498 NE 0,0
Nasdaq OMX Group 722 107 905 NE 0,0
Nasdaq OMX PHLX (Philadelphia) 547456114 NE 0,0
Nasdaq OMX Group (Nordic 143 426 572 NE 0.0
markets)

Nasdaq Options Market (U.S.) 31225219 NE 0,0
IntercontitentalExchange 234 414 538 ANO 27,1
ICE Futures Europe 150 138 547 NE 0,0
ICE Futures U.S. 80 954 781 ANO 74,4
ICE Futures Canada 3321210 ANO 100,0
Australian Securities Exchange 94 775 920 ANO <0,1
Sydney Futures Exchange 74 605 556 ANO <0,1
Australian Stock Exchange 20170 364 NE 0,0
Climate Exchange 3295908 NE 0,0
European Climate Exchange 2811 586 NE 0,0
Chicago Climate Futures Exchange 484 322 NE 0,0

Zdroj: burzy

Burzy agrarnich komodit ve svété
Tabulka 3 uvadi nejvyznamnéjsi svétové burzy obchodujici s agrarnimi komoditami podle
poctu uzavienych kontraktti. Z tabulky je mozno vycist hned nékolik podstatnych skute¢nosti,
které jsou typické pro formovani svétového burzovniho trhu s agrarnimi komoditami (a nejen
s nimi). Za prvé, jiz nc¢kolik let po sobé soutézi o prvenstvi v objemu zobchodovanych
kontraktd na agrarni komodity americkd CBOT a ¢inskd Dalian Commodity Exchange. Na
obou téchto burzach se ro¢né uzavie vice nez polovina vsSech terminovych kontrakta.
Chicagskd burza obchoduje S$ir$i spektrum agrarnich komodit, nicméné cinskd burza
jednoznaéné vitézi v obchodovani se s6jovymi produkty a portfolio obchodovanych produkti
neustale rozifuje. Cinsky olejaisky primysl je zavisly na dovazenych séjovych bobech z vice
nez 80 %. Dalsim faktem je zna¢na koncentrace burz — 9 nejvétSich burz agrarnich komodit
obchoduje s témét 95 % vsech kontraktli na agrarni komodity.
Pfi pohledu na svétovy trh s odstupem je mozné zjistit mensi efekty svétové hospodarské
krize na hlavni rozvijejici se ekonomiky, zejména Cinu. Zatimco podet uzavienych kontrakti
na agrarni komodity vyrazné nevybocuje z trendu v ptipadé USA a Evropy a v ptipad¢ Indie a
Japonska dokonce pocet uzavienych kontraktti poklesl, obchody na ¢inskych burzach vyrazné
rostou (viz tab. 3). Vroce 2008 tak cinské komoditni burzy obsadily prvni dvé piicky
v zebfiCku agrarnich komoditnich burz a stavaji se v hledacku komoditnich obchodnik
novym trhem pro globalni referen¢ni cenovou tvorbu. Je vSak otdzkou, jak se bude pocet
obchodii vyvijet v roce 2009. Zatim se ocekava pokles s tim, ze na ¢inskych burzach bude
pokles niz§i nez v ptipad¢ americkych a evropskych burz.
Z grafu 2 vyplyva, ze skupina NYSE Euronext se v roce 2008 na celkovém poctu kontrakta
na agrarni komodity podilela 1,5 %. Ke zvySeni poctu obchodovanych kontraktti doslo na
paiizské burze (diky kontraktiim na pSenici a fepku), pocet kontraktii na zeméd¢€lské komodity
naopak pokles na londynské burze predev§im z divodu poklesu poc¢tu uzavienych obchodt
s kavou a bilym cukrem, jelikoz se investotfi pravdépodobné ptesouvaji na likvidnéjsi trhy
s témito komoditami, nap¥. v USA a v Cing.
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Tab. 3 — Nejvyznamnéjsi agrarni komoditni burzy dle poctu uzavirenych kontrakti (tis.)

Komoditni burza Region 2004 2005 2006 2007 2008
Dalian Commodity s
Exchange (DCE) Cina 88034 99175| 120350| 185232| 305907
Chicago Board of Trade
(CBOT) USA 85149 91872| 128177| 161616| 184451
Zhengzhou Commodity o
Exchange (ZCE) Cina 24237 28473| 46131 88092| 204990
New York Board of Trade
(NYBOT) USA 28127 33150| 39898| 49976| 60260
National Commodity &
Derivatives Exchange Indie 6540 43287 47692 35483 27400
(NCDEX)
(TTO%‘; Grain Exchange | ko | 25742| 25575| 19130 19672| 8430
Chicago Mercantile
Exchange (CME) USA 10 175 12 502 17377 18965| 22415
NYSE Euronext EU 8 007 8 499 9 851 12 784 13 246
Tokyo Commodity
Exchange (TOCOM) Japonsko | 1733 7156 9661 7062 5915
Multi Commodity Exchange . =95 %
(MCX) Indie 307 5648 8 287 4938 Kontrakta
Kansas City Board of Trade
(KCBT) USA 3 087 3 946 5279 4671
Winnipeg Commodity
Exchange (WCE) Kanada n.a. 2077 2 897 3452
Bursa Malaysia Derivatives ..
(BMD) Malajsie 1379 1159 2230 2794
Jizni

JSE/SAFEX . 1 893 1771 1 941 2402

Afrika
Brasilian Mercantile & Brazilic | 1049 1062 1495 2220
Futures Exchange

Zdroj: burzy

Cina a jeji ekonomicky rozvoj

Ekonomicky rozvoj tteti nejvetsi ekonomiky svéta probihd diky ekonomické liberalizaci,
ktera zac¢ala v roce 1978 a dynamicky se rozviji predevsim po pfistoupeni Ciny ke Svétové
obchodni organizaci (WTO) vroce 2001. Ekonomicky rozvoj dokumentuje primérny rist
HDP na trovni 10 % za posledni tfi desetileti, ¢imZ Cina pfekonala jiné vyznamné rozvijejici
se ekonomiky (Indie, Brazilie). Od roku 2003 je rtist HDP ro¢né vyssi nez 10 %, v roce 2008
poklesl na 9 %, coz je v obdobi pocinajici krize mimoiadné dobry vysledek. Pro rok 2009 se
piedpoklada rast HDP nizsi (7,2 % dle cervnového odhadu Svétové banky, 7,7 % podle
odhadu OECD). Je mozné, e Cina by se mohla diky vysoké mife tspor a zasob a silné a
rychlé politické reakci stat vitézem v boji s globalni hospodéaiskou krizi.

Primysl a sluzby, které¢ dohromady tvoti 88 % HDP, jsou hlavni tazné sily ¢inské ekonomiky.
Vyznam zemédélstvi poklesl z27 % na 11 %, coZ sv€d¢i o zvySovani vyspélosti ¢inské
ekonomiky.

Jednim z hlavnich politicko-ekonomickych zajmi Ciny je v souéasné dobé mira inflace. Miru
inflace se podafilo dostat pod kontrolu v letech 2005 a 2006 (pod 5 %), nyni vSak opé&t roste.
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Planem vlady je proto kontrola cen klicovych produktti — obilovin, konzumnich olejnin, masa,
mléka a vajec. Vlada rovnéz zvazuje obchodni omezeni.

Socioekonomicky pohled na rozvoj Ciny reprezentuji 3 indikatory uvedené v tabulce 4. Podil
zem&délstvi na zaméstnanosti je mensi nez 40 %, zaroven vSak stale existuje propastny rozdil
v produktivité prace mezi zemédélstvim a ostatnimi sektory a mezi venkovem a méstem.
Dal8im ukazatelem je podil obyvatelstva Zijiciho pod hranici chudoby, coZ jsou podle OECD
2 USD vydaji na zbozi a sluzby na osobu a den v PPP. Tietim ukazatelem je index lidského
rozvoje (HDI), ktery hodnoti kvalitu Zivota kombinaci ekonomickych a socidlnich ukazatelt
(napt. stiedni délka Zivota, ptistup ke vzdélani, zdravotni péce atd.). Pro predstavu — USA je
z hlediska HDI na 12. misté, Japonsko na 8. misté, Cina na 81. misté a CR na 32. mistg.

Graf 2 — Ekonomické indikatory rozvoje Ciny
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Tab. 4 — Socioekonomické indikatory rozvoje Ciny

Podil zemédélstvi na zaméstnanosti

Rok 1978 1980 1985 1990 1995 2000 2003 2005
% 70,5 68,7 62,4 52,7 48,5 46,3 44,0 39,0
Procento celkové populace Zijici pod hranici chudoby (2 USD/den v PPP)

Rok 1981 1984 1987 1990 1993 1996 1999 | 2002 | 2005
% 97,86 | 93,00 83,81 | 84,75| 78,72 | 6521 | 61,59| 51,29 | 36,45
Index lidského rozvoje

Rok 1980 1985 1990 1995 2000 2005
HDI 0,56 0,60 0,63 0,69 0,73 0,78

Zdroj: OECD, Svetové banka, UNDP (HDI)
Diisledek vstupu Ciny do WTO znézoriiuji i obchodni toky (graf 3). Ekonomicky rozvoj Ciny

Je z velké Casti taZen exportem a investicemi. Podil obchodu na tvorb&é HDP je pfiblizng 70 %
(pouze 43 % v roce 2001) a jiz v roce 2004 ptedstihla Cina Japonsko a stala se tieti nejvetsi
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obchodni velmoci po USA a EU. Z pohledu agrarniho zahraniéniho obchodu byla Cina do
roku 2002 cistym vyvozcem zemédélskych produktti, od roku 2003 je Cistym dovozcem,
pricemz saldo obchodni bilance se dale prohlubuje. S ohledem na nedostatek ptirodnich
zdrojii a velké mnozstvi relativné levné pracovni sily pfistoupila Cina ke strategii, ktera
spociva v dovozu komodit a vyvozu findlnich produktl, ¢imz se vytvari tolik pro ekonomiku
potfebné ptidana hodnota.

Graf 3 — Struktura a bilance agrarniho zahrani¢niho obchodu Ciny
billion $
30 -

20

10

=30 -

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Source: COMTRADE B Commodities B Intermediate 2 Final Products — Balance

Zdroj: Evropska komise

Agrarni komoditni burzy v Ciné

Z hlediska poctu zobchodovanych kontraktl je nejvetsi agrarni komoditni burzou c¢inska
burza v Dalianu. Dalian Commodity Exchange (DCE) je v soucasné dob¢ jednou ze tii
komoditnich burz v Cing. Druhé misto v poétu kontraktli zaujima komoditni burza ve
Zhengzhou, tieti misto pak Sanghajskd burza futures, kterd oviem se zemé&délskymi
komoditami neobchoduje’. Ob& &inské agrarni komoditni burzy vykazuji fadu spolednych
znakt - vznikly na zagatku 90. let, jsou regulovany Cinskou regula¢ni komisi, maji pfiblizné
stejny pocet Clenl, stejny systém obchodovani a portfolia obchodovanych komodit si
nekonkuruji, naopak se vhodné vzajemné dopliuji. Z toho je patrné centralizované fizeni
burzovniho obchodovéni, které je ostatné typické pro fizeni celého narodniho hospodarstvi
Ciny.

Devadesata 1éta nebyla pro ¢inské burzy pravé prizniva. Kvili minimalné deseti skandaliim v
letech 1994 — 1997 na burzach v Ciné pfistoupila Cinskd regulaéni komise ke dvéma
napravnym opatienim. Prvni z nich, v roce 1994, redukovalo pocet komoditnich burz z 50 na
15, druhé, v roce 1999 snizilo pocet burz na konecné tfi. Obdobi restrukturalizace
komoditnich burz negativné ovlivnilo pocet a hodnotu obchodovanych kontrakti az do
zac¢atku noveého tisicileti.

! Ptirodni kaucuk jiz neni podle Konference OSN pro obchod a rozvoj (UNCTAD) povaZovana za zeméd&lskou
komoditu.
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Z hlediska komoditni struktury je mozno portfolia obou komoditnich burz oznacit jako
strategicky dobfe sestavend. Obé burzy maji v portfoliu klicové komodity nezbytné jak pro
obzivu obyvatelstva, tak pro nepotravinatské vyuziti v primyslu. Dalian CE obchoduje s
(non-GMO, standardem kvality jsou domaci boby, podil 37,2 % v roce 2008), s6jova moucka
(26,6 % v r. 2008) a kukutice (19,6 % v r. 2008). Od roku 2004 obchoduje téZ s geneticky
modifikovanymi sojovymi boby (No. 2), které maji v burzovnich uzancich kvalitativni
parametry piizpisobené GMO s6jovym boblim dovaZzenym ze zahrani¢i. O dva roky pozdéji
zacala burza obchodovat se s6jovym olejem. Postupné zmirnovani regulace ze strany statu se
projevilo v roce 2007 zahdjenim obchodovani s palmovym olejem a surovinou pro
pramyslovou vyrobu — nizkohustotnim polyetylenem (LLDPE). V roce 2009 rozsitila burza
portfolio o PVC (polyvinylchlorid). Klicovymi komoditami na burze Zhengzhou jsou bily
cukr (podil 80,7 % vr. 2008) a pSenice s vysokym obsahem lepku (13,4 % vr. 2008).
V mensi mife se na burze obchoduje s fepkovym olejem, bavinou a tvrdou ozimou pSenici
(odrida Hard White Winter Wheat). Z nezeméd¢€lskych komodit je v obchodnim portfoliu
burzy Cistd kyselina tereftalova (PTA), kterd se uplatiiuje pfedevSim v rozvinutém textilnim
pramyslu pii vyrobé umélych polyesterovych vlaken. Bily cukr, s6jové boby No. 1 a séjova
podilem na celkovém poctu uzavienych kontraktli na agrarni komodity ve svéte.

Na ¢inskych burzach obchodované zemédélské komodity 1ze v zdsadé rozdélit do ti skupin.
Prvni skupinu tvoii soja a sdjové produkty (moucka, olej), které jsou vyuzivany predevsim
rozvinutym olejaiskym primyslem a jejichz celkovou spotiebu kryje Cina hlavné z dovozu
z USA (boby) a z Argentiny (olej). Mistem pro hedging kontraktd na s6jové boby a sdjové
derivaty je hlavné americkd burza CBOT. Druhou skupinou jsou zemédé€lské komodity
zajistyjici obzivu lidi, tj. ryZe, pSenice a kukufice. V ptipadé téchto produktl dochéazi ke
zvySovani konecnych zasob postupnym zvySovanim produkce na tkor dovozu. Vhodné
zvolena taktika sméfuje k zajisténi obzivy stale rostouciho poctu obyvatel a udrzeni ptijatelné
cenové hladiny vytvofenim strategickych rezerv nezbytnych komodit. Ve tieti skupiné
produktil je nutné upozornit na bily cukr a bavlnu, jejichz strategickym dovozcem do Ciny
jsou Spojené staty americké. Vyznam agrarnich komodit obchodovanych na cinskych
komoditnich burzach v kontextu svétové bilance a uziti komodit dokumentuje tabulka 6.
Aktivity Cinskych komoditnich burz se krom¢ hlavni ¢innosti orientuji také na vzdélavani
¢inskych farmari. Prostfednictvim vzdélavaciho programu ,,1000 vesnic, 10 000 farmaia*
organizuje burza v Dalianu Skoleni zemédé€lcti v modernich obchodnich a marketingovych
technikdch vcetné vyuzivani informaci z terminovych trhli futures k optimalizaci struktury
péstovanych plodin. Vzdélavaci a tréninkové programy pro zemédé€lce porada téz Zhengzhou
CE. Burzy se snazi vytvafet komunikacni kandl mezi farméfi a velkymi obchodnimi
spolecnostmi s cilem uzsi spoluprace a stimulace k aktivnimu risk managementu, umoznuji
roz§ifit piistup k trhim, redukovat informacni asymetrii a zkvalitnit technologickou
infrastrukturu.

Postupné otevirani Ciny svétu vyustilo v poslednich letech v aktivni spolupraci burz se
zahrani¢nimi partnery. Dalian CE je ¢lenem americké Futures Industry Association a britské
Futures and Options Association. Burzy maji uzavienou dohodu o spoluprici s tadou
zahrani¢nich burz s cilem efektivnéj$iho sdileni informaci a spole¢ného rozvoje novych trht.
Strategickym cilem ¢inskych burz je zaclenit se do plné fungujiciho trhu, ktery by piispél
k rozvoji narodni ekonomiky, vcetné transparentniho stanoveni cen s ohledem na globalni
vlivy, pomoci prvotfidniho managementu, technologie a poskytovanych sluzeb. Kroky, které
by mély vyrazné piispét k naplnéni cile, jsou rozsifeni portfolia zemédélskych komodit o
nezemédélské komodity véetné klimatickych derivatl (viz vyvoj komoditni skladby v tab. 5)
a dosazeni mezinarodni piisobnosti a vyznamného vlivu ve svete.
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Tab. 5 — Agrirni komoditni burzy v Ciné& (obecné informace, vyvoj komoditni skladby)

DALIAN CE ZHENGZHOU CE
ZaloZeni (zacatek 1993 (1993) 1990 (1993)
obchodovani)
Typy kontrakti komoditni futures komoditni futures
Vlastnictvi neziskova organizace neziskova organizace vlastnéna
vlastnénd Cleny burzy Cleny burzy
Pocet ¢lent 228 278
Regulator Cinsk4 regula¢ni komise Cinska regulaéni komise
Systém elektronicky systém dostupny | elektronicky systém dostupny na
obchodovani na burzovnim parketu, internet | burzovnim parketu, internet
Vyvoj komoditni skladby
2003 sojoveé boby No. 1, sdjova pSenice s vysokym obsahem lepku,
moucka, s6jové boby (No. 2) Hard White Winter Wheat
2004 + kukufice + bavlna No. 1
2005 beze zmény beze zmény
2006 + sdjovy olej + bily cukr
+PTA’
2007 + palmovy olej + fepkovy olej
+ LLDPE’
2008 beze zmény beze zmény
2009 + PVC + rand dlouhozrnnd ryze

Zdroj: burzy

Graf 4 — Objem obchodii a kli¢ové determinanty vyvoje
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Zdroj: burzy

2 PTA (Pure Terephthalic Acid, ¢ista kyselina tereftalova) — pouZiti pii vyrobé syntetickych vlaken, ptedevsim
polyesteru (umélé tkaniny, PET lahve atd.)
’ LLDPE (Linear Low Density Polyethylene, nizkohustotni polyetylén) - surovina pro vyrobu plastickych hmot
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Tab. 6 — Vyznam agrarnich komoditnich burz v Ciné z hlediska bilance komodit

Komodita na burze Pozice Ciny viidi svétu
Sajové boby 4. misto produkce; 2. misto zpracovani (spotfeba); 1. misto import,

3. misto kone¢né zasoby
Séjova moucka 2. misto produkce; 1.-2. misto spotieba
Sajovy olej 2. misto produkce; 1. misto spotieba; 1. misto import
PSenice 2. misto produkce a spotieba, 1. misto konecné zasoby
Kukufice 2. misto produkce a spotieba, 1. misto konecné zasoby
Bavina 1. misto produkce, spotieba, import, kone¢né zasoby
Palmovy olej 1. misto spotieba, import
Repkovy olej 2. misto produkce, spotieba, import
RyzZe 1. misto produkce, spotieba, kone¢né zasoby
Cukr 4. misto produkce, 3. misto spotieba, kone¢né zasoby
Zdroj: USDA

ZAVER

Rostouci likvidita burzovnich agrarnich komoditnich trhG potvrzuje vyznam agrarnich
komodit jako stile Ccastéji vyuzivaného investiniho instrumentu. Na rastu likvidity
burzovnich agrarnich trhti se podileji pfedevsim c¢inské komoditni burzy v Dalianu a
Zhengzhou. Analyzou struktury portfolia obchodovanych agrarnich komodit na cinskych
burzach, bilance a uziti zeméd€lskych komodit je mozno dospét k zavéru, ze diky vhodné
sestavené komoditni skladbé a flexibilnimu managementu hraji komoditni burzy dulezitou
roli v tvorbé zasob strategickych agrarnich komodit Ciny.

Role komoditnich burz nespociva jen ve zprostfedkovani obchodu s komoditami. Jsou také
dilezitym faktorem rozvoje agrarniho trhu, prostfednikem pro tvorbu zéasob strategickych
komodit, pro zkvalitnéni technologické infrastruktury a vyménu informaci a mistem pro
vzdélavani a trénink zeméde€lct s cilem usnadnit jejich rozhodovani o struktute péstovanych
plodin a prodejni strategii.
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KOMODITNI BURZA A JEJIi VYZNAM PRO FINANCOVANI
PODNIKATELSKYCH AKTIVIT

The Commodity Exchange and its Importace for Financing of the Business
Activities

Frantisek KALQUDA
Martin SVITIL

Abstrakt

Ptispévek je vénovan problematikam komoditnich burz, se specidlnim zaméfenim na
podminky jejich &innosti na uzemi CR.. Za zékladni funkci komoditni burzy je povazovana
funkce cenotvornd, v dané souvislosti predevsim pro zeméd¢€lské komodity. Prispévek
konstatuje Ze je fakticky nemozné, aby za stavajicich podminek v CR komoditni burza tuto
funkci plnila. Tim je jeji vyznam pro financovani zemédélského podniku vyznamnym
zpusobem omezen.

Pricinou tohoto stavu jsou vazné systémové nedostatky v zeméd¢lskeé politice EU, které
v podobé¢ rozséhlého a nespravedlivého systému dotaci fakticky ohrozuji smysluplnou
existenci komoditni burzy, a to nejen na tzemi CR.

Summary

Paper is devoted to the commodity exchange, especially in Czech conditions. The very
essential function of the commodity exchange is its ability to create prices of agricultural
produce. The opinion, expresed in the paper is, that in current conditions in Czech republic is
impossible this function fulfill. By this way is importace of the commodity exchange for
financing agricultural company very significantly restricted.

It is caused by remarkable system insuficiencies in EU agricultural policy. Especially
extensive and unfair subsidies from EU are in fact jeopardizing the existence of the
commodity exchange on principle, and not only on Czech territory.

Klic¢ova slova
Komoditni burza, ceny zemé&délské produkce, financovani zemédélského podniku, dotace EU.

Keywords
Commodity exchange, prices of agricultural produce, financing of the agricultural company,
subsidies from EU.
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,Obchod s potravinami je tim nejdtlezitéjsim obchodem
na svété. Potraviny potiebujeme kazdy z nas k zivotu.
Potraviny jsou nasSe palivo. Bez paliva nefunguje traktor
ani ¢loveék.“

Dwayne Andreas,
byvaly vykonny feditel
spole¢nosti Archer Daniels Midland

Uvod

Ptispévek je vénovan problematikam komoditnich burz, se specidlnim zamétenim na
podminky jejich ¢innosti na tizemi CR.. Jako zakladni funkce komoditni burzy je povazovana
funkce cenotvorna.

Novost prispévku spociva predevsim v tom, Ze konstatuje faktickou nemoznost definovat za
stavajicich podminek v CR cenu zemé&délskych komodit na komoditni burze, pficemz jako
pri¢inu tohoto stavu oznacuje prispévek zemédélskou politiku EU.

Aktualnost prispévku spociva predevsim v tom, ze konstatuje vazné systémové nedostatky

v zemédelské politice EU, které v podobé rozsahlého a nespravedlivého systému dotaci
fakticky ohrozuji smysluplnou existenci komoditni burzy, a to nejen na uzemi CR.

Cil a pouzité metody

Cilem prispévku je obratit pozornost odborné vetejnosti k problematice komoditnich
(specieln¢ agrarnich) burz jako subjektu tvorby ceny zemédélskych komodit. Ze systémového
hlediska je dimenzi ptispévku ekonomika CR, s nezbytnymi exkursy do podstatného okoli
tohoto systému, coz je predevsim prostiedi EU.

Vysledkem piispévku je realistické ohodnoceni vyznamu agrarni burzy pro financovani
zemédélského podniku a v SirSich souvislostech 1 zdiivodnéni existence agrarni burzy ve
strategickych souvislostech evropské ekonomické integrace.

V obecné roving je piispévek postaven na analyticko-syntetickém ptistupu. V detailu vyuziva

ve vyznamné mife sekundarni priizkum, v podobé préce s literaturou (literarni reserse).

Dosazené vvsledky

a) definice pojmu komodita

V definici pojmu komodita je literatura v zdsad¢ jednotnd. Jako piiklad representativniho
stanoviska necht’ nam poslouzi nasledujici citace: ,,Komodity jsou zjednoduSen¢ suroviny.
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Vétsina zakladnich surovin kolem nds, jako napft. pSenice, oves, vepifové maso, hovézi maso,
ale i ropa, zlato nebo bavlna, t8m viem se souhrnnym nazvem fika komodity.'

-----

uvazovat pouze ¢i predevsim komodity zeméd¢lské.

Pokud jde o nepochybné strategicky vyznam, komodit, pravdépodobné by zcela postacovalo
motto tohoto ptispévku. Abychom vSak ukézali na teritoridlni nezavislosti chapani vyznamu
komodit, pfipojujeme i citaci z domaciho pramene: ,,Komodity jsou jednim z naprostych
zékladl Zivota na nasi planeté a dokud bude existovat lidstvo, bezpochyby zde budou i

nejriizn&jsi komodity, které budou dnes a denné nakupovat nebo prodavat miliony lidi.«?

b) definice pojmu a funkce komoditni burza

S velkou pravdépodobnosti miizeme ocekavat, Ze v definici pojmu komoditni burzy bude
velmi dobfe mozné vyjit z obecné definice burzy. Pramen’ tato oekavani potvrzuje:
,Podstata pojeti burzy jako zvlaStniho trhu spocivé zjednoduSené feceno v tom, Ze burza je
povazovana za trh ve velkém na zbozi zastupitelné. ........................ Tvorbou obchodnich
podminek a soustfedénou nabidkou a poptavkou umoziuje vytvaiet zakladnu pro stanoveni
trzni ceny zbozi, s nimz je na burze obchodovano.*

Toto pojeti je v uvedeném pramenu citovano podle rozsdhlé mnoziny vyznamnych zdroju,

které pro presnost uvadime v plném znéni:

CHALUPECKY, E.: Slovnik ndrodohospodarsky, socidlni a politicky. 1. dil, Praha 1929, str.
538-539

DOMINIK, R.: Nastin ceskoslovenského prava bankovniho a bursovniho. Brno 1929, str. 53

PAULAT, J.V.: Bursa, bursovni obchody a spekulace. Praha 1928, str.5

MALOVSKY-WENIG, A.: Pfirucka obchodniho prava. Praha 1947, str. 137-138

HIRT, W., ARANYL T.H.: Praxis des Termingeschaftes. Ziirich 1990, str. 92

Kolektiv: Ekonomicka encyklopedie. Praha 1984, dil 1, str. 84

BENES, V., MUSILEK, P.: Cenné papiry a burzy. Praha 1990, str. 84.

Nehledé na pravdépodobnou drobnou chybu citace v ptipadé posledniho pramene (v roce
1990 podle autoriim dostupnych informaci tento pramen nevysel, k tomu doslo az
v nasledujicim roce 1991) je ziejmé Ze jde o syntézu velmi representativni.

Pro podrobnéjsi roz¢lenéni burz, s jiz explicitnim uvedenim burz komoditnich vyuzijeme tuto
citaci prament: ,,Podle pfedmétu burzovniho obchodu mizeme tedy rozliSovat:
a) burzy efektové, které se dale zpravidla ¢leni na burzy cennych papirti a burzy
devizové

b) burzy na zbozi (burzy komoditni) ..... ,,*

"NESNIDAL, T., PODHAJSKY, P.: Obchodovdni na komoditnich trzich. GRADA, Praha 2005, prvni vydani,
136 stran. ISBN 80-247-1499-X, str. 13

2 Tamtéz, str. 13

3 DEDIC, J.: Burza cennych papiri a komoditni burza. PROSPEKTRUM, Praha 1992, 295 stran. ISBN 80-
85431-62-9, str. 18

*LISKA, V., HOUSKA, I.: Financni teorie , Bankovnictvi IV (Obchodovdni s CP a komoditami). Vydavatelstvi
CVUT, Praha 1998, 209 stran. ISBN 80-01-01876-8, str. 119
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K definici rozhodujici funkce (funkci) komoditnich burz ptistoupime analogicky jako
v piipad¢ definice pojmu komoditni burzy. Vyjdeme tedy z obecné charakteristiky vyznamu
burz, k niz nasledné ptifadime klicovy vyznam burz komoditnich.

Pro obecnou charakteristiku vyznamu burz vyuzijeme jeden z novéjSich pramenti, podle
n¢hoz: ,, Tato jejich ¢innost (burz — pozn. F.K.) pfispiva jak k tvorb¢ trznich cen (v daném
ptipadé oznacovanych jako , kurzy*), tak i ke zvySovani likvidity trhu.*

V duchu vyse uvedené logiky se v dalsim kroku odvolavdme na rovnéz representativni zdroj:
,»Komoditni (agrarni) burzy s efektivnim zbozim plni tyto zédkladni funkce:

® 7ajiSténi zasobovani jednotlivych regiontl (zemédélskym) zboZim;

e zajisténi odbytu (zemédelského) zbozi;

e vytvafeni trzni ceny (zemé&d&lského) zboZi a zaroveti piisobeni na cenovou stabilitu*®
Je tedy ziejmé, Ze v podstatném se definice funkce burz v obou ptipadech shoduji — jde o
funkci cenotvornou.

Zaroven vsak nelze nevidét jeden velmi podstatny rozdil ve vyznamu burzovnich obchodi
(a zprostfedkované tedy i burzy samotné) pro financovani primyslovych podnikl a
financovani podnikti zemédélskych. Zatim co primarnich emisi (vyznamnych predevsim pro
financovani pramyslovych podniki) je na prazské burze jen velmi omezeny pocet (a
vyznam této burzy je tedy v daném ohledu zanedbatelny), u komoditnich burz je tomu
principielné zcela jinak. V idedlnim ptipad¢ zde totiz prakticky kazdoro¢né vznika potieba
ocenit zemédélskou produkei a z tohoto thlu pohledu je skute¢né vyznam komoditni burzy
(bohuzel dnes spiSe vyznam potencialni) rozhodujici a to dokonce ve strategickém smyslu
sloval!

Z pohledu hleddni vyznamu komoditni burzy pro financovani zemédélského podniku je to
tedy nepochybné funkce strategického vyznamu. Od ceny komodit se samoziejmé zcela
logicky odviji potencialni vySe trzeb a zprostfedkované i zisku, coz ob¢€ jsou v ptipad¢ hledani
zdroji financovani podnikatelskych aktivit obecné (a tedy 1 podnikatelskych aktivit

v zemédelské vyrobé zvlasté) ekonomické kategorie kliCového vyznamu.

¢) postaveni komoditni burzy v CR

Pro ucely tohoto ptispévku neni vzdalenéjsi historie obchodovani s komoditami na izemi
dnesni CR piili§ vyznamna. Proto se obracime k pramenu, ve kterém lze objevit informace o
soucasném stavu komoditnich burz v CR, specielné pokud jde o jejich kvantitu ve smyslu
poctu instituci:

,,V priubehu marketingového roku 2001/02 byly aktivni dvé agrarni komoditni burzy,
Plodinové burza Brno a Obchodni burza Hradec Kralové. V prabéhu roku 2002 se
v obchodovani s obilovinami k Plodinové burze Brno a Obchodni burze Hradec Kralové
ptipojila také Komoditni burza Praha.*’

> REINUS, O.: Finanéni trhy. KEY Publishing, Ostrava 2008, vydani prvni, 559 stran. ISBN 978-80-87071-87-
8, str. 12

® LISKA, V., HOUSKA, I.: Financni teorie , Bankovnictvi IV (Obchodovdni s CP a komoditami). Vydavatelstvi
CVUT, Praha 1998, 209 stran. ISBN 80-01-01876-8, str. 120

"FOLTYN, 1.: Dopady agrdrni politiky na vybrané zemédélské komodity pred a po vstupu CR do EU
(vyzkumna studie — metodika). UZEI, Praha 2008, 106 stran. ISBN 978-80-86671- 57-4, str. 28
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Z kvantitativniho pohledu Ize tedy ucinit dil¢i zavér, ze pocet komoditnich burz je na uzemi
CR dostate¢ny.

Pokud jde o dohled na burzami v CR, odli$uje se sou¢asny stav velmi vyrazn& od praxe
stabilizovanych ekonomik, jak ukazuje nasledujici citat: ,,V USA se o dohled nad burzami
(komoditnimi — poznamka F.K.) stard komise nazvana CFTC — Commodity Futurem Trading
Commission (www.cftc.com) ..... o8

Dutivody tohoto stavu jist¢ neni tfeba akademické vetejnosti pfili§ oziejmovat. Stejné tak je
vSak nepochybné tfeba zaujmout alesponl v kratkosti stanovisko k domaci situaci — zavedenou
nestandardnost je tfeba co nejrychleji nahradit procesy v civilizovanych ekonomikéach
béznymi. Kdyz ne z jinych divodi, tak tedy alespon proto, abychom piestali byt v tomto
ohledu ter¢em posméchu.

d) vyznam existence komoditni burzy v CR
V soudasné dobé je nejdiilezit&jsim vn&jsim faktorem, ktery ovliviiuje ekonomiku CR jako
celek, strategie celku vyssi trovné, v daném ptipadé tedy EU. Pro tento subjekt je zcela
profilujici, ze v zemédélské politice spoléha na rozsahlé a nepftilis priahledné pierozdélovaci
procesy. Jejich vyusténim jsou objemovée tak vyznamné dotace zemédelské vyroby, ze
prakticky neguji vyznam agrarnich burz jako cenotvorného nastroje pro ceny
zemédélské produkee.

O demotivujicich disledcich zemé&délské dotacni politiky EU sveéd¢i jisté v dostatecné miie
nékolik udajii z mimotadné zasvéceného pramene: ,,Vzhledem k tomu, Ze CR stejné jako
ostatnich 9 novych ¢lenskych zemi nedostala od okamziku vstupu pfimé platby v plném
rozsahu, ale byl stanoven jejich postupny nabéh (v roce 2004 pouze ve vysi 25 %), bylo
Ptistupovou smlouvou umoznéno tyto ptimé platby dorovnévat tzv. narodnimi dopliikovymi
platbami (Top-Up) az do arovn& 30% EU 15.«°

Ptitom je zcela jasné (a to bez ohledu na ptipustnost narodnich doplitkovych plateb), ze pokud
existuji v irovnich zemédelské vyroby v zemich EU néjaké nezadouci rozdily, je tieba je
odstranit co nejrychleji. A kdyz uz likviduje systém zemédélskych dotaci EU cenotvornou roli
komoditni burzy, mél by alesponi poskytovat maximalni zdroje tém ¢lenskym zemim, kde jsou
nejvice tieba. To jsou nade vSechnu pochybnost pravé nové ¢lenské zemé. A to je zaroven
fakt, ktery systém zemédélskych dotaci EU nerespektuje.

Aby bylo i v absolutnich ¢islech zfejmé o jak vyznamné ¢astky se jednd, uvadime jeste dalsi
informace z jiZ citovaného pramene, '’ které sledovany uéel splni: ,,V CR byl stanoven
celkovy objem podpor (v roce 2004 — pozn. F.K.) v ramci SAPS'' ze zdrojii EU ve vysi
198,94 mil. € ..... .

8 NESNIDAL, T., PODHAJSKY, P.: Obchodovani na komoditnich trzich. GRADA, Praha 2005, prvni vydani,
136 stran. ISBN 80-247-1499-X, str. 34

® FOLTYN, L.: Dopady agrérni politiky na vybrané zemédélské komodity ped a po vstupu CR do EU
(vyzkumna studie — metodika). UZEI, Praha 2008, 106 stran. ISBN 978-80-86671- 57-4, str. 20

" FOLTYN, 1.: Dopady agrdrni politiky na vybrané zemédélské komodity pied a po vstupu CR do EU
(vyzkumna studie — metodika). UZEI, Praha 2008, 106 stran. ISBN 978-80-86671- 57-4, str. 23

'"''SAPS ....Single Area Payment Scheme (zjednodusené piima platba na plochu)
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V roce 2005 .... . Celkové suma financnich prostiedki se pro nové ¢lenské staty pro rok
2005 navysila z 25 % na 30 % tirovné plateb EU 15. Finanéni obalka pro CR byla na rok
2005 stanovena ve vysi 249,296 mil. € .....

V roce 2006 Cerpaly nové ¢lenské staty 35% trovné ptimych plateb EU. ..... Finan¢ni
obalka pro CR byla stanovena Evropskou komisi ve vysi 310,457 mil. € ... .«

V roce 2007 byl celkovy objem p¥imych plateb (pro CR — pozn. F.K.) uréen ve vysi
355,384 mil. K¢ (zfejme chyba, ma byt € - pozn. F.K.), coz pii kurzu 27,532 K¢/€ znamenalo
castku 9 784,4 mil. K¢.“

Sou¢asna finanéni situace zemédélskych podnikti v CR je dostateéné dobie znama. Je tedy
ziejmé, Ze urdité nejméné v pripadé CR by plna vyse dotaci z fondit EU znamenala
vyznamnou zménu k lepSimu. Kdyz uz je tedy ziejmée nutné se smifit se souc¢asnym stavem
rozdélovani zemédelskych dotaci v EU, ktery rozhodné nepodporuje postaveni komoditnich
burz jako relevantniho subjektu pro financovani zemédélskych podnikti, bylo by alespon
zadouci, pracovat s timto nastrojem efektivné a vytadit z néj co nejrychleji nezddouci
politicky determinované deformace.

Diskuse

Motto ptispévku ukazuje jisté dostatecné ndzorné potencialni vyznam komoditnich burz, pro
ucely tohoto ptispévku zvlasteé s ohledem na jejich cenotvornou funkci pro zemédélské
komodity. K podobnému hodnoceni se dostava i doméci pramen, viz diive uvedena citace
(poznamka 2).

Tvorba ceny zeméd¢lskych produktt se ukazuje jako zakladni funkce komoditni burzy.
Klicovou otazkou zde je uroven této ceny. Podle svatého Augustina, snad nejznaméjSiho
tvirce teorie spravedlivé ceny, bychom mohli ocekévat, Ze cena (respektive ceny) dosazené
na komoditni burze zajisti producenttiim zeméd¢€lskych produkta stejny (ve smyslu stabilni
v Case) zivotni standard.

Realita je vSak bohuZel jind a to ,,diky* rozsdhlé¢ mnozin¢ dotaci v EU zavedenych. Tyto
dotace pritom piedstavuji systém nepruhledny a v kazdém ptipad¢ nespravedlivy, jak ukazuji
fakta, uvedena v jedné z ptedchozich citaci (viz pozndmka 9).

Je tedy ziejmé, Ze stavajici zemé&délska dotacni politika EU ptisobi (pokud jde o vyznam
komoditni burzy jako faktor financovani zemédélského podniku) vpravdé kontraproduktivng.

Zda se ziejmé, ze podminkach popsanych vyse ma komoditni burza pro financovani
zemédélského podniku jen omezeny vyznam. Jde o deformaci jedné ze zékladnich funkci
komoditni burzy, funkci cenotvornou, kterou zpiisobuje spole¢nd zemédélska politika EU
jako instituce. Z thlu pohledu tohoto ptispévku jde o chybu systémovou a to dokonce na
strategické urovni, se kterou komoditni burza jako prvek finan¢niho systému sama o sob¢
zfejmeé nepofidi nic.
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V takové situaci se pro strategii prostého pieziti nabizi ono znamé: ,,Kdo chce s vlky zit, musi
s nimi vyt.“ Problémem ovSem v této souvislosti ziistava, Ze i tato prosta (a podle vSeho i
jedind) strategicka volba ma jeden hacek — zda v onom vyti existuji stejné podminky pro
vSechny ve smecce.

Zavér

Podivné na vyse popsaném postaveni komoditnich burz (nakonec nejen v CR) v dané situaci
je, ze fakticky vSechny vySe popsané manipulace trhu s komoditami zptisobuji jediné — pokles
strategického postaveni toho, kdo zemédélské komodity produkuje. A to nejen v CR, ale
v celé EU. Potraviny maji samoziejmeé zcela specidlni vyznam, nebot’ ovladnuti tohoto zdroje,
této komodity ma nepochybné strategicky vyznam par excelance. Jedind kompenzace, kterou
zemédélei dostavaji za tuto ztratu dominantniho postaveni, za ztratu ovladani tohoto zdroje, je
nedistojny Uplatek — dotace.

Je zfejmé, Ze v takto zoufale deformovanych podminkach na trhu komodit se miiZe
objevit i otazka po smysluplnosti existence komoditnich burz. Vzdyt roli definovani ceny
zemédé€lskych komodit a z ni vyplyvajiciho zisku jako zdroje financovani zemédélského
podnikatele ptebiraji ve vyznamné mife dotace a cenotvorna role komoditniho trhu je tak
de facto velmi vyznamné omezena.

Z toho vyplyva i prakticky jen velmi omezeny vyznam, ktery ma komoditni burza na izemi
CR pro financovani zemédélského podniku. Ditvodem tohoto stavu jsou vazné systémové
deformace trzniho mechanismu na trovni EU, které vyustily v neprihledny a nespravedlivy
systém zemé&dé@lskych dotaci. A bez radikélni zmény v této véci nelze ocekavat vyznamnéjsi
zménu k lepSimu ani pokud jde o vyznam komoditni burzy pro financovani zeméd¢lskych
podniki v CR..

Tento nepochybné alarmujici zavér ma, jak autofi tohoto pfispévku doufaji, casove jen velmi
omezenou platnost. Jinymi slovy - zadouci zmény ve financovani zeméd¢lské vyroby nejen
v CR, ale i v EU jako celku, musi pfijit co nejdiive. Jen tak je totiz mozné ocekavat, Ze se

vvvvvv
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POLNOHOSPODARSKE RIZIKA A ICH POISTENIE V SR

Agricultural risks insurance
Viktoria Cejkovd, Magdaléna Srncovd

Abstrakt: Pri realizacii poI'nohospodarskej vyroby je diskutovanou problematikou
efektivnost’ vynakladania finanénych prostriedkov v pol'nohospodarskom sektore.
Otazka poistnej ochrany sa vyskytuje ako jeden z aktivnych néstrojov v oblasti
riadenie rizik. Uvedené su niektoré moznosti a sposoby krytia pol'nohospodarskych
rizik. Ich cielom je oboznamit' odbornu verejnost’ s problémami a druhmi rizik
v pol'nohospodarstve. Sucasne st uvedené aj poistné produkty na krytie uvedenych
rizik v komer¢nych poistovniach v SR.

KPuacové slova: rizikd v polnohospodarstve, poistnd ochrana rizik, poistenie
pol'nohospodarskych rizik, poistenie plodin, poistenie hospodarskych zvierat,
poistné produkty v komerénych poistovniach.

Abstract: In agricultural production execution there is a discussion on effects of
financial means expenditure in agricultural sector. An insurance protection can
intervene as one of the active instrument in the risks controlling area. There are
indicated some possibilities of agricultural risk protection. The aim of them is to
inform the expert public with existed problems and types of risks in agriculture. At
the same time there is a list of products for protection and coverage of agricultural
risks in commercial insurance companies in the Slovak Republic.

Key words: agricultural risks, risks insurance protection, insurance of agricultural
risk, insurance of commodities, insurance of farm stocks, insurance products in
commercial insurance companies.

Uvod

V suvislosti s ¢asto  diskutovanou problematikou efektivnosti vynakladania
finanénych prostriedkov v polnohospodarskom sektore, vyvstdva otdzka krytia
pol'nohospodarskych rizik a poistnej ochrany ako jednej z aktivnych ndstrojov v
oblasti riadenia rizik. V tomto prispevku chceme poukazat’ na niektoré moznosti a
sposoby krytia pol'nohospodarskych rizik. Cielom bude oboznamit odbornu
verejnost’ s problémami, ktoré suvisia s danou tematikou, predovsetkym s poistenim
pol'mohospodarskych rizik. Uvedieme i1 mozZnosti krytia tychto rizik poistenim
a vybran¢ poistné produkty komerénych poistovni v SR.
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Metodicky postup

Poistenie pol'nohospodarskych rizik patri medzi vyznamné poistné produkty, ktoré
poskytuju komercné poistovne pol'nohospodarom. Obsahom tohto poistenia je
znizit’ straty pol'nohospodarskeho podnikania. Hodnotit’ vyvoj a Specifické Crty tohto
poistenia v SR je moZné pomocou vybranych ukazovatelov a ich analyzy. Budeme
porovnavat’ a analyzovat’ ponuky vybranych poistnych produktov komerénych
poistovni v SR po roku 2000. V zavere uvedieme dovody, ktoré brania rozvoju toho
poistenia. V sucasnosti prebieha na trovni EU diskusia s cielom vytvorit’ koncepciu
krizového riadenia v pol'nohospodarstve.

1. Poistenie pol’nohospodarskych rizik

Pol'nohospodarska problematika patri v trhovej ekonomike k doélezitym a zlozitym
politickym a ekonomickym otdzkam. Rizikd, ktoré sprevadzaju pol'nohospodarsku
¢innost, mozu dosiahnut’ az katastrofickych rozmerov. Pre pol'nohospodéarov a
pol'nohospodarske podniky znamenaju nasledky $kod, spdsobené realizaciou
pol'nohospodarskych rizik znacné existen¢né problémy. Pre Stit moézu Skody
v pol'nohospodarstve znamenat’ ohrozenie jeho potravinove] bezpecnosti, vykyvy
v oblasti zamestnanosti, alebo straty zahranicnej a politickej pozicie Statu z dovodu
jeho nedostatoCnosti. Preto je nutné zaoberat’” sa spOsobmi a metddami rieSenia
problémov, ako eliminovat’ rizika v pol'nohospodarskej ¢innosti alebo obmedzit
mieru ich vyskytu a realizacie na minimum. Jednym z moznych sposobov eliminacie
je 1 poistenie.

Poistenie pol'nohospodarskych rizik je poistenim rizik pre pripad vyskytu ndhodnych
a nepredvidatel'nych udalosti, ktoré ohrozuju pol'nohospodarsku prvovyrobu a ktoré
nie je vobec alebo len velmi méalo mozné ovplyvnit. Patri sem predovsetkym
poistenie plodin a hospodarskych zvierat, ale tiez poistenie lesnych porastov. Je
mozné sa stretnit’ 1 s nazormi, ze do tejto oblasti rizik patri aj poistenie majetku
pol'nohospodarov, poistenie pozemkov a inych veci, poistenie strojov a motorovych
vozidiel, zodpovednosti za Skody atd. To je vSak analdgiou poisteni priemyslovych a
podnikatel'skych rizik a tieto sa v rdmci pol'nohospodarskeho poistenia neuvadzaja
ako kl'ucové.

Oblast’ rizik vztahujicich sa k pol'nohospodarskemu poisteniu vymedzuje kazda komercna
poist'oviia, ktord toto poistenie ponika v rdmci svojich poistnych podmienok zvlast. Existuje vSak
skupina rizik, s ktorymi sa stretdivame vo vSetkych poistovniach. Su to predovsSetkym tieto
poistenia:

Poistenie plodin, ktoré je obvykle charakterizované ako poistenie pre pripad vyskytu
$kod z poskodenia alebo zni¢enia poistenych plodin krupobitim', ostatnymi

! Najdlhsiu histériu v poisteni plodin ma pravé poistenie plodin pre pripad krupobitia, ktoré
uzko suvisi so vznikom a rozvojom poistovnictva v 19.stoleti. Velkou vyhodou tohto
poistenia je nezamenitefnost poskodenia krupami s inym typom poskodenia rastlin a
pravé pre jasnu preukazatelnost pri€in Skody a ich jednoduché vycislenie je dodnes
vyuzivané iv niektorych zemiach EU. Nevyhodou je ale skutoCnost, Ze krupobitie
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zivelnymi udalostami a pre vybrané plodiny tiez rizik4d vyzimovania alebo jarného
mrazu. Plodiny sa pre Ucely tohto poistenia rozdeluju do skupin (napr. obilie,
strukoviny, zelenina, krmoviny, ovocie, jahody apod.). Poistit potom je mozné
jednotlivé druhy pestovanych plodin jednotlivo alebo vsetky plodiny z poistovanej
skupiny.

Poistenie  hospodarskych zvierat predstavuje dalSie Specifikum pri rieSeni rizikovosti
pol'nohospodarskej vyroby poistenim. Zahrnuje poistenie hlavnych druhov hospodarskych zvierat,
ktorymi je dobytok, ovce, kozy, prasatd a hydina, ale je mozné tiez poistit’ aj d’alSie uZzitkové
zvieratd. Mozu to byt napriklad kone, hydina, vé¢itané vajec v liahni, a d’alej psi, macky a i.
Zvierata, vCitane hydiny, sa poistuju pre pripad zivelnych rizik, infekénych chordb, trazov a
neinfekénych chordb. Okrem poistenia hromadnych 8§kod existuje 1 jednotlivé poistenia
hospodarskych zvierat obvykle chovanych k $pecidlnym ucelom (napr. v biofarméch, kde sa
chovaju na predaj dazd’'ovky, larvy hmyzu, apod., v pstrosich farmach, zvierata v obore atd.). Tieto
zvieratd sa oceniuju na individudlne poistné Ciastky, ktoré si obvykle znacne vysoké. Najvacsim
rizikom ohrozujlicim Zivo¢iSnu vyrobu je onemocnenie chovanych zvierat ndkazou. Nékazova
situdcia je celosvetové sledovana (FAO?), pretoZe rozsirenie niektorej z nakaz by mohlo znamenat’
katastrofu v celosvetovom meradle.

Specifickym rizikom vztahujicim sa k poisteniu lesov je riziko poziaru . Toto riziko je potom
mozno rozsirit’ o d’alSie Zivelné rizikd, napr. vichricu, zaplavy, povodne, padanie a zosuv skal a

pod.

Zrod polnohospodarskeho poistenia je mozné datovat k zrodu komercéného poistenia ako
takého. Uz v 19. storoCi zacCal byt vyvijany na dedinach tlak na rozvoj krupobitného
poistenia komeréného typu a na rozvoj poistenia hospodarskych zvierat (tzv. dobytCie
poistenie)®. DéleZitym medznikom vo vyvoji polnohospodarskeho poistenia bolo obdobie
po 2. svetovej vojne, kedy doSlo vroku 1945 k zoStatneniu a vroku 1948 v ramci

monopolizacie k zludeniu poistovni do jedného komplexu nazyvaného ,Ceskoslovenska

predstavuje asi jen 8 — 10 % rizik ohrozujucich vysledky rastlinnej vyroby. [DANHEL, J.
52002), str. 90)]

FAO — Medzinarodna organizacia pre pofnohospodarstvo a vyzivu
® Este starSie su snahy chovatelov dobytka o zabezpedenie pre pripad thynu zvierat,
ktori za tymto u€elom vytvarali vzajomné poistovacie spolky. [MARVAN, M. a kol. (1989),
str. 109]
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pojistovna, narodni podnik®. Vytvorenie jednej poistovne umoznilo v SirSim meradle a
s nizSimi  nakladmi  zabezpeCovat  poistnu  ochranu obfanov i v oblasti
polnohospodarskych rizik. Boli zavedené nové druhy poisteni, napr. pre pripad povodni a
zaplav, uz existujuce druhy poisteni boli bud rozSirené, alebo ich bolo niekolko zlu¢enych
pod jeden nazov so $irsim spektrom pdésobnosti [DUCHACKOVA, E. (2003), str. 26]. Na
poistovanie hospodarskych zvierat bolo az do okamziku zlu€enia poistovni do jediného
statneho podniku vSeobecne zabudané, pretoZe nezaruCovalo velku rentabilitu. Az
zalozenim ,Statni pojisStovny“ v roku 1953 sa tento druh poistenia presadil a rychle ziskal
na vyzname. Poistenie hospodarskych zvierat patrilo v dobach Statni pojistovny medzi
povinné poistenia, z Coho vyplyva, Ze iSlo o jeden zo zakladnych prvkov poistnej
ochrany polnohospodarskych druZstiev aich vyroby. Tak isto patrilo k povinnym
poisteniam i poistenie plodin. Dolezitymi rokmi v dalSom vyvoji poistenia
polnohospodarskych rizik boli roky po 1986, kedy bolo zavedené komplexné poistenie
celej rastlinnej produkcie a rok 1989, kedy doslo k zmene politického systému.
V suvislosti s touto zmenou bol odStartovany proces ekonomickych reforiem, ktoré
zasiahli v pIné miere i oblast’ poisteni polnohospodarskych rizik. V roku 1991 boli vydané
zakony o poistovnictve, ktoré definitivne zrusili monopolné postavenie Ceské statni
pojistovny v Cesku a Slovenskej $tatnej poistovne na Slovensku. Tento zakon iv SR
umoznil vstup dalSich poistovacich subjektov na poistny trh. O dva roky neskér, v roku
1993, dosSlo k rozdeleniu federativneho Statu na dve samostatné republiky a tym sa

vytvorili podmienky pre rozvoj samostatného ¢eského a slovenského poistovnictva.

2.Poistenie pol’nohospodarskych rizik v komercnych poist’ovniach v SR.

Obsahom tejto Casti je porovnanie ponuky poistnych produktov a poistnych podmienok troch
poistovni, ktoré sa vyznamnym sposobom podielaji na pol'nohospodarskom poisteni.
Pol'nohospodarske poistenie v SR ponukaju len niektoré komeréné poistovne. Medzi
najvyznamnejsie patria: Allianz — Slovenska poistoviia, a.s., Generali Poistovia, a.s. a UNIQA

poistoviia, a.s.

2.1  Poistenie polnohospodarskych rizik v Allianz — Slovenskej poistovni, a.s.
Allianz — Slovenska poistoviia, a.s. vznikla 1. 1. 2003 zlu¢enim dvoch velmi vyznamnych
poistovni: Slovenskej poistovne, a.s. a Allianz poistovne, a.s. Spolo¢nost’ naviazala na najlepSie

tradicie a sktsenosti v oblasti poistovnictva na Slovensku zastipené Slovenskou poistoviiou.
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Kapitalové zdzemie méa od roku 2002 vo finan¢nej skupine Allianz AG Mnichov (84,5 %) a
v oktobri 2003 ziskala d’alSieho vyznamného akcionara: Eurdépsku banku pre obnovu a rozvoj (15
%). Jej financna sila spociva predovsetkym v rezervach a v efektivhom zhodnocovani finanénych
zdrojov.

Allianz - Slovenska poistoviia poskytuje svojim klientom kvalitné poistné produkty vo svojich
pobockach na celom Slovensku. Poskytuje zivotné, trazové, majetkové a zodpovednostné
poistenie. V nemalej miere sa venuje i poisteniu podnikatel'ov a priemyslu, ktorého stcast'ou je tiez
polnohospodarske poistenie.

Tejto vyznamnej komercnej poistovni, Allianz — Slovenska poistoviia, a.s. doveruje mnoho
obCanov a podnikatel'ov SR. Sved¢i o tom jej vyznamny podiel na slovenskom poistnom trhu,
ktory dosiahol v roku 2008 vySe 32,53 %.

V oblasti pol'nohospodarskeho poistenia sa venuje krytiu rizik, ktoré mozu ohrozit’ predovsetkym
rastlinnu a zivo¢isnu vyrobu.

Produkt nazyvajtci sa ,,Poistenie plodin“ kryje mozny vyskyt §kod na plodinach, ktoré vzniknu
posobenim, napr. jarnych mrazov, krupobitia a inych vybranych zivelnych rizik a poziaru. Za
zivelné rizika sa povazuju rizika, ako su vichrica, l'adovec, zaplavy, poziar a povoden. Rizika,
ktoré poistoviia nekryje suvisia s vojnovymi rizikami, jadrovou energiou, hrubou nedbalostou
poistené¢ho a Skodami na zivotnom prostredi.

Predmetom poistenia u tohto poistného produktu su predovsetkym plodiny, patriace do niektorej
z tychto skupin: obilniny, strukoviny, olejniny, krmoviny pestované na ornej pode, okopaniny,
paprika uzivand na koreni a ostatné aromatické rastliny, jednoro¢né lie€ivé rastliny, zelenina, vini¢
a jeho sadenice, tabak, chmel’, ovocie. V pripade, Ze si poisteny poistuje len urodu pre pripad
vyskytu poziaru, vztahuje sa poistenie len na obilniny, strukoviny a olejniny.

Poistnou sumou sa rozumie hodnota poistenej produkcie. T4 sa vypocita ako stcin hektarovej
urody poistenej plodiny, ceny a plochy, ktord bola plodinou v prisluSnom roku skuto¢ne zasiata
alebo vysadena.

Pokial’ bola skutoéne dosiahnutd troda vysSia o 10 % a viac ako dohodnuta uroda pri poisteni,
poistovatel’ uplatni tzv. pomerné plnenie. To sa stanovi upravou vypocitanej vysky Skody
pomerom dohodnutej trody ku skuto¢ne dosiahnutej tirode.

Poistovatel' poskytne plnenie len vtedy, ak rozsah poskodenia na hlavnej cCasti plodiny, na
pozemku stvisle vysiatom alebo vysadenom tym istym druhom plodiny, dosiahne aspon 10 % na

mnozstve poistenej urody.
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Pokial’ bola plodina poskodena nebo zni¢ena poistnou udalostou do 14 dni po vysiati alebo
vysadeni, poistovatel je povinny vyplatit sumu uvedeni v zmluve, maximalne vSak 20 %
z poistnej sumy. Vyska spolutcasti je otdzkou dohody medzi poistovatelom a poistnikom.
Ak nastane poistnd udalost, je mozné dohodnut’, Ze vyska poistného plnenia bude stanovena
expertnym posudkom a konanim.
Produkt ,,Poistenie hospodarskych zvierat® sa tyka poistnej ochrany, ktord sa vztahuje k poisteniu:

e hospodarskych zvierat pre pripad nakazy

¢ hydiny pre pripad nakazy

e pre pripad urazu, uhynutia, kradeze nebo straty zvierat pocas prepravy

e pre pripad jednotlivych i hromadnych §kod na zvieratach

e pre pripad jednotlivych §kdd na plemennych zvieratach

e zasob vajec hydiny postihnutej ndkazou

e vcCelstiev.
Hospodarskymi zvieratami sa rozumeji: ovce, kozy, oSipané, kone a hoviadzi dobytok. Hydinou sa
rozumeju predovsetkym morky, sliepky a kacice.
Poistenému vznikne pravo na poistné plnenie, ak poistené hospodarske zvieratd zahynuli, boli
usmrtené, utratené na Uradny prikaz alebo bola nutené usmrtené na prikaz veterindrneho lekara
v dosledku vyskytu nakaz, ktoré by ich mohli postihnut’. Poistenie sa tiez vztahuje na uhynutie,
krddeZz nebo stratu poistenych hospodarskych zvierat, ku ktorému doSlo v doésledku Zivelnej
udalosti.*
V pripade poistenia pre pripad trazu, uhynutia, kradeze alebo straty zvierat poCas prepravy sa
poistuji zakladné a komplexné rizika.
Zakladnym rizikom je riziko:

- urazu, uhynutia, krddeze nebo straty pri dopravnej nehode, kedy bol poisteny zbaveny

moznosti poistené zvierata chranit’ pred poistnou udalostou

- Urazu, uhynutia alebo straty spdsobené zivelnou udalost'ou
A z poistenia vyplyva pravo na poistné plnenie, ktoré vzniklo poistenému pocas prepravy zvierat,
ako realizicie poistnej udalosti.
Komplexnym rizikom je riziko:

- kradeze a vlamanie do prepravného prostriedku

- kradeze prepravného prostriedku

4 Ako, napr. poziar, vybuch, blesk, vichrica, povoden, zaplava, krupobitie, zosuv pédy
,padanie skal, zemetrasenie, laviny a iné.
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- Urazu, uhynutia, kradeze nebo straty pri dopravnej nehode, kedy bol poisteny zbaveny
moznosti poistené zvierata chranit’ pred vznikom poistnej udalosti

- Urazu, uhynutia nebo straty sposobenej Zivelnou udalost'ou.
Z poistenia vyplyva pravo na poistné plnenie, ktoré vzniklo poistenému pocas prepravy zvierat,
ako realizacie poistnej udalosti
Rizika, ktoré poistoviia nekryje, su rovnaké ako u poistenia plodin. Suvisia s vojenskymi rizikami,
jadrovou energiou, hrubou nedbalost'ou poisteného a Skodami na Zivotnom prostredi.
Poistna suma vyjadruje poistnu hodnotu a je najvysSou hranicou poistného plnenia poist'ovatel’a.
V pripade, Ze ide o poistenie hospodarskych zvierat pre pripad ndkazy, poistenie pre pripad
jednotlivych $kod na zvieratach a poistenie pre pripad jednotlivych $kod na plemennych
zvieratach, stanovi sa poistnd suma ako sU¢in priemernej hmotnosti zvierat danej kategorie
a dohodnutej jednotkovej ceny.
Poistné plnenie pre jednotlivé pripady poistnych udalosti si vymedzené prislusSnymi poistnymi
podmienkami a zdvisia od podmienok dohodnutych v poistnej zmluve tykajucej sa prislusne;
poistnej ochrany. V poisteni hospodarskych zvierat a hydiny sa da dohodnut’ i spolutcast’, ktora sa
odpocita z celkového poistného plnenia.
Aj u poistenia hospodarskych zvierat je mozné dohodnut, Ze vySka poistného plnenia bude

stanovena na zaklade expertného posudku a konania.

Tabul’ka €. 1: Poistenie poI'nohospodarskych rizik v Allianz — Slovenska poistovia -

v rokoch 2000 - 2004 (v tis. Sk)

Rok 2000 2001 2002
skodo skodov
predpis | vyplaten | vy predpis , | Skodovy | predpis .|y
Ukazovatel’ |ané é priebe | ané Vi,l?eli::ne priebeh |ané V{I?elf]::ne priebe
poistné | plnenie |h poistné P (v %) poistné P h
(v %) (v %)
plodiny 192 109 | 154 756 81 187052 | 174574 93 260365 | 143611 55
zvierata 133560 | 74959 56 141 688 | 76 387 54 145 871 60 220 41
celkom 325669 | 229715 | 70,5 | 328730 | 250 961 76,3 406 236 | 203 831 50,2
Rok 2003 2004
f . . Skodovy f . skodovy
Ukazovatel’ p:)'gdtﬁlésane Vyll:lleal:f:e priebeh p:‘)::;dtﬁlésane Vﬁ) :iﬁzne priebeh
P P (v %) P P (v %)
plodiny 199 599 108 434 54 149 384 51 890 35
zvierata 113 975 55306 48 96 548 52 808 55
celkom 313574 163 740 52,2 245932 104 698 42,6
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Prameni: Allianz — Slovenska poist'ovia, a.s.2000 - 2004

V tabul’ke €. 1 je uvedeny vyvoj polnohospodarskeho poistenia v Allianz — Slovenskej poistovni v
rokoch 2000 — 2004. Udaje vypovedaji o relativne priaznivom $kodovom priebehu (s vynimkou
roku 2001), a to ako v poisteni plodin, tak aj v poisteni zvierat, ktory je dosledkom stabilného a
relativne vel'kého poistného kmena.

Od roku 2002 pozorujeme tendenciu poklesu predpisaného poistného v oboch pontkanych
produktoch. T4 méze byt désledkom zdrazenia poistnych sadzieb a nepriaznivé sa vyvijajicej
situdcie v ramci ucasti Statu na pol'nohospodarskom poisteni na Slovensku.

Allianz — Slovenska poist'oviia, a.s. sa venuje pol'nohospodarskemu poisteniu len okrajove. AvSak
ak by doslo na Slovensku k zdkonnym tGpravam a to k podpore pol'nohospodarskeho poistenia
a nasledne k rastu zaujmu o pol'nohospodarske poistenie, a to ako zo strany poistovni, tak zo
strany polnohospodarov, bude mat Allianz — Slovenskd poistovia, a.s., kvalitni zakladiu

vybudovanu na dlhoro¢nych skuisenostiach a overenom portféliu poistnych produktov.

2.2 Poistenie pol'nohospodarskych rizik v poistovni Generali Slovensko, a.s.
Poistovina Generali Slovensko, a.s. zacala posobit’ na poistnom trhu na tizemi Slovenska uz
zaCiatkom 19. storoCia. Poskytovala sluzby v oblasti poistenia majetku a osob a ako prva
poistovacia spolo¢nost’ zaviedla poistenie pre pripad smrti, poziaru a krupobitia. Zaciatkom 20.
storoCia sa stala jednou z najuspesnejSich poistovacich spolo¢nosti. Jej novodobé pdsobenie na
poistnom trhu na Slovensku zacalo v januari 1997, kedy sa stala dcérinou spolo¢nostou koncernu
Generali Holding Vienna AG, ktory je jej 100% vlastnikom.’ Zakladné imanie spoloénosti je 300
mil. Sk.
Poistovina Generali Slovensko, a.s. poskytuje Siroky poistny program, ktory zahiiia poistenie 0sob,
motorovych vozidiel, majetku, priemyslovych a podnikatel'skych rizik. PoI'nohospodarske rizika su
kryté v ramci skupiny priemyslovych a podnikatel'skych rizik.
Ponuka poistnych produktov polnohospoddrom pozostava hlavne znasledujucich predmetov
poisteni, ide o poistenie:

e polnohospodarskych plodin

e hospodarskych zvierat.
PoI'nohospodarske plodiny (napr. pSenica, jacmen, cukrova repa) sa poistuji na cel vymeru

daného druhu, ktory je v prislusnom roku zasadeny. Je mozné poistit’ i vedl'aj§i produkt poistenej

® Tak isto ako Generali Pojistovna, a.s. v CR
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plodiny (napr. slamu). Plodiny je mozné poistit’ bud’ na riziko krupobitia, alebo i na d’alSie zivelné
rizika, ako su vichrica, poziar, povoden, zaplava, jarny mraz a iné.
Poistné plnenie je poskytované v dvoch variantoch:

- za S8kody vzniknuté na oziminach do 31. 3. a na jarnych plodindch do 30. diia po vysiati
alebo vysadeni, je poistné plnenie poskytované vo vyske nakladov vynalozenych na siatie
alebo vysadbu poSkodenej plodiny, pokial’ bolo nevyhnutné plodinu zaorat, maximalne
vSak do vysky 20 % z poistnej sumy poskodenej parcely

- v ostatnych pripadoch je plnenie poskytované, pokial kumulativnhe poskodenie je
sposobené preukazatelne vplyvom poistenych rizik a sposobilo minimalne 10%-ny
kvantitativny ubytok na poistenej urode.

Poistenie hospodarskych zvierat je urCené na poistovanie zvierat chovanych pre uzitok, t.j.

hospodarsky vynos. Poisteny je povinny poistit’ vSetky chované zvierata danej kategorie.

Zvierata(hovidzi dobytok, osipané, ovce, kozy a iné) sa poistuji na riziko uhynutia, nariadené¢ho

utratenia alebo nutnej porazky v dosledku:

a) hromadnej Skody spdsobenej: nadkazlivymi chorobami, zivelnymi udalostami, kradezou pocas
realizacie zivelnych rizik,

b) prehratia organizmu (mdze byt i ako pripoistenie pri poisteni hydiny)

c¢) jednotlivych skod spdsobenych: akiatnou chorobou, urazom a pérodom.

Tabulka ¢. 2: Poistoviia Generali Slovensko - pol'nohospodarske poistenie

v rokoch 2000 - 2004 (v tis. Sk)

Rok 2000 2001 2002
Skodov
., . | Skodovy ., . | Skodovy |predpisa |vyplate |y
Ukazovatel’ p".“lpl,s ane V{pla?ene priebeh pr?dtpl,s ane Vi’plafene priebeh |[né né priebe
polsthe pinenie (v %) poistne plnenie v %) poistné plnenie | h
(V n/0)
plodiny 3387 464 13,7 12 161 13951 114,7 22031 | 8875 | 40,3
zvierata 865 2 657 307 3161 139 4.4 4923 408 8,3
celkom 4252 3121 73,4 15 322 14 090 92 26954 | 9283 | 344
Rok 2003 2004
, | Predpisané | Vyplatené sk(.)dovy Predpisané vyplatené | Skodovy priebeh
Ukazovatel s, . priebeh e, . o
poistné plnenie v %) poistné plneni (v %)
plodiny 22 507 14 429 64 23 145 6 108 26,4
zvierata 6 544 445 6,8 14 262 654 4,6
celkom 29 051 14 874 51,2 37 407 6762 18

Pramen: Poistoviia Generali Slovensko, a.s. 2000 - 2004
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Udaje v tabulke ¢&. 2 ukazuju vyvoj polnohospodarskeho poistenia v Generali Poistovni, a.s.
v rokoch 2000 — 2004. Z tabulky je mozné vycitat nepomer v akom sa dojednavalo poistenie
plodin a zvierat. Pri poisteni plodin u ukazovatel'a predpisaného poistného islo o miliony Sk, u
poistenia zvierat sa jednalo o statisice a v pripade, Ze ukazovatel' predpisaného poistného vzrastol
na desiatky milionov, u poistenia zvierat sa hodnoty pohybuju v radové nizsich cifrach. Tento stav
je spdsobeny tym, ze stavy zvierat klesaju a ich poistenie je pomerne drahé. Pri poisteni plodin je
snaha udrzovat’ rozsah vysiatych ploch na rovnakej urovni. Da sa povedat’, Ze poistenie plodin je
takmer nutnostou s ohl'adom na klimatické zmeny, ktoré v priebehu poslednych rokov spdsobuju

pol'nohospodarom zna¢né Skody (napr. vichrice v jeseni 2004).

Zaujimavym momentom je v tabulke ¢. 2 rast predpisaného poistného u zvierat o viac ako
dvojnasobok zroku 2003 na rok 2004. Tento jav bol spdsobeny obavami z opakovaného
vyskytu nakaz, ktoré sa v roku 2003 vyznamnym sposobom podpisali na stavoch hospodarskych
zvierat na Slovensku.

Za povsimnutie tieZ stoji kolisavost’ ukazovatel'a Skodového priebehu v uvedenom obdobi. Jeho
stabilita, ako uz bolo spominané, zavisi predovsetkym na miere diverzifikacie rizika, ktord zavisi
od velkosti poistného kmena. Z toho je mozné vyvodit' zaver, ze rozsah poistného kmena je v
Poistovne Generali Slovensko, a.s., pri porovnani s Allianz — Slovenskou poistoviiou, a.s. vyrazné
mensi, ¢im su jej moznosti k stabilnejSiemu rozloZeniu rizika, a tym aj k zamedzeniu tak zna¢nych
vykyvov Skodového priebehu, podstatne obmedzenejsie.

Poistovina Generali Slovensko, a.s. je ¢lenom silnej finan¢nej skupiny, ktora jej poskytuje potrebné
kapitalové zazemie. Preto si moze dovolit’ aktivne sa podielat’ na vyvoji a formovani ponuky

produktov v oblasti po'nohospodarskeho poistenia na Slovensku.

2.3 Poistenie pol'nohospodarskych rizik v UNIQA poistovni, a.s.

UNIQA poistoviia, a.s. posobi na slovenskom poistnom trhu uz od roku 1990. V tomto obdobi az
do februara 2001 poskytovala svoje sluzby pod nazvom Poistoviia OTCINA, a.s. Bola zaloZen4
Ministerstvom pddohospodarstva SR a Agrobankou Praha a jej prvotnym zameranim bolo len
pol'nohospodarske poistenie. Uz v prvych rokoch svojho posobenia na slovenskom poistnom trhu
vSak zmenila oblast’ svojho podnikania a stala sa univerzalnou komer¢nou poistoviiou. V roku

1994 odkupila podiel Agrobanky Praha, raktska poistoviia Bundeslidnder Versicherung AG a od

68



roku 1998 je jej takmer 100%- nym (99,36 %) akcionarom. V roku 1999 vznikol koncern UNIQA
Group Austria® a vtedajsia poistoviia OTCINA sa stala jej sucastou.

,»UNIQA poistoviia® je univerzalnou poistoviiou a preto ponuka produkty Zivotného i neZivotného
poistenia. Orientuje sa na produkty ,,$it€¢ na mieru, a to ako sukromnym osobam, tak i malym a
velkym podnikatel'skym subjektom. Opiera sa o dlhorocné skusenosti fungovania poistovne
OTCINA, ako i na odbornost, ktora je podporend medzinarodnym know-how koncernu UNIQA.
»UNIQA poistoviia“ pontka pol'nohospodarom krytie najdolezitejSich rizik v ramci
pol'nohospodarskej vyroby. Tyka sa to pestovania plodin a chovu hospodarskych zvierat. Okrem
tychto poisteni si mézu pol'nohospodari poistit’ i pol'nohospodarske stroje a zariadenie.

Poistny produkt poistenie plodin zahriiuje poistenie plodin pre pripad poSkodenia alebo znicenia
krupobitim, poziarom alebo tzv. kombinovanym zivlom. V pripade tzv. kombinovaného Zivlu
(kombinovany produkt) ide o kombindciu poisteni tych rizik, ktoré st najCastejSim a
najmarkantnej$im dovodom poskodenia plodin a ubytkov na produkcii. Ide o poistenie pre pripad
poskodenia alebo znic¢enia krupobitim, vichricou, zdplavou, spdsobenou prietrzou mracien a
poziarom. V tomto pripade, tak ako aj v pripade poistenia pre pripad poskodenia alebo zniCenia
krupobitim, je mozné poistit’ len Gplné druhové zastipenie.

Predmetom poistenia byva plodina uvedena v poistnej zmluve, najcastejsie ide o tieto skupiny
plodin: obilniny, kukuricu, olejniny, strukoviny, okopaniny, krmoviny na ornej pode, ovocie,
zelenina a Specialne rastliny (vini¢, chmel, lie¢ivé rastliny atd’.).

Poistné plnenie sa zniZuje o zmluvne dohodnutd spolutiCast. Tato hodnota mdze Cinit' 20 %
poistnej sumy prislusného poisten¢ho druhu plodiny.

Rozsah a vyska poistnych plneni sa uréuji pre pol'nohospodarske plodiny: pomocou jednoduchého
ocenovania, presné¢ho ocefiovania a ocenenim za casti sudneho znalca.

Predmetom poistenia hospodarskych zvierat su rizika pri chove stada hospodarskych a
plemennych zvierat a hydiny.

Toto poistenie sa tyka stdda hospodarskych a plemennych zvierat ich chovu. Ide predovsetkym: o
hovédzi dobytok, osipané, ovce, kozy, neparnokopytnikov, véely, ryby, hydinu, zvieratd a mikkyse
z chovu na farmdach a kozusinovej zvere, chovanych pre ucely 0zitkovej produkcie.

Poistenie sa vzt'ahuje na tieto rizika :

- uhyn, utratenie alebo nutné zabitie v dosledku nemoci nebo ndkazy

6 Koncern UNIQA Group Austria vznikla fuziou poistovni Bundeslander Versicherung,
Austria Collegialitat a Raiffeisen Versicherung a je najvacSim rakuskym poistovacim
koncernom.
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- Uhyn, utratenie alebo nutné zabitie v dosledku tirazu
- Uhyn, utratenie alebo nutné zabitie v dosledku poziaru, explézie, uderu blesku, vichrice,
zaplav alebo burky
- kradez alebo zabitie zvierat s krimindlnym imyslom (nevztahuje sa na zahadné zmiznutie
alebo zabehnutie zvierat)
- lieCebné néklady (za ti¢elom odvratenia poistnej udalosti).
Pre kazdua kategoriu zvierat sa na zéklade dohody stanovi jednotnd poistnd suma na jedno zviera.
Jednotnou poistnou sumou je maximalna hodnota jedného zvierata, ktora zodpoveda jeho trznej
hodnote.
Poistenie sa dojednava aj so spoluticastou. Poistovatel’ poskytne poistné plnenie az vtedy, ked’
Skoda presiahne hodnotu spolutcasti. Poistné plnenie sa znizi o vynosy dosiahnuté zuzitkovanim
poistenych zvierat.
Pokial’ je pri vzniku urcitej poistnej udalosti poistnd suma nizSia ako hodnota zvierat, potom
poistovatel’ uhradi len tu Cast’ Skody, ktora je v takom pomere k celkové skode, v akom je poistna
suma k hodnote zvierat (tzv. pomerové plnenie).
Predmetom poistenia hydiny su rizikd pri chove: sliepok, moriek, perli¢iek, kacic, husi, jarabic,
holubov, pstrosov, bazantov, chovanych v uzavretom priestore na rozmnozovanie, produkcia misa
a konzumnych vajec.
Poistenie sa vzt'ahuje na rizika:
- Uhyn, utratenie alebo nutné zabitie v dosledku nédkazy
- uhyn, utratenie alebo nutné zabitie v dosledku razu, rozdupania, udusenia alebo utopenia
sposobené: technickou chybou, otvorenym ohnom, tlenim kéblov, thynom elektrickym
Sokom, prasknutim potrubia, atd’.
- Uhyn, utratenie alebo nutné zabitie v dosledku poziaru, explozie, uderu blesku, vichrice,
zaplav alebo burky
- kréadez alebo zabitie hydiny s krimindlnym umyslom (nevzt'ahuje sa na zahadné zmiznutie
alebo zabehnutie hydiny)
- liecebné ndklady alebo opatrenia stvisiace s liecbou, za Ucelom odvratenia poistnej
udalosti.
Poistna suma sa stanovi tak, ze sa pre kazdu kategoériu hydiny dohodne jednotné poistna suma na
jeden kus. Celkova poistna suma sa vypocita vynadsobenim poctu kusov hydiny v kazdé kategorii
v danom mieste poistenia s jednotnou poistnou sumou pre jedno zviera. Poistné plnenie na kazdu
poistnu udalost’ sa uruje ako nasobok poctu uhynutej, nutne zabitej, utratenej alebo ukradnutej

hydiny pocas jednej poistnej udalosti. Poistenie sa dojednava so spolutcastou.
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UNIQA poistovna, a.s. je tretou poistoviiou na Slovensku, ktord sa aktivne zaobera krytim
pol'nohospodarskych rizik. AvSak z dovodov obav manazmentu zo zneuzitia udajov o vyvoji tohto
poistenia konkurenciou nebolo mozné ziskat’ finan¢né udaje. Avsak je mozné predpokladat’, ze 1
UNIQA poistoviia, a.s. sa potykd s problémom nedostatku zaujmu zo strany klientov o
pol'nohospodarske poistenie (tzn., ze uroven predpisaného poistného skor klesa ako rastie) a preto
sa tymto poistenim zaobera len okrajove.

Zaver

PoI'nohospodarske poistenie je Specifickym druhom nezivotného, a to majetkového poistenia. Je
ovplyviiované rizikami, ktoré nie je mozné menit l'udskou ¢innostou. Miera rizikovosti tejto
poistnej oblasti v porovnani sinymi druhy poistenia je o mnoho vysSia. Z tohto dévodu je
pol'nohospodérske poistenie zahrnuté v ponukach poistovni skor okrajove anie je hlavnym
predmetom ich podnikania. V SR z 25 komercnych poistovni, ktoré posobia na poistnom trhu na
Slovensku sa zaobera aktivne (tzn., Ze sa snazia o ziskavanie novych klientov poI'nohospodérskeho
poistenia a nenechavajii dobiehat’ len tie staré) tymto druhom poistenia len nepatrnd ich Cast’.

K zékladnym druhom produktov tohto poistenia patria: poistenie plodin a hospodarskych zvierat.
Poistenie plodin, je zadkladnym poistenim pre pripad poSkodenia alebo znic¢enia plodin krupobitim.
Skody, ktoré vznikli v dosledku krupobitia s totiz l'ahko dokéazatelné, sinymi 3kodami
nezamenitené a lahko vy¢islitelné. Dalsie produkty poistenia plodin rozsirujii zikladné poistenie
o krytie rizik, ktoré sa daju komplexne pomenovat ako zZivelné rizika.

Poistenie hospodarskych zvierat sa zaobera krytim §kod, ktoré vznikli chovatelom uhynutim,
utratenim alebo nutnou porazkou chovanych zvierat.

Vyvoj trhu pol'nohospodarskeho poistenia sa za posledné roky v SR nevyvija priaznivo. Existuje tu
tendencia k neustdlemu poklesu predpisaného poistného v poisteni plodin i poisteni zvierat.
Jednym z dovodov je skutocnost, ze vécSina pol'nohospodarskych podnikov a podnikatelov
v suvislosti so zlou ekonomickou situdciou rozsah svojej vyroby znizuje. Svoje objektivne
existujiice potreby krytia rizik kryje len z Casti alebo vobec. Paradoxne, lebo prirodné katastrofy sa
vyskytuju stale CastejSie. Pritom je zrejmé, ze podnikatelia v pol'nohospodarstve su ohrozeni
relativne viac ako podnikatelia v inych odvetviach s ohl'adom k nepredvidatelnosti realizacie
klimatickych rizik.

Dalsimi dovodmi pre nedostatoéne sa rozvijajiici segment polnohospodarskeho poistenia su
pomerne vysoké poistné sadzby, ktoré suvisia so zdvaznostou rizik. Zatial neboli objavené
optimalne podoby a formy Statnej podpory krytia $kod v pol'nohospodérskej vyrobe. Mohlo by ist’

napriklad o model zalozeny na prepojeni komeréného poistenia s prvkami Statnej podpory. Po

71



zavedeni takého systému sa da ocCakévat’ rast zaujmu aj zo strany polnohospodarskych podnikov

a podnikatel'ov o poistenie rizik pol'nohospodarskej vyroby a komodit.
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FINANCNA KRIZA A ZACHRANNE OPATRENIA BANKOVEJ
SFERY NA ZMIERNENIE RIZIK

Financial crisis and banking sphere protective measures to moderate
risks

VIERA SYSAKOVA

Abstrakt:

Délezitym dosledkom hypotekarnej krizy na bankovy sektor je znizena pristupnost’ k tverovému
kapitdlu. Dochadza k vyraznému sprisneniu uverovych podmienok. Znizend pristupnost’
k uverovému kapitdlu napoméha prelievaniu sa problémov z finan¢nych trhov do reélnej
ekonomiky. Ekonomicka aktivita tak moze byt vyrazne zasiahnutd tverovou restrikciou a d’alSie
spomalenie ekonomického rastu moze len znasobit’ dosledky financnej krizy.

KPuacova slova: opatrenia vlady SR, Slovenska bankova asociécia, financnd kriza, dopady na
bankovy sektor, klienta, odpori¢ania Rady ECOFIN zo 7.oktébra 2008.

Abstract

One of the important impacts of mortgage crisis on banking sector is a decreased accessibility to
loan capital. Loan conditions have become stricter. The decreased accessibility to loan capital helps
flowing problems from financial markets to real economy. Consequently, economic activity can
significantly be intervened by loan restrictions and further deceleration of economic growth can
multiply the financial crisis consequences.

Keywords: government measures of SR, Slovak Banking Association, financial crisis, impact on
the banking sector and clients, ECOFIN Council’s recommendations from 7 October 2008

UVOD

Stcasna finan¢na kriza, ktora mé svoj pévod na americkych hypotekarnych trhoch, zasiahla
v plnej miere predovsetkym finanény sektor vo vyspelych ekonomikach Eurdpy a USA. ZvySujuci
sa pocet nesplacanych tverov a pokles cien nehnutel'nosti v USA spdsobil, Ze mnohé banky a
finan¢né Ustavy boli nutené odpisat’ nesplacané tivery ako stratu, €o sa vyrazne odzrkadlilo na ich
zhorSenom finan¢nom hospodareni.

Situacia sa zhorsila v juni 2007, ked’ americké investicna banka Bearn Stearns oznamila, Ze
jej dva fondy kryté nehnute'nostami maju bud’ malo kapitalu, alebo nemaju Ziadny kapital.
Investi¢né fondy, ktoré mali vo svojom portféliu cenné papiere kryté aktivami prestali vyplacat’
vklady, niekol'’ko komerénych bank priznalo, ze budi mat’ straty stviace s americkym trhom
hypoték. Averzia investorov voci riziku sa neprejavila len na hypotekarnych trhoch,
ale rozsirila sa aj do inych segmentov finanéného trhu. Investori odchadzali zo $pekulativnych
carry trade' pozicii, ktoré boli v predchadzajuicom obdobi velmi oblibenym nastrojom na
zhodnotenie prostriedkov. V dosledku toho sa vysoko tro¢ené meny, zvlast’ meny rozvijajucich sa
trhov oslabili. Ceny akcii hlavne finanénych spolo¢nosti vyrazne klesli.

Dal§im fenoménom prejavu finanénej krizy v USA je, Ze ¢oraz viac majitelov Giverovych
kariet nesplaca dlhy, platobnd moralka klientov sa zhorSuje. Kym v januari nepoukézalo splatky

' Carry trade su obchody, v ktorych investori ziskavaju ,uver* v nizko UGroénej mene
a prostrednictvom swopoveého obchodu zuroCia tieto prostriedky vo vysSej uroCenej
mene.
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8,1% klientov, vo februari sa ich pocet zvysil na 8,7%. Analytici predpokladaji, ze tento rok sa
ukazovatel’ moZe vySplhat' na 9 az 10%.

1 VPLYV FINANCNEJ KRiZY NA SLOVENSKY BANKOVY SEKTOR
Napriek zhor§enému vyhl'adu na najblizsie obdobie, st v§ak dopady finan¢nych turbulencii
na finan¢ny trh SR limitované a slovensky bankovy a finan¢ny sektor zatial’ finan¢nt krizu vyrazne
nepocituje.
Negativny vplyv globélnej krizy na Slovensko minimalizuje niekolko Specifik slovenského
finan¢ného sektora:

e financny sektor na Slovensku sa orientuje prevazne na doméacu ekonomiku a ma tak maly
podiel investicii na rizikovych americkych hypotekarnych a finan¢nych trhoch, takze straty
na tychto trhoch priamo neohrozuju hospodarenie a platobnu schopnost’ institicii vo
finanénom sektore SR,

e vysoky podiel bank na Struktire slovenského finanéného sektora sposobuje, ze nebankové

finan¢né institucie a kapitalové trhy nehraju taku dolezita tlohu ako v rozvinutejSich
krajinach, slovensky finan¢ny sektor, je teda do urcitej miery chraneny tym, Ze je menej
rozvinuty,

e vzhladom na to, Ze slovenské banky su vlastnené prevazne zahrani¢nymi bankami, je
dolezity aj vyvoj ich materskych bank a najmi investovania do rizikovych aktiv nielen na
americkom finan¢nom trhu, ale aj eur6pskom.

Vyraznejsi dopad na bankovy sektor vzhI'adom na vyznamnt orientdciu bankového sektora
na domacu ekonomiku mozno ocakavat’ najmid v pripade, ak finan¢na kriza negativne ovplyvni
vyvoj redlnej ekonomiky Slovenska. Nelichotivé predpovede o poklese redlnej ekonomiky na
Slovensku a predpokladany negativny vyvoj HDP na Grovni minus troch percent mézu nacrtnut’
realne kontlry problémov finanéného sektora.

Bankovy sektor sa vSak na Slovensku zatial’ nedostal do vacsich problémov. Okrem Dexia
banky, ktord sa do problémov dostala vd’aka nezodpovednému sprostredkovaniu obchodov pre
klientov na devizovych trhoch, ked’ banka zaknihovala stratu 82 milionov eur (takmer 2,5 miliardy
kortin), st banky v porovnani so zvySkom sveta v dobrej kondicii. Celosvetova finan¢na kriza sa v
domacom finan¢nom sektore neprejavila v takej vyraznej miere ako v inych eurdpskych krajinach.
Priamy dopad krizy sa prejavil zatial' negativne najmd vo forme poklesu hodnoty aktiv a tiez
poklesom ich vykonnosti.

Nepriaznivy dopad na obyvatel'stvo spoc¢iva hlavne v tom, Ze poskytovanie tiverov  pre
Siroku verejnost’ sa zacalo riadit’ prisnejSimi pravidlami.

Sektor za svoj stav vdaci vysokej ziskovosti a likvidite, stabilnym urokovym mieram z
uverov aj na medzinarodnom trhu, ale tiez nizkej expozicii bank voci rizikovym aktivam. Najmé
konzervativne spravanie sa bank na medzibankovom trhu pri uzatvarani rizikovych kontraktov ma
za nasledok maly dopad celosvetovej finan¢nej krizy na Slovensko. Globalizacia v sucasnej dobe
je podla nasho nézoru hlavnou pri¢inou masivneho a velmi rychleho rozSirovania finan¢nych
problémov v ramci globalneho finan¢ného systému. Pre niektoré Eurdpske banky bolo
osudné angazovat' sa v rizikovych uverovych aktivach, pochadzajucich najmi z amerického
bankového sektora.

Slovensky bankovy sektor bol aj v roku 2008 vysoko ziskovy, s dostato¢nou likviditou bez
potreby Specidlnych Statnych podpornych programov (vid’ tabulka 1). Riziko, ktoré \
sucasnosti najviac posobi na slovenské banky, je obava o schopnost’ podnikov uhrddzat’ svoje
zavazky z averovych vzt'ahov. Toto riziko je dosledkom preliatia krizy do redlnej ekonomiky a nie
je sposobené prvotnou financnou krizou. Druhym rizikom je odlev kapitalu zo slovenskych bank v
pripade problémov materskych bank v zahrani¢i. Toto méze vazne ohrozit' likviditu a samotné
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fungovanie bank, ako dcérskych spolo¢nosti pri nezodpovednom transfere kapitadlu. Slovenské
banky su vystavené najmé tymto dvom rizikdm.

Tabulka 1 Zisk bankového sektora v SR a objem uverov a vkladov v SR k 31.12.2008.

Zisk bankového sektora v SR (mld. Sk) a objem averov

a vkladov v SR (mid. Sk, k 31.12.2008)

Cisty zisk objem objem
bankového sektora averov vkladov
2000 4,38 351,8 510.4
2001 9,07 280.0 567.6
2002 11.84 291.5 653,0
| 2003 11,32 320,4 699,2
2004 12,28 348,6 748.,9
2005 13,89 423,9 706,6
2006 17,77 528,6 | 795.0
2007 17,33 632,8 903.4
2008~ 14,20 730.9 925.,2
pozn. vklady a uvery su bez NBS a bank
* vklady a dvery k 31.8.2008, zisk od 1.1. do 31.8.2008

Zdroj: www.nbs.sk

Podl'a Ministerstva financii SR a NBS je potrebné zvysit’ Groven ochrany pripravenosti na rieSenie krizovej financnej
situdcie v bankach.

2 PROTIKRIZOVE OPATRENIA PRIJA',I“E VLADOU SR NA PODPORU
STABILITY BANKOVEHO SEKTORA

V sulade s odporucanim Rady ECOFIN zo 7.oktéobra 2008, na zaklade ktorého maju
Clenské krajiny Eurdpskej unie zvysit’ uroven ochrany vkladov fyzickym osobdm v rozsahu min.
50 000 eur, resp. min. vo vyske 100 000 eur v niektorych krajinach, schvalila vlada SR dna
8.oktobra 2008 na svojom zasadnuti zvySenie ochrany vkladov v SR formou legislativnej Gpravy
Zékona o ochrane vkladov. Uprava zaviedla nahradu nedostupného vkladu v plnej vyske bez
stanovenia limitu. Pokial’ ide o okruh osob, ktoré st stcastou systému ochrany, tento zostdva
nezmeneny. Doslo k zvySeniu sucasnej ochrany vkladov z 90%-ného krytia nominalnej hodnoty
vkladov na 100-né krytie, ¢im bude zruSend povinnost’ poistnej spoluucasti vkladatel'a vo vyske
10%.

Dal§im nastrojom na zabezpedenie stability bankového sektora je opatrenie Narodnej banky
Slovenska o likvidite bank a pobociek zahrani¢nych bank, ktoré¢ nadobudlo u¢innost’ 15.11.2008 a
ktoré kladie prisnejSie poziadavky na riadenie likvidity, a to najméd prostrednictvom nového
ukazovatel'a likvidity. Opatrenie stanovuje postup riadenia likvidity a kvantifikuje ukazovatele
likvidity, ktoré musia banky pri svojej ¢innosti reSpektovat. Banka a pobocka zahrani¢nej banky
ma byt schopné s velkou pravdepodobnostou splnit’ vSetky svoje zadvizky v ¢asovom horizonte
jedného mesiaca, a to aj v pripade nepriaznivého vyvoja na finan¢nych trhoch. Ukazovatel
likvidity bank v ¢ase krizy v bankovom sektore obmedzi moznosti banky, pripadne jej materske;j
spolo¢nosti, znizovat’ troven likvidity v bankovom sektore, Co smeruje k tomu, aby bola kazda
banka sposobild aj v kratkodobom horizonte splnit’ svoje finanéné zavéizky voci klientom a
obchodnym partnerom.

Nakol'ko je finan¢ny sektor SR stabilny, Slovenska republika neprijala ziadnu schému
Statnych garancii ani rekapitalizacie bank. Na zasadnuti vlady 14.januara 2009 vsak vlada schvalila
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Spravu o krizovych scendroch a moznych nastrojoch ich rieSenia, ktora pojednéavala o
alternativnych moznostiach pdsobenia Statu v komerénom bankovom sektore SR v
suvislosti s prebiehajiicou financnou krizou. Ddlezitou stcastou spravy je prave formulovanie
preventivnych opatreni na zabranenie vzniku moznych kriz v budicnosti.

Napriek tomu, ze financny systém SR je zatial’ stabilny, je nutné pocitat’ s moznostou, ze
finan¢né inStitlicie budu nitené poZiadat’ o pomoc Statu vo forme rekapitalizacie, a preto Slovenska
republika pracuje na navrhu Zakona o zmierneni vplyvov globélnej finan¢nej krizy na slovensky
bankovy sektor ako d’alSie z dodato¢nych opatreni v oblasti rekapitalizacie a Statnych garancii. V
suvislosti so spominanym navrhom zakona sa diia 12.marca 2009 uskutocnilo stretnutie v Narodne;j
banke Slovenska za U€asti zastupcov MF SR a SBA. Zdkon mé4 mat preventivny charakter a jeho
cielom je zachovanie financnej stability a zmiernenie prenosu krizy z finan¢ného sektora do
realnej ekonomiky. Nastrojmi Statnej pomoci podl'a tohto ndvrhu maji byt osobitné Statne zaruky a
rekapitalizécia.

Okrem uvedenych nastrojov na podporu stability finanéného a bankového sektora prijala
vlada SR na svojom zasadnuti 17.decembra 2008 aktualizovany material o opatreniach vlady SR
na prekonanie dopadov globalnej finan¢nej krizy. Materidl obsahuje viacero opatreni na
zmiernenie negativnych dopadov krizy na ekonomiku SR, pricom v oblasti politiky finanéného
trhu ide o opatrenia Slovenskej zaru¢nej a rozvojovej banky a Eximbanky zamerané predovsetkym
na podporu malého a stredného podnikania v Slovenskej republike.

Slovenské zaru¢né a rozvojova banka, a.s. je bankou v 100%-tnom vlastnictve Statu, ktora
ma bankovu licenciu, priCom jej ¢innosti su orientované na poskytovanie sluzieb podnikatel'skému
sektoru a to osobitne malym a strednym podnikom. Tieto ¢innosti zabezpeCuje prostrednictvom
Sirokej Skdly uverovych a zaruénych produktov. MF SR ako akciondr v zmysle schvélenej
dlhodobej koncepcie rozvoja banky na roky 2008 az 2013 uz  na prelome rokov 2007 a 2008
zvySilo zékladné imanie banky o 1,2 miliardy SKK za ucelom zdrojového krytia novych
obchodnych aktivit banky pre podporu malych a strednych podnikatel'ov. Opatrenia pre posilnenie
ulohy a finanénych zdrojov SZRB, ktorych gestorom je MF SR v spolupraci s rezortom
Ministerstva zahrani¢nych veci SR s terminom splnenia  do 31.marca 2009 st nasledovné:

e zvysit zékladné imanie banky o d’al$iu 1 miliardu SKK zaciatkom roka 2009 na
financovanie programov pre malych a strednych podnikatel'ov, ¢o je o dva roky skor ako
predpokladala dlhodoba koncepcia,

e pripravit’ ¢erpanie tverovej linky od EIB v objeme 30-40 miliénov eur na rozvoj malého a
stredné¢ho podnikania.

Exportno-importnd banka je pravnickou osobou zriadenou osobitnym zdkonom, ktora
podporuje vyvozné a dovozné aktivity vyvozcov a dovozcov financovanim vyvoznych uverov,
poistovanim vyvoznych tverov a financovanim dovoznych tverov, poistovanim vyvoznych
uverov a financovanim dovoznych tverov so zamerom zvysit’ konkurencieschopnost’ tuzemskych
vyrobkov a podporit’ vzajomnl hospodarsku vymenu Slovenskej republiky so zahrani¢im. MF SR
v spolupraci s Eximbankou uz pripravilo navrh na presun ¢asti prostriedkov vo vyske 332 miliard
SKK zo zékladného imania Eximbanky do jej poistnych fondov za u¢elom okamzitého navySenia
poistnej kapacity Eximbanky o priblizne 4,4 miliardy SKK pre poistovanie vyvoznych
uverov. Presun prostriedkov bol zrealizovany eSte koncom roka 2008. v zaujme vyuZitia
Eximbanky ako hlavného nastroja vlady na podporu zahrani¢noobchodnych operacii slovenskych
vyvozcov, vratane malych a strednych podnikov vldda navrhla d’alSie opatrenia na prekonanie
dopadov finan¢nej krizy. Balik opatreni Eximbanky, ktorého gestorom je rovnako ako u opatreni
SZRB Ministerstvo financii SR, ktoré je finanénym garantom a Ministerstvo hospodarstva ako
obsahovy garant, pricom termin splnenia opatreni je 31.marec 2009, obsahuje tieto opatrenia:

e zvysit zakladné imanie Eximbanky o 345 milionov SKK za G¢elom rozsirenia financovania
vyvoznych Gverov, najmé v segmente malych a strednych podnikov,
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e posudit doplnenie poistnych fondov Eximbanky zo Statneho rozpoctu v objeme 500
milionov SKK na zvysenie poistnej kapacity v d’alSich rokoch.

Tretim opatrenim v oblasti politiky finanéného trhu, ktoré prijala vlady SR za ucelom
podpory stability finanéného systému a minimalizacie negativnych dopadov finan¢nej krizy na
slovenskt ekonomiku je aj opatrenie, ktoré v sebe zahfiia povinnost’ NBS analyzovat’ a pravidelne
informovat’ vladu SR o poskytovani verov bankovymi institiciami pdsobiacimi na Slovensku.
Gestorom uvedeného opatrenia je NBS s tym, Ze spravy budu predkladané raz mesacne. Prva
spravu o poskytovani iverov bankovymi institiciami dostala vlada SR v novembri 2008.

V aktualizovanom materidly na prekonanie dopadov globélnej finan¢nej krizy vlady SR
vyzyva komercny bankovy sektor Slovenskej republiky, aby v sulade s pravidlami obozretného
podnikania zvaZzil vlastné mozZnosti financovania podnikatel'skej sféry SR s cielom
zachovat’ plynulost’ pri poskytovani prevadzkovych a investi¢nych uverov s osobitnym
zretelom pre malych a strednych podnikatelov. Stit ma tieZ viacero moznosti, ako moze
ovplyviovat’ a mobilizovat’ prisun potrebnych finanénych zdrojov do ekonomiky. Vlada zamerala
nastroje na zabezpecenie likvidity, nie solventnosti podnikov. Z tohto dovodu vyuziva néstroje
uverovej politiky. Dotacie konkrétnym sektorom ¢i podnikom by viedli k deformacii
podnikatel'ského prostredia a boli by menej efektivne pri udrzani zamestnanosti. Ked’ze Statne
zaruky komer¢nym bankam by mohli viest’ k moralnemu hazardu, ktory bol jednym zo zdrojov
sucasnej krizy, vlada vyuziva uverové produkty fiou vlastnych bank.

Rada pre hospodarsku krizu dina 27.februara 2009 prerokovala materidl “Vecny zamer
postupu pri poskytovani pomoci Stdtu obanom, ktori stratili schopnost’ splacat’ uver na
byvanie v dosledku hospodarske;j krizy”. Clenovia Rady predloZeny vecny zamer odstihlasili s tym,
ze MF SR, Konsolida¢na agentara, ZMOS a SBA dopracuji podrobnosti poskytovania pomoci
Statu obCanom v termine do 20.marca 2009. V tejto stuvislosti SBA planuje este v priebehu prvého
marcového tyzdna zvolat’ pracovnu skupinu, ktord by sa danou témou zaoberala a rovnako planuje
aj stretnutie so zastupcami MF SR.

Za celom podpory stability finanéného systému bol zriadeny aj Staly riadiaci vybor pre
otazky financnej stability a pre rieSenie kriz finan¢ného trhu (Domestic Standing Group), ktory je
zloZeny z predstavitelov Ministerstva financii SR a NBS.

Slovenské bankova asociacia (dalej SBA) sa zaviazala okrem iného posobit na
svojich ¢lenov, aby v pripade Giverov na byvanie, a to:

e hypotekdrnych tverov, Gverov v ramci stavebného sporenia alebo inych druhov tverov
poskytnutych ucelovo na zabezpecenie byvania, v prvom rade vhodne restrukturalizovali
takéto tivery v ramci sucasného zachovania pravidiel obozretného podnikania, ak sa ich
dlZznici dostanti do prechodnej platobnej neschopnosti z dovodu straty zamestnania. V
druhom rade riesili takéto uvery prostrednictvom spominaného systému Statnej podpory,
ktory navrhne MF SR v spolupraci s SBA tak, aby tito dlznici neboli zbavovani zalozenych
nehnutel'nosti, resp. moznosti byvania v nich.

Slovenska republika odmieta oslabenie narodného dozoru nad finanénymi trhmi. V “EU”
zacina prevladdat’ tendencia zrusit ndrodné bankové dohlady, vytvorit' len nadndrodny bankovy
dohl'ad, ¢o nemdzeme akceptovat’ z dovodu, Ze na Slovensku mame vSetky banky v postaveni
dcér a nemdzeme stratit’ kontrolu nad tym, ako sa budu spravat’.

3 REAKCIA BANKOVEHO SEKTORA A KLIENTOV NA FINANCNU
KRIiZU OD 1.JANUARA 2009

3.1 BANKOVY SEKTOR

Objem uverov pre male a stredné podniky sa za prvy stvtrok 2009 medziro¢ne prepadol aj
o polovicu. Niektoré banky sprisnili poziadavky na vlastné zdroje, ale hodnotia uz aj oblast’
podnikania.
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e Sprisnenie podmienok na ziskavanie uverov.

Aby podnik so ziadostou o uver uspel, mal by mat’ aj dostatok vlastnych zdrojov. Ked’
predtym stacilo podniku mat’ 20% najviac 30% vlastnych zdrojov, teraz banky Ziadajl asi 0
polovicu viac.

O tom, ¢i firma dostane Uver od banky rozhoduje aj odvetvie, v ktorom podnik4. Banky
maju tzv. “Cierne zoznamy”, v ktorych st uvedené rizikové a menej rizikové odvetvia, v ktorych
firma v Case krizy podnika. Za rizikové odvetvia banky povazuji: automobilovy priemysel,
autodoprava (Spedicia), vyroba kovov a kovovych vyrobkov, ndbytkarsky priemysel, stavebnictvo,
elektrotechnicky priemysel, obchodnici s komoditami.

Najmenej rizikové odvetvia si: vyrobcovia energie a tepla, vodarenské spoloc¢nosti,
telekomunikacie, potravindrstvo (okrem mliekarenstva a spracovania misa), drogistika, sukromné
zdravotnictvo, komunalna sféra.?

Investi¢né tivery davaju banky len ojedinele z dovodu, Ze firmy svoje investi¢né aktivity
utlmuju.

e ZhorsSenie podmienok pre developerov

Pred vypuknutim krizy im stafilo 10% vlastnych prostriedkov, teraz banka vyzaduje
preukdzanie 30-50% vlastnych prostriedkov. Zo strany banky nie je velk4d ochota financovat
developerské projekty, nakolko developeri maji problémy predat’ byty v existujucich projektoch
na stagnujucom trhu nehnutel'nosti.

e ZniZenie hodnoty zaloZenej nehnutel’nosti pri hypotekarnom uvere.

Banka poskytuje hypotekarny tver max. 70% hodnoty zaloZenej nehnutelnosti (100%

vyska sa rusi).
¢ KonzervativnejSie ohodnotenia nehnutel’nosti

Z dovodu nestabilného trhu s nehnutelnostami je obava, aby hodnota financovanej

nehnutelnosti nebola o par mesiacov nizsia ako pohl'adavka banky.
e Narast arokovych sadzieb

Banky v sti€asnej situdcii vyraznejSie urokové sadzby z hypoték neznizili i napriek znizeniu
zékladnej urokovej sadzby ECB. Prehl'ad aktudlnych urokovych sadzieb na hypotéky v
jednotlivych bankéch je uvedeny v tabulke ¢.2:

Urocenie hypotekarnych uverov (k 1.aprilu 2009)
Banka Variabilna Urokova sadzba viazana na:
sadzba 1 rok 3 roky 5 rokov 10 rokov
CSOB X 4,80 -8,02 | 445-7,76 | 4,80—-8,15 | 4,70 —8,06
Dexia X 4,57 -9,60 X 4,96 — 10,39 6,60 —
11,03
Istrobanka X 5,70-7,20 | 520-6,70 | 5,60—7,10 | 548—-6,98
mBank 499-521 | 693-7,03 | 7,65-7,75 | 7,76 —7,86 X
OTP Banka 5,79 -17,59 X X 5,79-7,59 |5,79-17,59
Slovenska X 5,10-7,10 X 540-740 | 6,15-8,15
sporitelna
Tatra banka X 5,79-8,19 | 5,59-799 | 5,59-7,99 | 5,79-8,19
UniCredit Bank | 6M Euribor + | 4,99 — 6,09 X 549-739 | 5,89-7,79
(2,80 —4,40)
Volksbank 505-735 | 469-6,99 | 500-730 | 5,74-7,77 | 5,88—-8,18
VUB banka X 4,94 — 6,64 X 534-7,04 | 594764

Zdroj: banky
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Spravidla po upokojeni situdcie na financnych trhoch eurozony moézeme predpokladat
pokles urokovych sadzieb:

e doslednejSie uplatiiovanie podmienok poskytovania iverov a menej poskytovanych
vynimiek — v pripade, Ze bol klient v omeskani so splacanim iného uveru v centralnom
uverovom registri bank, bolo mozné udelit vynimku a Uver bol tomuto klientovi
poskytnuty, ¢o uz v sucasnosti nie je mozné, resp. takyto klient ma velké problémy pri
poskytnuti tveru.

e dokladnejSie hodnotenie bonity klienta — hodnotenie bonity ziadatela o uver je
tajomstvom, ktoré si strazi kazda banka, ale vSeobecne sa da povedat, ze banka preferuje
klientov, ktori su lojalni, hodnoti aké maji spravanie, aké produkty vyuzivaju v banke.
Kym v minulosti malo velku vahu aj zabezpecCenie uveru majetkom, v sucasnosti stoja na
prvom mieste zvyky klienta.

e Kklienti uZ nie s motivovani réznymi akciami — ¢o bolo v minulosti v dosledku
konkuren¢ného boja casto vyuzivanou praktikou na zvySenie predaja hypotekarnych
uverov, napr. odpustenie poplatku za podanie Ziadosti, odpustenie poplatku za
ohodnotenie nehnutel'nosti, vedenie tverového uctu bez poplatku na obdobie 3
mesiacov a pod.

3.2 KLIENTI BANK

Dopady finan¢nej krizy na Slovensku pocituje viac ako finan¢né institucie obyvatel'stvo,
pretoZze stratou zamestnania sa im zhorSuje moznost” splacat’ hypotekarne, spotrebné tvery ako aj
kreditné karty. Klienti bank maji viacero moznosti ako preklenut  pre nich tato nepriaznivu
situaciu:

e odklad splatok — pod tymto pojmom sa rozumie odloZenie pravidelnych mesaénych
anuitnych splatok na dohodnuté obdobie, za bankou dohodnutych podmienok. Této
moznost’ je urCend hlavne pre klientov, ktori maju problém splacat’ hypotekarny uver z
dovodu straty zamestnania, nepriaznivych okolnosti v rodine a pod. Doba odkladu je max.
6 mesiacov, obchodnym rozhodnutim banky moze byt prediZena aj na dlhsie obdobie.

0 Standardny odklad splatok — je uréeny pre klientov, ktori sa z dovodu zloZite]
socidlnej situdcie ocitli v platobnej neschopnosti. Klienti nemusia dokladovat
prijem. Je potrebné uviest dovod odkladu splatok (napr. dlhodoba PN, materska
dovolenka, klient stratil zamestnanie a pod.)

0 Benefitny odklad splatok — je urceny pre klientov, ktori nie st v platobnej
neschopnosti, musia vediet’ zdokladovat’ prijem, ale nemusia uviest dovod, preco
ziadaju o odklad.

Po odklade splatok si moze klient vybrat’ 2 spdsoby rieSenia splatok:

0 prediZenie lehoty splatnosti
0 zvySenie pravidelnej mesacnej splatky.

Banka mo6ze rozhodnut, ¢i klientovi umozni, aby splacal len urok, alebo mu umozni
odklad splatok aj istiny aj uroku. Tieto Ziadosti je potrebné posudzovat’ individudlne,
nakol’ko 62% klientov eSte nezacalo uver splacat’ a ich delikvencia skoncila verejnou
drazbou.

e restrukturalizicia iiveru — je moZnost’ poziadat' o prediZenie splatnosti, z toho dovodu sa
znizia mesacné splatky, zostatok veru sa rozpocita na dlhSie ¢asové obdobie,

e mimoriadne splitky uveru - zniZzenie mesacnych anutinych splatok pomocou
jednorazového vkladu maximalne do vysky 20% poskytnutej sumy uveru.

Po mimoriadnej splatke ma klient 2 moznosti:

O zniZenie anuitnej splatky — klient sa rozhodne ponechat’ si povodnu splatnost’, znizi
sa mu mesacna anuitna splatka
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0 zmena doby splatnosti — klient sa rozhodne ponechat’ si rovnaké mesac¢né anuitné
splatky, doba splatnosti sa skrati.

e vyckavacia taktika klientov — z dovodu klesania cien nehnutelnosti klienti vyckavaji s
nakupom nehnutel’nosti, lebo nevedia ¢i ceny uz dosiahli dno alebo este budu klesat’,

e diverzifikacia — klienti sa snazia svoje peniaze ale aj uvery presunit’ do viacerych bank a
tym rozlozit’ riziko v pripade insolventnosti banky,

e poistenie Gveru — uver je mozné poistit’ pre pripad neschopnosti splacat’. Toto poistenie
kryje riziko straty zamestnania z organizacnych dévodov, dlhodobej praceneschopnosti,
trvalej invalidity ¢i smrti. Takéto poistenie je mozn¢ len spolu s uverom. V sucasnosti
banky pracuju na tom, aby si ho mohli zakupit’ aj ti, ktori iver uzZ maja a chct sa dodatocne
zabezpecit pred pripadnymi rizikami.

Jednym z pozitiv krizy vSak je, Ze zmenena situacia niti klientov viac sa vzdelavat’, pytat,
vyvolava potrebu vediet’ viac. Klienti sa snazia viac rozumiet’ finanénym produktom a citit’ z ich
strany va¢$i zdujem a starostlivost’ o ich finanény majetok.

ZAVER

Sucasnd finan¢na kriza si vyziadala okamzité nadStandardné zasahy. Bankovy sektor prijal
vSetky opatrenia udrzat’ aj doveru vkladatel'ov voc¢i bankam. Opatrenia systém sice posilnili, no
pravdepodobne na tukor jeho efektivnosti. Dovodom bolo najmi negativne vnimanie budiceho
ekonomického vyvoja a rizikovost’ ur¢itych odvetvi, ako aj narast cien medzibankovych zdrojov,
ktorych vyska ma vyznamny vplyv na trokové sadzby na tvery podnikom.

Aky bude rok 2009 pre narodny ako aj globalny finan¢ny trh, nie je mozné s istotou
predpokladat’. Postupné zlepSovanie podmienok na petiaznom trhu a navrat investorov k

akciam naznacuju pomaly navrat dovery. AvSak takéto ndvraty sme v poslednych dvoch rokoch
videli niekol’kokrat.
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DOSAVADNI POUCENI Z FINANCNI KRIZE: POHLED
REGULATORA

Lessons learned from financial crisis: supervisor’s perspective

David Rozumek

Anotace

Prispévek se zabyva zdkladnimi poznatky, které financni krize implikuje pro regulatory a
dohledové organy. Soucasti ptispeévku je hodnoceni pfipravovanych a piijimanych opatfeni v
oblasti regulace a dohledu finan¢nich trha.
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Annotation

The article is devoted to the experience which financial crises brought to regulators and

supervisors. It contains brief assessment of measures which has been prepared in the field of
regulation and supervision of financial markets.
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Uvod

Finan¢ni trhy utrpély v letech 2007 az 2008 nékolik Sokt, které vyustily v druhé
poloviné roku 2008 ve finan¢ni krizi, jenz byla vfadé¢ zemi provdzena krizi
hospodatskou. Udalosti téchto let jsou vétSinou charakterizovany svou jedinec¢nosti
spo¢ivajici v jejich globalnim projevu a disledcich. Casto jsou velmi obtizné
uchopitelné kviili komplexnosti finan¢nich trhi, které v nich sehraly podstatnou roli.
Uvedené skutecnosti pak vedou k chybné interpretaci té€chto udélosti; neschopnosti
odstupu, ktery by umoznil popsani jejich podstaty a vyvozeni piislusnych
systémovych opatfeni, jenz by, po urcitou dobu, mohla eliminovat moznost jejich

opakovani.
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Nespravné nazirdni na podstatu problému financni krize je charakteristické pro
regulaci finanénich trhi. Tvorba regulace' je z podstaty véci ,,politickym* procesem,
kde soutézi nejriznéj$i zajmy, které jsou Casto prosazovany dlouhodobé. VSem
strandm zainteresovanym v tomto procesu je ziejmé, Ze zpochybnéni stavajiciho
vymezeni regulatorniho rdmce s sebou mize nést znacna rizika. Regulace se proto
v reakci na nové podnéty zdsadné snazi vyhnout zméndm tohoto ramce. Nova
pravidla se piipravuji jako rozsifeni existujici upravy; feSeny problém byva pojiméan
bud’ izolovan¢, nebo se pii jeho zkouméani v SirSim kontextu vychazi z
ptvodnich ptedpokladii regulatorniho ramce. Regulace mé tendenci ulpivat
v zazitych schématech feseni dané¢ho problému.

V piipad¢ reakce na financni krizi u regulace Casto absentuje §irSi analyza pficin
finanéni krize a hlubSi pochopeni souvislosti fungovani soucasného finan¢niho
systemu. Zejména evropskd regulace reaguje bez propracovangj§i koncepce na
jednotlivé projevy finan¢ni krize, vraci se k feSenim, ktera byla pfipravena v nedavné
minulosti (kdy byla obtizné prosaditelnd), a kterd s pti¢inami financ¢ni krize ptimo
nesouvisi. Regulace evropskych financ¢nich trhit pak mé dalsi specifikum — snazi se
jednotné upravovat pravidla fungovani riznorodych trhii, zakotvovat ptedpoklady
jejich  finan¢ni stability. Citlivost pfijimanych opatfteni je vzhledem k
charakteristikdm jednotlivych finan¢nich trhii nutné nizsi; kli¢ova pro jejich podobu
je obratnost pfi jejich vyjednavani.

Finanéni trh Ceské republiky nebyl diky nékterym svym charakteristickym rystim
pfimo zasaZen krizi. Naproti tomu méa Ceska republika nezanedbatelné zkusenosti
z transformace svého finan¢niho systému. Tyto skutecnosti ndm davaji moZzZnost
hodnotit chystana opatieni objektivné, s vyuzitim vlastnich historickych zkuSenosti.
Mame moznost pfimo poukazat na neefektivnost nékterych opatieni, resp. jejich
kontraproduktivnost v ptipadé naSeho finan¢niho systému.

Cil a pouzita metodika

Ve svém piispévku si kladu za cil zabyvat se reakci regulace na aktudlni finan¢ni krizi. Zejména se
zamé&iim na hodnoceni chystanych opatieni z perspektivy Ceského finan¢niho systému, specificky
na tendence centralizace rozhodovani v ramci finan¢nich skupin, resp. jejich dohledu. Nastinim téz
nekteré charakteristiky ceského finan¢niho systému, které vedly k jeho odolnosti v dobé finan¢ni
krize.

Jako zakladni metodu védeckého zkoumani pouziji pfedev§im metodologii pragmatismu, ktera
je dle mého néhledu nejvhodnéjsi metodologii pro zkoumani jevil ve finanénim sektoru; na nekteré
aspekty zkoumané materie uplatnim téZ metodologii predevSim ,Kritick¢ého racionalismu®.

' Regulaci se v tomto pFispévku rozumi predpisy vymezujici podminky pro podnikani
v statem regulovaném odvétvi.
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Dtivodem tohoto pristupu jsou mé zkusenosti z oblasti vykonu dohledu a z plisobeni v oblasti
evropskych struktur. Vyvoj v této oblasti je v pfevazném vétSin¢ zaloZzen na pragmatickém
vyhodnoceni pfinosu danych opatfeni pro jeho rozhodujici pfijemce a nasledném piijeti politického
konsensu.

Cesky finanéni systém a finanéni krize’

V Ceském finan¢nim systému ma vyrazné¢ dominantni postaveni bankovni sektor. Nejvyznamné;si
Ceské banky jsou dcery zahrani¢nich, mezindrodné pisobicich, skupin. Struktura odvétvi omezuje
moznost vzniku vysoce konkurencniho prostfedi, poskytuje bankam dostatek pftilezitosti
v tradicnim modelu bankovnictvi. Vysledkem je konzervativni bilance bank, kdy strana aktiv je
tvofena z 61 % uvéry, které jsou financovany primarnimi vklady (pomér vklady k avérim: 120%),
z 12 % statnimi dluhopisy a z 9 % hotovosti a pohledavkami za centralni bankou. Bilance ¢eskych
bank byly ociStény od Spatnych aktiv relativné neddvno, v dob¢ transformace ¢eského bankovniho
systému. Z uvedeného je evidentni niz§i ochota nést riziko finanénich inovaci.’> Banky pro tvorbu
zisku vyuZivaji zminéné moznosti tradiéniho modelu bankovnictvi; vice nez solidni ziskovost
ceskych bank pfispiva k udrzovani vysoké kapitalové vybavenosti (Tier 1 kapitdlova piimérenost
je vyssi nez 12%). Vyvoj korunovych trokovych sazeb v minulych letech neposkytoval atraktivni
prilezitosti v oblasti cizoménovych pujéek domécnostem,” banky byly obezietné v piipadé
zajistovani ménového rizika korporatnim klientim.” V dobé finanéni krize byl tedy dostateéné
eliminovan negativni dopad zmén devizového kurzu ¢eské koruny na ceské hospodarstvi, oslabeni
koruny mélo naopak mirné pozitivni dopad. Bankovni sektor jako celek vykazuje dlouhodobé
prebytky likvidity; jako jediny z regionu stfedni a vychodni Evropy ma Cistou véfitelskou pozici
vici zahranici.

Tyto charakteristiky daly bankovnimu sektoru ptedpoklad vyssi odolnosti v obdobi finan¢ni krize.
Po Soku, ktery finan¢ni trhy utrpély s padem investi¢ni banky Lehman Brothers, jesté po néjakou
dobu® fungoval mezibankovni trh — banky si byly védomy silnych fundamentii sektoru, svou roli
sehrala i existence korunového mezibankovniho trhu. Banky jejichz likviditni pozice byla relativné
slabsi, vyuzily této piileZitosti a pfizptisobily své bankovni aktivity nové situaci. Kdyz pak byl
mezibankovni trh zasaZen nervozitou importovanou ze zahranicni, souvisejici mj. s pochybnostmi
ohledné situace matefskych finan¢nich skupin, a Ceska narodni banka zavedla repooperace

2 Singer, M.: Avoiding the Eye of the Storm: The Experience of the Czech Republic,
Avoiding the Eye of the Storm: The Experience of the Czech Republic, Ninth Annual
International Seminar on Policy Challenges for the Financial Sector: Emerging from the
Crisis — Building a Stronger International Financial System, Washington, 3 June 3 2009

3 Podil tzv. toxickym aktiv — investiénich nastrojti - byl v &eském bankovnim sektoru velmi
nizky.

* Jejich podil na celkovém zadluZeni doméacnosti je zanedbatelny.

® V fadé pFipadd mély velmi obezietné nastaveny limity zajisténi vzhledem k primérnému
obratu daného klienta.

% Narozdil od zahranigi
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dodavajici likviditu proti vymezenému kolateralu,” byly uz banky adaptovany na novou situaci a
vyuzivaly této dodavaci facility pouze sporadicky.® V bankovnim sektoru se podafilo po dobu
finan¢ni krize pottebnou likviditu udrzet, v maximalné mozné mife odstinit ceské banky od
problémi jejich finan¢nich skupin. Rok 2008 skoncil pro bankovni sektor vyraznym ziskem, ktery
i s ohledem na jiz probihajici pfeliv financni krize do redlné ekonomiky, mnohé banky vyuzily
k posileni své kapitadlové vybavenosti. VySe zminéné charakteristiky ¢eského bankovniho sektoru i
pribéh finanéni krize v Cesku davaji bankam dobré predpoklady &elit vyvoji redlné ekonomiky
vroce 2009: do tohoto slozit¢ho obdobi vstupuji se silnou vychozi pozici, piredpoklady pro
uzpiisobovani aktivnich obchoda aktudlni situaci hospodatstvi jsou dobré.

I dalsi vyznamné sektory finan¢niho trhu - pojistny trh, trh penzijniho pfipojisténi a trh
kolektivniho investovani — proSly obdobim finan¢ni krize velmi dobfe. Objem tzv. toxickych aktiv
byl v téchto sektorech zanedbatelny. Jmenované sektory musely samoziejmé ¢elit vyprodeji aktiv,
ktery vypukl v zahrani¢i a zasahl jak trhy akciové a korporatnich dluhopisi, tak i ¢esky trh se
statnimi dluhopisy. Pokles hodnoty téchto nastrojit mél dopad do solventnosti pojisStoven (zadna
z pojistoven se vSak nikdy nedostala pod zdkonem piedepsanou hranici), do hodnoty podilovych
listd a objemu majetku v penzijnich fondech. V ptipadé pojistoven a penzijnich fondt, méla tato
skute¢nost pozitivni dopad v podob& upravy jejich ucetnich standardd, kdy se, plné v souladu
s charakterem jejich podnikani, upravila moZznost ocetiovat dluhové cenné papiry drzené do
splatnosti nabéhlou hodnotou. Vlastnici penzijnich fondi déale vyznamnym zpiisobem zvysili
kapitalovou vybavenost tohoto sektoru. Prestoze zminéné financni instituce mély v drzeni velice
bonitni investicni ndstroje, trhy stémito ndastroji se pod tlakem velkych vyprodeji staly
nelikvidnimi. Problém trhu s ¢eskymi statnimi dluhopisy byl eliminovan zminénou dodavaci
facilitou Ceské narodni banky, ktera vedla k podpoie jeho likvidity. Problémy zahraniénich trhi
pak pusobily tlak na systémy fizeni likvidity zminénych financnich instituci, pfedev§im vsak
subjekti kolektivniho investovani. Tento tlak byl uvolnén podporou ze strany finan¢nich skupin,
do kterych tyto fondy patfily. Disledky finan¢ni krize byly v jmenovanych sektorech do zna¢né
miry zhojeny v poc¢atku roku 2009.

Vyse zminény stav Ceského financniho systému, resp. zptisob jakym celil financni krizi
s pispénim CNB (v roli dohledu a centralni banky), dava uréité moznosti hodnotit s objektivnim
odstupem pficiny financni krize a pfedev§im reakci regulace na tyto pticiny. Dilezité jsou v tomto
sméru i zkuSenosti, které Ceska republika ma z transformace finanéniho systému. Piidanou
hodnotou, kterou je potieba v diskusich vzdy zduraziiovat, je 1 naSe perspektiva vychazejici
z prostfedi finanéniho trhu prevazné ovladaného zahraniénimi finanénimi skupinami’. Pravé tento
uhel pohledu hodlam uplatnit i v tomto ptispévku.

Obecny komentar k pripravovanym opatifenim
Procesu piijimadni novych opatfeni reagujicich na finanéni krizi lze vytknout piedevSim

nemetodicky a nesystematicky pfistup. Od pocatku nebyla jasn¢ definovana operativni opatient,
ktera je potfeba ptijmout v co nejkratSim Case, a se kterymi je potieba pracovat jako s opatifenimi

" Ceské statni dluhopisy
® Tato facilita tedy spie prospéla zprtichodnéni trhu se statnimi dluhopisy.

%V ramci regionu stfedni a vychodni Evropy se jedna o situaci typickou.
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docCasnymi, tj. dopfedu zvazit maximalni omezeni jejich dopadu v delsim cCasovém horizontu.
Vzhledem k nim mély byt jednoznaéné vymezeny prace na systémovych opatfenich, které by se
opiraly o dikladnou analyzu'® p¥i¢in finanéni krize. Zavaznost finanéni krize mohla prispét
k dislednosti pifi tvorbé systémovych opatfeni. Administrativy mohly racionalnéji zuzitkovat
prilezitosti plynouci z oslabeni vlivu zajmovych skupin, které na Cas ztratily vetejnou podporu pti
obhajovani svych partikularnich zajma."!

Jak bylo zminéno vySe, urcitd setrvacnost pii tvorb&é nové regulace je typickd pfedev§im pro
Evropu. Evropské instituce, védomy tohoto rysu evropské regulace, pojaly zdmér v kratkém case
pfipravit jak operativni, tak systémova (zasadni) opatfeni. Vzaly pfitom v Gvahu, Ze prosazovani
obou bude dlouhodobym procesem, ve kterém jejich autorita nebude zdaleka srovnatelna
s autoritami suverénnich vlad. Jinymi slovy, pfipravu vSech opatfeni je potfeba zvladnout v co
nejkratSim Case tak, aby byl dan dostatecny prostor jejich politickému prosazovani. Protoze
neexistuje nic jako ,,evropsky obcan“, nemohou se vyrazné opfit o podporu veiejného minéni,
které by mohlo pfispét k pfijeti zasadnéjSich zmén regulatorniho ramce. Na druhou stranu nemusi
ve své ¢innosti zdsadnim zpisobem zohlediiovat vliv vefejné kontroly, tzn. maji vEtsi prostor pro
promitnuti nesouvisejicich zajma.

Zminéné skutecnosti vedou v disledku k nedostatkim v névrzich evropskych opattenich.
Podcenéna je analytickd faze ptipravy regulace, vysledna opatieni trpi nedostatkem nadhledu a
nejdou k podstaté véci. Vyhybani se zméné regulatorniho rdmce mé za nasledek, Zze spiSe nez
»Systémova“ jsou prijimana dlouhodobé opatteni, kterd jsou sice ,,efektni* nikoli vSak ,,efektivni*
(tzn. zdmérem je piesvédCit rozsahem nové regulace). V evropském méfitku je nizka Gc€innost
piijimanych opatfeni vzhledem k pfi¢indm finan¢ni krize klicovym nedostatkem. Do zna¢né miry
se jednad o promarnénou (snad jedine¢nou) Sanci provést systémové zmény stavajici regulatorniho
ramce.

Extenzivni navrhy nové evropské regulace umoznuji mj. zakomponovani zamért, které s pri¢inami
finanéni krize piimo nesouvisi.'> Opravnénost t&chto zaméri je zaitifovana vysledky jednani
expertnich skupin,'® prosazovany jsou jejich usilovnym opakovanim. N&ktera opatieni mohou mit
negativni dopad na finan¢ni systémy jednotlivych clenskych stati. Jejich ptispévek k predchazeni
pri¢inam finan¢ni krize je velmi diskutabilni. Hodnoceni vybranych zamérti tohoto charakteru,
které maji ptimy dopad na Cesky financni trh obsahuje nasledujici kapitola.

Vybrana opatieni z perspektivy ¢eského financ¢niho trhu

Zaméry aktualné diskutované v ramci evropskych struktur, prezentované jako reakce na finanéni
krizi, nejvice se dotykajici ¢eského finan¢niho systému, jsou:

1%V tomto smyslu Ize najit i pozitivni vyjimky — vymyka se napf. The Turner Review
(Financial Services Authority: The Turner Review — A regulatory response to the global
banking crisis, London, March 2009)

" Tyka se predevsim Evropy.

2 Hampl, M.: Advice for Western Europe, The New York Times, September 10, 2009

'3 European Commission: The High-level Group on Financial Supervision in the EU
Chaired by Jacques de Larosiere Report, Brussels, 25 February 2009
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- prohloubeni centralizace fizeni skupin finan¢nich instituci a
- centralizace evropského dohledu nad finan¢nimi trhy.

V prvnim pfipadé€ se jedna zejména o presunuti systému fizeni likvidity na skupinovou uroven a
perspektivng téz vétsi flexibilitu pii alokaci kapitdlu v ramei skupiny.'* V navaznosti na to, by
mély byt vymezeny role dohledli dcefinych a mateiskych spolecnosti. Nepfedpokladé se vSak, ze
této skutecnosti by mély symetricky odpovidat odpovédnosti téchto dohledut, resp. pfislusnych
&lenskych stata. "

Z dosavadni zkuSenosti lze shrnout, ze jiz dnes se celd fada dcefinych spolecnosti finan¢nich
instituci blizi svou roli v rdmci skupiny spiSe pobocce. Silné skupinové tizeni zasahuje nejen do
zalezitosti obecnych postuptl, ale i do jednotlivych rozhodnuti dcefinych spole¢nosti. Faktickému
rozlozeni roli v rdmeci finan¢nich skupin (mj. odvozenému i od stavajici pravni upravy) odpovidaji
téZ moznosti dohledi dcetfinych spolecnosti (hostitelskych dohledil) ovlivnit rozhodnuti majici
dopad na dohlizenou osobu. Ve vétSing pripadu je jedinou moznosti hostitelského dohledu prosadit
svilj ndzor u organu, ktery dohliZi celou skupinu (domovského dohledu). Je tieba pfipustit, Ze
domovské dohledy maji Casto tendenci podceniovat problémy tykajici se dcefinych spolecnosti,
resp. vlivu skupinovych rozhodnuti na jejich podnikani. Zainteresovanost domovskych dohledii
snizuje skutecnost, ze se dana skupina muize dynamicky ménit (tj. mize dochazet k akvizicim
novych instituci i1 k prodejim téch stavajicich), a Ze jejich ¢innost viici skupiné obvykle nema,
v ptipad€ problémil dcefiné spolecnosti z jiné¢ho ¢lenského statu, materidlni dopady na stat v némz
ptsobi.

V ptipadé odstranéni posledni legdlni moznosti dcefinych spolecnosti determinovat zakladni
predpoklady svého podnikéani, je otdzkou, zda se regulaci podaii zajistit moznost efektivniho
uplatiiovani zajmu dcefiné spoletnosti na zajisténi piislusnych predpokladi v rameci skupiny. '
Stejné tak lze mit pochybnosti, zda vétsi flexibilita pfi alokaci kapitalu a likvidity sama o sobé
nepovede k celkovému snizeni kapitalu ¢i likvidnich prostfedkt v ramci danych skupin, a zda
finan¢ni skupiny budou schopny =zajistit pruzné a rychlé¢ pielivani kapitadlu a likvidity dle
aktualnich potieb jednotlivych dcefinych spole¢nosti. Uvedeny koncept opomiji zakladni logiku,
ktera tikd, ze pokud budou financné zdravé jednotlivé dcetiné spolecnosti finan¢nich skupin (t;.
bude realn¢ v jejich moznostech svou finan¢ni situaci ovliviiovat), bude zdrava 1 celéd skupina.

Ptipusténim uvedenych zmén by se z hlediska regulace setiely klicové rozdily mezi pobockami a
dcefinymi spolecnostmi. U dcer by se v ptipadé zvySeného tlaku oteviela cesta k vzniku problémi
vyskytujicich se u pobo&ek v dob& finanéni krize."”

Na zdravi dcefinych spolecnosti ma po pochopitelné podstatny zajem lokalni regulator, resp.
ptislusna centralni banka ¢i vladda. V pribéhu financni krize se jednoznacné prokéazalo, ze feSeni
problému se solventnosti ¢i likviditou mistni finan¢ni instituce vzdy (a témétf vylucn€) postihne

% Tyka se pojistoven a bank.
1% Zejména v kritickych situacich.

'® Tj. zajem dcery by mél byt pfi rozhodovani zohlednén stejnou mérou jako zajem celé
skupiny, Ci izolovany zajem materské spolecnosti

7 Nejsilngjsim prikladem v tomto sméru jsou poboéky islandskych bank ve Velké Britanii.
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mistni autority. Téz se naprosto jasn¢ projevilo, ze lokalni autority, které v minulosti nezanedbaly
nic ze svych povinnosti, zasadnim zptsobem pfispély k stabilité celych financnich skupin. Jako
iluzorni se naopak ukazala predstava proaktivniho a flexibilniho pfistupu ze strany domovskych
autorit, perfektni koordinace aktivit zaméfenych na vSechny dcefiné spole¢nosti dané skupiny.

V rozporu s praktickymi zkuSenostmi jsou v diskusich dale prosazovany nejen myslenky vedouci
k centralizaci fizeni skupin finanénich instituci a posilovani roli domovskych dohledd, ale také (a
zejména) integrace dohledovych pravomoci do evropskych instituci.'® Jiz tak vzdalena perspektiva
domovskych dohledi by méla byt protazena na evropskou uroven. Pro integrovany evropsky
dohled plati, resp. jsou umocnény, vSechny argumenty zminéné u domovskych dohledt tykajici se
fakticky nizké zainteresovanosti na financnim zdravi jednotlivych ¢lentt finan¢nich skupin.
Zatimco napiiklad odpovédi na otazky tzv. burden-sharingu'® jsou v pripadé domovskych a
hostitelskych organti nejasné, pak v novém uspofadani je zcela zfejmé, ze evropské instituce
zUstavaji stat zcela stranou tohoto problému. V diskusich je tato skute¢nost zakryvana nutnosti
vyfesit tzv. ,,crisis management®, coz samoziejme neni ani zdaleka totéz.

Evropské dohledové instituce budou nachylné ke stejnym problémiim v oblasti vefejné kontroly,
jako vSechny ostatni evropské instituce. Hrozi i stejna tendence podléhat argumentiim zdjmovych
skupin. Opatieni, kterda budou pfijimat budou z podstaty véci méné citlivd vici konkrétnim
finan¢nim systémtm Evropské unie.

Aktualné€ je argumentem pro zaloZeni novych dohledovych instituci financni krize. Je vSak zifejmé,
ze jejich existence by v obdobi finan¢ni krize ni¢im nepfispéla k jejimu feSeni. Ani pted jejim
vypuknutim by nebyly vysokou piidanou hodnotou - nedokonald koordinace dohledud, k jejimuz
zlepSeni by mély predevsim ptispét, byla zanedbatelnym ptispévkem k problémtim, které vyustily
ve finan¢ni krizi. KliCova selhani je tieba hledat u konkrétnich dohledovych autorit. Diskusi novém
uspotadani dohledu se vSak pfimé pojmenovani konkrétnich chyb odklada.

Na druhou stranu se lze poucit z dobrych ptikladi praxe nékterych dohledii. Je nezbytné pfipustit,
ze urcita diverzita jejich pfistupti byla piispévkem k celkové finan¢ni stabilité. Ve sjednoceném
modelu dohledu by byl prostor pro tuto diverzitu podstatné omezen a chyby, ke kterym doslo
v dohledu jednotlivych finan¢nich systémii by mohly byt aplikovany na cely financni systém EU.

Zavér

Poznatklim z finanéni krize ne vzdy odpovidaji opatfeni, ktera jsou v navaznosti na n¢ piijimana.
Jasn¢ tento fakt dokumentuje postup evropskych instituci v ptipadé centralizace fizeni jednotlivych
¢lend finan¢nich skupin a integrace dohledu. Piestoze finan¢ni krize ukazala, Ze je nezbytné 1épe
vymezit role pobocek a posilit postaveni dcefinych spole¢nosti v rdmei skupin finan¢nich instituci,
resp. prislusnych autorit v dohledovém procesu, navrhovana opatieni jdou zcela opaénym smérem.
Potieba silngj$i odpovédnosti matetfskych financnich instituci vici jednotlivym dcerdm a vétSiho

'® Rozumek, D.: Nové trendy v usporadani dohledu finanénich trhii Evropské unie,
Evropské finan¢ni systémy 2008 (Sbornik pfispévku), s. 51 — 55

19 Sdileni naklad(i zainteresovanymi staty v pripadé problému konkrétni instituce.
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dirazu na stabilitu téchto dcer je zcela opomijena. Jako cesta k prohloubeni spoluprice a
komunikace mezi dohledy byla zvolena cesta jejich vynucovani prostfednictvim evropskych
instituci. Souvisejici otazky ,,burden-sharingu* v novém usporadani jsou odsouvany s odkazem na
diskuse o ,,crisis managementu*.

Ptiblizeny vyvoj v oblasti regulace finan¢niho trhu nepfispiva k zavedeni systémovych opatteni,
ktera by podporovala jeho dlouhodobou stabilitu. Vlastni pficiny finan¢ni krize jsou opomijeny,
regulace je sice rozsahlejsi, nejde vSak k podstate véci. Nejsou piehodnocovana vychodiska
stavajiciho regulatorniho ramce, ktera se ukézala byt vtadé pripadi mylnd. Dosavadni prace
dostate¢nym zpiisobem nepomahaji zamezeni opakovani financni krize v obdobné formé.

Urcitou nadéji dava vyvoj ve Spojenych statech, kde finan¢ni krize zasdhla podstatu fungovani
soucasného finan¢niho systému. Americka administrativa zodpovédna za prijeti prislusné regulace
si je védoma sv¢ silné pozice a zaroven téz sily vefejného minéni, které ocekava zadsadni zmeény ve
stavajicim systému. Pokud se tyto nad€je naplni, jisté se ¢ast diskusi o systémovych zménach
prenese na piidu mezinarodnich instituci® typu BIS®' a jejich vystupy se nakonec téz promitnou do
evropské regulace.
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21 Bank for International Settlement v Basileji
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SVETOVA FINANCNI KRIZE A ULOHA MANAZERSKE
KONTROLY

World finance crisis and the role of managemenr control

Jarmil Vlach

ANOTACE
Ve svém piispévku rozebiram pfi¢iny dnesni finan¢ni krize. Poukazuji na zarodky dnesni krize
v politice Clintonovy vlady v USA. Ukazuje se, ze spoléhdni na doporuceni ratingovych agentur
nebylo obezietnou strategii. Poukazuji na zajimavy soubéh nékolika neptiznivych faktori, jako
byly levné penize na Uvéry, nariist cen komodit a potom jejich velky pad, selhani kontrolnich
mechanismi a také nepfiméfené odménovani manazert. K tomuto poslednimu bodu rozvijim
nezastupitelnou tlohu manazerské kontroly a jejich néstroju.

KLICOVA SLOVA

Finan¢ni krize, ratingové agentury, levné penize, cena komodit, kontrolni mechanismy, nastroje
kontroly, manaZerska kontrola.

ANNOTATION

| want to show the source of present financial crisis on the world. | see opening of the crisis in the policy of
Clinton government in the USA. | want to speak about more negative factors in the same time, which has
negative impact to the crisis. | see go back to the consequential manager control, as the target for the
future.

KEY WORDS

Financial crisis, policy of Clinton government, more negative factors, price of comodity, manager
control.

1. UVOD

Ve své praci rozebirdm globalni ekonomicky pohled na skutecnost, jak pozadovana vysoka
vynosnost nakonec negativné ovlivnila celé svétové ekonomické prostredi a nastartovala dnesni
finan¢ni i ekonomikou celosvétovou krizi.

Z vyhodnoceni soucasného stavu celosvétové ekonomiky vyplyva jetSté vétsi diilezitost a nutnost
provadéni spravné manazerské kontroly stavu aktualniho svéfené spolecnosti.

K dosazeni zadané navratnosti vlozené¢ho kapitalu je vSak tfeba, aby manaZzefti zorganizovali a
tidili spole¢nost, tak aby téchto cilti bylo dosazeno. K tomu je nutnad odpovidajici manazerska
kontrola.

II. GLOBALNI EKONOMICKY POHLED

Aktualné miizeme konstatovat, probihajici finan¢ni a nasledna ekonomicka krize vznikla ve
Spojenych statech americkych, ale nyni uz zptisobuje vétsi Skody v celé svétové ekonomice, nez se
puvodné predpokladalo.
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Finanéni krize byla odstartovana v 1ét€¢ 2007 ve Spojenych statech ivérovym Sokem, pii které se
ukézala neschopnost klientt splacet tzv. subprime hypotecni uvéry pii zvySujicich se trokovych
sazbach.

Na prvni letmy pohled se svétovy finan¢ni sektor nyni zdal byt docela stabilizovanym, ale
ekonomické rozbory ukazuji zacatek hlubsich problémti. Americky FED, diky agresivnimu
snizovani urokovych sazeb, se snazil vratit, i kdyz pomérné kiehkou, stabilitu svétovym finanénim
trhiim. Nicméné likvidita na svétovych trzich zlstava tzce limitovéana.

Slabsi globalni riist a vyssi kapitalové naklady brzdi nové investice. Vyvoj hrubych domécich
produktt v jednotlivych zemich zaziva velké pady.

Z tohoto pohledu svétovi analytici pfehodnocuji své piivodni stfednédobé prognézy. Ukazuje se, ze
velké svétové banky v minulém roce rizné ptikrocily k ¢iSténi svych portfolii. Nadale se objevuji

Mrve

ruznych zpiisobech feseni soucasné situace.
Pokusil bych se nyni shrnout soucasné prevladajici nazory.
a. Na pocatku byly zasahy statu

Soucasny stav ptipomina obdobu krize ve dvacatych letech dvacatého stoleti. Tehdy doslo napf.
poklesu vyroby, ale i cen az 0 30%. Nejvice k vyieSeni této krize ptispél J.M. Keynes, ktery svou
teorii 0 masivnim statnim zasahu otocil tehdejsi ménovou politiku o 180 stupiiti. Takzvany ,,New
Deal* uplatiiovany v letech 1929 az 1934 se interpretuje jako to, co podstatné pomohlo zvladnout
tehdejsi krizi. Obdobné vidime dnes masivni statni zasahy do ekonomiky a ptiznivci Friedmanova
monetarismu nejsou prilis slySet ani vidét.

Za soucasnou krizi na Wall Streetu jiz mize, podle mnohych, zruSeni takzvaného ,,Glass-
Steagalova zédkona®. Tento zédkon , ktery schvalil americti kongresmani v roce 1933 jako reakci na
krach komer¢nich bank. Tento zakon odd¢lil od sebe komeréni a investi¢ni bankovnictvi. To
umoznilo izolovat bézné vkladatele od rizikovych investic spekulaci. Podle tehdejSich zdkonodarcti
totiz banky s penézi vkladatelt nakladaly nepfiméfené riskantnim zplisobem, coz mélo byt jednou
z hlavnich pfi¢in tehdejsi finan¢ni krize.

Pravni pfedpis byl nazyvan podle senatora a byvalého ministra financi Cartera Classe a ¢lena
Snémovny reprezentantli Henryho Steagalla. Takon byl zrusSen, ¢i pienji nahrazen jinym
ptedpisem, v roce 1999 za éry prezidenta USA Billa Clintona.

K obdobi prezidenta Clintona se poji dalsi kontraverzni piedpis. Ten souvisi s rokem 1977, kdy
americky kongres schvalil tzv. The Community Reinvestment Act ( CRA ), ktery vyzadoval po
federalné pojisténych bankach, aby poskytly levné hypotéky specificky chudsim okrsktim

v sousedstvi. Po bynkéch bylo pozadovéano, aby nabizely na Gizemi své pisobnosti pijcky a
zakazuje jim se zamétovat jen na bohatou klientelu. Diivodem byla snaha politiki poskytnout uvér,
véetné vlastniho bydleni, i méné bonitnim zdkazniklim a malym podnikim. Plnéni pozadavki
CRA bylo striktné¢ monitorovano.

V roce 1995 vsak prezident Clinton prosadil vyznamnou revizi CRA. Ta vedla k podstatnému
zvyseni poctu a objemu hypoték a ptijcek pro nejchudsi vrstvy, a to podporou nestandardnich (
subprime ) urokovych sazeb, vedoucich k tvorbé sekundarniho trhu hypotecnich ptjcek.
,Clintonovy* revize umoznily takzvanou SEKURITIZACI. To je proces, ktery umoziuje
parcelovani a piebalovani finan¢nich aktiv do akcii jistin, které se dal prodavaji investoriim. Tim
se ziskavaji finan¢ni zdroje. Tyto zdroje v roce 2005doséahly 8,06bilionu americkych dolart. Jen za
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rok 2005 se na americkych trzich vydaly nové jistiny za 3 biliony USD. Prvni vefejnou sekuritizaci
CRA pijcek zahdjila v roce 1997 spolecnost Bear Stearns.

b. Expanzivni ménova politika USA

Mnoho soucasnych komentéait se shoduje, Ze za soucasnou finan¢ni a ekonomickou krizi stoji
minuld expanzivni ménova politika americké centralni banky.

Ptevazuje nazor, zZe americka centralni banka svymi dlouhodobé nizkymi urokovymi sazbami

v podstaté¢ subvencovala hypotéky a dalsi uvéry.

Uvolnéna ménova politika se nemohla projevit normalni inflaci, protoZe je brzdil dovoz levného
zbozi z rozvojovych zemi ( napt. Ciny ).Proto se velké mnozstvi penéz objevilo na trhu
investi¢nich aktivit , zejména realit. Nasledny nartist cen investi¢nich aktivit neni proto dany
skute¢nou hodnotou, ale inflaci v disledku uvolnéné ménové politiky.

U ptedposledni recese v USA v roce 2001 a posledni recesi nyni vidime spole¢né znaky. Pfi
bliz§im pohledu na tehdejsi a dnesni cyklus jsou vidét dvé podobnosti, které recesy predchazely.
Za prvé je to expanzivni ménova politika Fedu.

Za druhé rozevirajici se niizky, tim deficit, mezi investicemi a usporami. V roce 2000 dosahl
deficit hodnoty témét 500miliard dolart a v roce 2001 pfisel propad investic a narovnani na
urovei uspor. V roce 2006 Cinil deficit opét témet 500miliard dolarG a od té chvile klesal objem
investic.

c. Expanzivni politika obecné

Expanzivni politika obecné v ekonomice vytvaii zdani Gspor, jez ve skuteCnosti neexistuji.
Neinvestuje se stejné, jako se uspofi, ale mnohem vic. Investuje se ve vysi uspor plus novych
penéz, které centralni banky emituji. UCebnice ekonomie tikaji, ze uspory jsou odloZena spotieba
do budoucnosti.

d. Soubé&h nepfiiznivych faktort

Analytici poukazuji na soub¢h nékolika neptiznivych makroekonomickych, institucionalnich a
motivacnich faktori.

V makroekonomické oblasti — obrat ke zpomaleni ristu vykonu ekonomiky. Zpusobil jej pivodné
velky narast cen ve vSech hlavnich cenovych oblastech — nemovitosti, dovozu, zemédélskych a
pramyslovych vyrobct i spottebitelskych oblastech.

V institucionalni rovin€ to bylo selhani kontrolnich mechanism.

U motivacniho faktoru se ukazala premr$tény diiraz na nepfimétené bonusy pro vykonné manazery
spolecnosti, ktefi ztraceli soudnost dostate¢ného pométrovani rizika.

IV. SPOLEHANI SE NA RATINGU NENI OBEZRETNOU STRATEGII

V posledni dobé bylo mnohokrat opakovano, Ze negativni trend na finan¢nim trhu je, ¢i byl,
necekany. Zakladni aspekty fungovani modernich finan¢nich nastrojti a mechanismiti, u kterych se
mize projevit riziko nesplacenych hypote¢nich uvért, ale i ivérit domacnosti, se mohou negativné
projevit v hospodateni bank 1 ve stiedni Evropé¢.

Podstata financnich nastroju sekuritizace
V ¢em spocivaji financni techniky, které umoznuji prevést Cast rizika na n€koho jiného? Jde

zpravidla o strukturované financni ndstroje ve formé cennych papirti nebo derivatl, které jsou
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vytvofeny v ramci procesu takzvané sekuritizace, a jejich podkladem jsou naptiklad Gvéry c¢i
pujcky poskytnuté bankami nebo riizné pojisSténi upsana pojistovnami. Vzniklé financni nastroje
jsou nabizeny pfimym investortim a v posledni dobé¢ se rozsitil i sekundarni trh s nimi.

Vytvoreni takového finan¢niho nastroje k prenosu rizik je pomérné jednoduché a ukazi je na bance
poskytujici domécnostem hypotecni tvéry na bydleni.

V tomto ptipad¢ banka na pocatku sestavi portfolio relativné stejnorodych hypotecnich uvérd,
které proda specidlné k tomuto ucelu ziizené spolecnosti (special purpose vehicle, SPV). Tato
spole¢nost vyda kvuli financovani nakupu uvérti dluhové cenné papiry, které nabidne investortiim.
Vyplata vynosit a jmenovité hodnoty téchto dluhopisti se odvijeji od splaceni pokladovych
hypotecnich uvéra ptivodnimi dluzniky.

Konstrukce podminek vyplaty vynost a jmenovité hodnoty jsou upravené v emisnich podminkach
dluhopisu. Investofi pfi vydani dluhopisii zaplati SPV emisni kurz. Ta nasledné pouZije takto
ziskané prostfedky na zaplaceni kupni ceny za tvérové portfolio bance, kterd hypotecni Gvéry
puvodné poskytla. Tim je pteneseno Uvérové riziko dluznikd, které ptivodné nesla banka, jez
poskytla hypotecni uvéry, na investory do cennych papiri vydanych SPV. Banka také ziska
finan¢ni prostfedky na dal$i podnikéani, naptiklad na dal$i hypotecni Givéry.

Role banky

Pro investory, ktefi se rozhodnou koupit cenné papiry vydavané v radmci sekuritizace, jsou
nesmirné dualezité informace jak o cenném papiru a jeho emitentovi, tak o hypotec¢nich uvérech.
Pficemz jejich splaceni a bonita dluznikii jsou kli¢ové pro urceni vynost a rizik zachycenych
v cennych papirech. To se promitne i do ceny, kterou jsou investofi ochotni za tyto cenné papiry
zaplatit.

Standardnim feSenim pro ziskani a vyhodnoceni téchto informaci je zpracovani ratingu na danou
emisi dluhopistt vydadvanych SPV. Rating slouzi investorim jako voditko pro rozhodovéni a
umoziuje orientaci 1 investorim, ktefi nejsou pfiliS obezndmeni se specifiky a moznymi riziky
dané¢ho uvérového portfolia nebo vilbec nemaji zkuSenosti ¢i znalosti z oblasti poskytovavani
hypotec¢nich uveéri.

Role banky, kterd uvéry ptivodné poskytla, vSak zpravidla vydanim cennych papirt ze
strany SPV a inkasem financi za prodané uvérové portfolio, nekon¢i. Banka nadale obsluhuje
hypote¢ni uvéry, které ptivodné poskytla — obstarava komunikaci s dluzniky, inkaso splatek avéra
a tak dale. Casto také zajistuje administrativu a fizeni SPV.

Nesplaceni hypoték

V ramci popisu sekuritizace jsem zminil, Ze splatnost vynosii a jmenovité hodnoty dluhopist
vydanych SPV, které si investofi nakoupili, se odviji od splaceni hypotecnich Uvért jejich
dluzniky. V ptipadé ,,vypadku‘ ve splaceni tivérti nastupuje zpravidla ru€eni banky, kterd pivodné
poskytla uvér. Rozsah tohoto ruceni ¢i poskytnuté tivérové pomoci vSak nemusi byt a casto neni
v takovém rozsahu, v jakém v soucasnosti nastava nesplaceni ptivodnich hypotecnich uvért. Proto
v ptipad¢ velké krize, béhem niz vétSina dluznik ptivodnich hypotecnich Gvért nesplaci vcas
anebo vibec, mlze nastat, ze investoram, ktefi se koupili dluhopisy emitované SPV, nejsou
vyplaceny ani vynosy, ani jmenovita hodnota dluhopisu.
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Investofi, na které bylo sekuritizaci pfeneseno uvérové riziko dluznikti z hypotecnich uvért, proto
museji nést ztrat, jiz by bez sekuritizace musela nést banka, ktera hypotéky ptivodné poskytla.

O tom, ze masivni ztraty investorii nejsou hypotetickym piikladem, svéd¢i 1 soucasné situace na
finan¢nim trhu. Samoziejmé ze odpovédnost za volbu investice je vzdy na konkrétnim investorovi
— na jeho zhodnoceni informaci, které ma k dispozici, na averzi kriziku a na znalostech a
zkuSenostech s danym druhem investic. V ptipadé€ investic do cennych papiri vydanych v ramci
sekuritizace patii bezesporu mezi potfebné vlastnosti obezietného investora i urcitd zkuSenost
s trhem podkladovych aktiv, kterd jsou do nové vydavanych cennych papirt ,,zabalena®. Spoléhani
se na rating dan¢ho cenného papiru bez znalosti podkladovych rizik, dikladného seznameni se
s emisnimi podminkami a rozsahem zaruk souvisejicich s cennym papirem , nemusi byt, a jak se
aktudlné ukazuje, ani neni dostate¢né obezietnou strategii pti investovani.

Ostatni obory se hlasi o pomoc.

Automobilovy primysl jako prvni pocitil problémy a i on zad4 o statni podpory, ptidavaji se huté a
Spatné vysledky se budou pielivat do dalSich oborti. Komodity jdou rapidné dolii. napft. ropa se za
pul roku pietocila z ceny 150 dolart za barel pod 50 dolart za barel.

A co auditofi a ratingové firmy?

V tomto ptipad¢ se v uplné nahoté ukazuje velice diskutabilni a nedobrd Cinnost auditorskych
spolecnosti a ratingovych agentur. A opét se, nedlouho po kauze americké spolecnosti Enron,
muizeme ptat. Co délali auditorské firmy k tomto tématu v minulosti? Jak kvalitni byla jejich
prace? Jsou, mnohdy tu¢né castky na jejich fakturach k proplaceni, opravnéné?

V. ULOHA MANAZERSKE KONTROLY

Manazerska kontrola je proces jimz si podnikajici subjekty zajistuji efektivni
vyuzivani zdroj pro dosaZeni svych cilt.
Dulezité je zajisténi zpétné kontroly, kterd vyznamné zlepSuje chod manazerské kontroly. Prave

myslenka zpétné vazby je zda dilezita, protoze zlepSuje fizeni v organizacich tim, Ze vraci

aktérim analyzované informace o tom , co vykonali.

Proces manazerskou kontroly si miizeme definovat nasledovng¢:

1. Stanoveni srovnavaci zdkladny. Vychazime jednak z cilu pfevzatych z plant a rozpocti, které
muzeme rozsifit o vysledky danych jednotek a porovnani s vysledky jinych jednotek
(benchmarking).

2. Systém hodnotici spotfebu zdrojti, zejména vsak informace o pirimych nékladech v jednotkach,
kterym Ize za né ptisoudit odpovédnost.

3. Systém vyhodnocovani dosazenych vysledkl. Ve spojeni s trhem je neni obtizné, problém vSak
nastava pii hodnoceni vnitinich cen u nichZ je vhodné stanovit fakturacni ceny a dle moznosti

je porovnavat s cenami na volném trhu.
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4. Porovnani se srovnavaci zakladnou — analyza odchylek a vysvétleni jejich pficin. Zpétna vazby
potom umoznuje reagovat na zmény v prostiedi. Reakce potom mizeme rozdélit do tii Grovni
reakci:

- stupenl organizace fidici jednotky — tato zpétnd vazby urychluje uvédomeéni si kratko-
a stfednédobych zmén pro dosazeni stanovenych cilii (organizace toki, ukold,
pfeskupovani zdroj, pfifazeni odpovédnosti, zmény Ccinnosti, produktd, sluzeb nebo
klientd apod.);

- analyzy pomahajici zlepsit planovani a rozpoctovani v rocnim piehledu;

- analyzy v dlouhodobéjsich ¢asovych tsecich, které se podileji na ptipravé reinvestic zdroji
v celé skale Cinnosti.

NASTROJE MANAZERSKE KONTROLY

Vyse popsanych cilli se dosahuje pomoci nastrojti manazerské kontroly.

Za jednotlivé nastroje manaZzerské kontroly povazujeme:

1. Analyza a strategické planovani — spadaji do utvarti generdlniho feditele a jejim cilem je
uréeni dalSich sméri rozvoje, skladby ¢innosti a strukturalnich zmén.

Strategickd analyza vede k pocatecnimu stanoveni stfednédobych cilii, které se

ptevadéji do pfesné stanovenych a kvantifikovanych cila.
Zpétnd vazba jako strategickd kontrola potom poskytuje rekapitulace jak se dafi dosahovat
stanovenych cili.

2. ManaZerska kontrola — odpovidéa funkénimu povéfeni a ma nekolik slozek:

- projektovani zdroji
- koordinace pfifazeni zdrojt
- organizovani, zdznam a poskytovani informaci

3. Operacni Fizeni — nejdilezitéjsi Groven vyuziti manazerské kontroly — provadéji se zde
konkrétni Cinnosti a rozhodnuti se zavadi do praxe. Napi. dosazeni stanovené ziskové marze
znamena neustale sledovat jak vynosy (objem, ceny a rozdé¢leni na stfediska odpovédnosti) tak
naklady (ceny, produktivitu, vyuziti dovednosti).

Manazerska kontrola tim Ze poskytuje provoznim manaZzerim informace o
ekonomickych vysledcich, podporuje je ve vyuZzivani ukazateld provoznich
¢innosti

Manazerska kontrola vyzaduje v zasad¢ pouziti technickych a organiza¢nich nastrojti - zejména:

- zavedeni analytického fizeni, nebo ndkladového tucetnictvi vcetné nastrojii a metod pro
vyhodnocovéni vynost;

- informacni systém pro ob¢h a Sifeni manazerskych informaci;

- struktura definovanych stfedisek odpovédnosti jako hlavni objekty manazerské kontroly.
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AKTUALNY VYVOJ SVETOVEHO TRHU OCELE A JEHO
SIRSIE SUVISLOSTI

Actual Development of the World Steel Market and its broader
context

Martin Volo§in — Darina VoloSinova

ANOTACIA
Prispevok je zamerany na zhodnotenie aktudlneho vyvoja trhu ocele v SirSom kontexte,
ovplyvnenom prebiehajucou hospodarskou a finan¢nou krizou. Hodnotené st hlavné indikatory
daného trhu, Specifikd vyvoja spotreby a vyroby ocele v Europe, ako aj zakladné predpoklady
a moznosti oZivenia vyroby po roku 2009.

KLUCOVE SLOVA
Trh ocele, vyvoj trhu, prognéza trhu, redlna spotreba ocele, dovoz, vyvoz, hospodarska a finan¢na
kriza
ANNOTATION

The article discusses the actual steel market development in the broader context, affected by the
ongoing economic and financial crisis. The contribution assesses the main economic indicators of
given market, particularities of the steel consumption and production in Europe, as well as the
basic possibilities and premises of the steel production revival after the year 2009.

KEY WORDS

Steel market, market development, market forecast, real steel consumption, exports, imports,
economic and financial crisis

UVOD

Globalny trh ocele, indikovany vyvojom produkcie acien je vrozhodujicej miere previazany
s celosvetovym  makroekonomickym  vyvojom. Pokial  existuje stabilny  pozitivny
makroekonomicky rdmec, trh ocele tiez vykazuje znamky konjunktury, ¢o sa prejavuje najma
rastom produkcie a cenovym rastom. ZhorSenie resp. spomalenie svetového makroekonomického
prostredia sa odrazi v poklese celkovej produkcie ocele a je sprevadzané tiez cenovym poklesom.
Tento trh je pre nds vyznamny aj tym, Ze vyroba ocele stile zohrava dolezita ulohu v ekonomike
Ceskej a Slovenskej republiky.

CIELC A METODIKA
Ciel'om prispevku je na zaklade analyzy vyvoja trhu ocele naznacit moznosti a predpoklady pre
dal$i rozvoj daného trhu. Okrem celkového hodnotenia svetového trhu sa pokusime aj o jeho
prognoézu, so Specifickym zohladnenim vyvoja spotreby a vyroby ocele v Eurdpe. Pri analyze
a prognoze pouzijeme Standardné metody Statistickych analyz a prognéz.
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VYSLEDKY

Hlavné indikatory vyvoja trhu v predkrizovom obdobi
Analyza produkcie na trhu ocele sa tyka najskor obdobia 1998 — 2007. Cenovy vyvoj je zachyteny
od roku 2003. Svetova produkcia surovej ocele podla Steel Statistical Yearbook 2008' (World
Ssteel Association, Brussel 2009) od roku 1998 do 2007 nepretrzite rastla. Kym v roku 1998
predstavovala 777 328 tis. ton, v roku 2007 to bolo uz 1351 289 tis. ton surovej ocele. Ide
o takmer 74 %-ny narast produkcie za desatrocné obdobie, ked’ sa svetova ekonomika nachadzala
vo svojej konjunkturalnej fize. Tento vyrazny narast svetovej produkcie podporila najmi Azia,
ktora v roku 1998 produkovala 297 873 tis. ton surovej ocele, ale v roku 2007 to bolo uz 761 940
tis. ton, ¢o predstavuje v sledovanom obdobi viac ako 255 %-ny narast. Rozhodujucou mierou sa
na tomto naraste podielala Cina, ktora produkovala v roku 1998 114 588 ton surovej ocele, kym
v roku 2007 to bolo uz 494 899 tis. ton, Co tvorilo takmer 65 % celej produkcie surovej ocele
v Azii. Zaroven islo o viac ako $tvornasobny narast produkcie v samotnej Cine. Vyrazny rast
v produkcii ocele zaznamenala v sledovanom obdobi aj India, hoci objemom svojej produkcie sa
s Cinou neda porovnavat. India produkovala v roku 1998 23 480 tis. ton a v roku 2007 uz 53 080
tis. ton, ¢o je narast o 126 % a objemom tak prevysila v ostanom sledovanom roku Juzna Koreu.
Juznd Koérea produkovala vroku 1998 39 896 tis. ton av roku 2007 51517 tis. ton, ¢o
predstavovalo ndrast 029 %. Japonsko v sledovanom obdobi zvysilo svoju produkciu ocele
7 93 548 tis. ton na 120 203 tis. ton, ¢o bol narast o necelych 29 %.
Severna Amerika produkovala v roku 1998 129 945 tis. ton surovej ocele a v roku 2007 132 618 tis
ton, ¢o bol narast len o 2 %. Rozhodujucim producentom na kontinente s USA, kde v roku 1998
dosiahla produkcia 98 658 tis. ton, ale v roku 2007 len 98 102 tis. ton, ¢o je pokles produkcie o 0,6
%. Pokles produkcie zaznamenala aj Kanada o 2,3 %. Region potiahlo svojim rastom produkcie
Mexiko, kde bol zaznamenany rast produkcie o 23,5 %.
Juzna Amerika je z hl'adiska objemu produkcie surovej ocele menej vyznamny region, na svetovej
produkcii sa podiela len necelymi 4 %. Najvac¢Sim producentom je Brazilia, ktord v roku 2007
produkovala 33 782 tis. ton, jej produkcia oproti roku 1998 vzrastla pomerne vyrazne o 31 %.
V tab. 1 je zachyteny vyvoj rozdelenia celosvetovej vyroby surovej ocele od roku 1998 do roku
2007. Z vyssie uvedenej tabulky je vidiet, ze Azia dominovala v svetovej produkcii surovej ocele
uz na zaciatku sledovaného obdobia v roku 1998 s podielom viac ako 38 %.

Tab. 1 Vyvoj rozdelenia celosvetovej vyroby surovej ocele (v tis. ton, resp. v %)

1998 2000 2002 2004 2006 2007
Eurdpa 278292 303 714 303 328 333 684 350 190 359 082
35,8%* 35,8% 33,6% 31,2% 28,0% 26,6%
Azia 297873 331 880 394 928 510 095 676 184 761 940
38,3% 39,2% 43,7% 47, 7% 54,0% 56,4%
Sev. Amerika 129 945 135353 122 949 134 021 131 789 132 618
16,7% 16,0% 13,6% 12,5% 10,5% 9,8%
Juz. Amerika 36 121 39110 40 861 45 875 45 298 48 232
4,6% 4,6% 4,5% 4,3% 3,6% 3,6%
Ostatné Staty 4,5% 4,4% 4,6% 4,2% 3.8% 3,7%

Zdroj: Steel Statistical Yearbook 2008, vlastné vypocty
* % podiel regionu na svetovej produkcii surovej ocele

V tom istom obdobi vSetky ostatné vyznamné regiony, t.j. Eurdpa aj Severnd Amerika stracali
svoje podiely na svetovej produkcii. Eurépa produkovala v roku 2007 uz len necelych 27 %
svetovej produkcie, Severnd Amerika len necelych 10 %. Mdzeme teda konStatovat’, Ze v ramci

! Dostupné z www.worldsteel.org
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sveta sa vyrazne preskupili vyrobné kapacity na azijsky kontinent, predovsetkym do Ciny, ktora
samotnd vyprodukovala v roku 2007 takmer 37 % svetovej produkcie surovej ocele. Nejde len
o samotnu produkciu domacich ¢inskych vyrobcov, ale aj tradi¢ne silné krajiny v produkcii ocele
v poslednom desatro¢i presunuli svoju produkciu na azijsky kontinent najmi z dévodu nizkych
nédkladov na pracovnu silu aniZ§ie ceny energii. Cina sa tak svelkym naskokom stala
najvyznamnej$im producentom ocele na svete.

Graf 1 Vyvoj cien ocele valcovanej za tepla za roky 2003 —2009 v $/tonu
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Zdroj: Odvetvova sprava IKB 2006, Steelonthenet 2009, viastné spracovanie

Ako je mozné vidiet’ z grafu vyvoj cien ocele v rokoch 2002 — 2006 mal mierne rastici charakter,
s jednym vac¢sim vykyvom na prelome rokov 2004/2005. Vtedy prelomila cena ocele hranicu 600
$/tonu (Siroky pas valcovany za tepla), ale nasledne v prvom polroku 2005 doslo ku korekeii ceny,
ktora sa ustalila v pasme okolo 500 $/tonu, ktora sa udrzala az do prvého polroka 2006. V tomto
obdobi sa zdalo, ze trh je stabilizovany, neocakavali sa ziadne vicSie turbulencie a predpokladalo
sa, ze v strednodobom horizonte sa cena 500 $/tonu udrzi. Za nerealistické boli povazované
navraty cien na urovenn 300 $/tonu z roku 2002. Vsetky tieto progndzy narusila realita roku 2007
a prvého polroku 2008, ked’ cena ocele prudko stipala a kulminovala v jali 2008 na urovni 1 307
$/tonu. Tento prudky narast, ako sa ukazalo, sprevadzala opét’ korekéna faza, cena prudko klesala
od septembra 2008 a v maji 2009 sa vratila na Groven rokov 2004/2005 teda 605 $/tonu. To uz sa
ale trh ocele dostal pod vplyvom hospodarskej a finan¢nej krizy do fazy stagnécie.

Vyvoj vyroby ocele v Europe

Z hladiska sledovania vyroby ocele v Eurdope je Standardne hodnotend produkcia
podl'ajednotlivych Statov a zoskupeni, ktoré tvoria:

- Clenské staty EU 15

- nové Clenské Staty

- Clenské staty EU 27

- ostatna Eurdpa — Nérsko, Svajéiarsko, balkanske §taty a Turecko

Eurépska ¢ast’ SNS — Rusko, Ukrajina, Bielorusko, Moldavsko, Azerbajdzan.

Celkovy objem eurdpskej vyroby ocele zachycuje tab. €. 1. Ako je zrejmé z tabulky, vyroba
surovej ocele v Eurdpe od roku 1998 vcelku stabilne rastla, s miernym medziro¢nym poklesom
v rokoch 2001 a 2005. Priemerné tempo rastu vyroby vtomto obdobi bolo 2,9 % rocne.
V dosledku relativne nizkeho tempa rastu vyroby podiel Eurdpy na celosvetovej produkcii surove;j
ocele najmé od roku 2002 postupne klesal. Tento podiel bol este v roku 2001 vySe 30 %, ale do
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roku 2007 sa znizil na 26,6 %. Tento klesajuci trend sa eSte zvyraznil v roku 2008, kedy uz doslo
k celosvetovému poklesu vyroby ocele v ddsledku svetovej hospodarskej krizy a znizeného
dopytu, pricom tento pokles postihol najma vyspelé zapadné ekonomiky.

Tab. 2 Vyroba surovej ocele v Eurdpe v rokoch 1998 — 2007 v porovnani so svetom (v tis. ton)

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
EU 15 159888 | 155209 | 163358 | 158497 | 158686 | 160975 169071 165112 173233 175221
Nové ¢l. staty 31169 26976 30029 28954 29560 31536 33407 30468 33732 34511
EU 27 191057 | 182185 | 193387 | 187452 | 188246 | 192511 202478 195580 206965 209732
Ostatna Eur6pa 16813 16147 17014 17697 19265 21281 23992 24972 28205 30608
Eur. $taty SNS 70422 81227 93313 94611 95817 | 102073 107214 108160 115020 118742

Europa celkom 278292 | 279559 | 303714 | 299760 | 303328 | 315865 333684 328712 350190 359082

Svet 777328 | 788969 | 847670 | 850345 | 904053 | 969992 1069082 1146686 1251196 1351289

Podiel Europy
na svet. vyrobe

Zdroj: Steel Statistical Yearbook 2008, viastné vypocty

35,8 354 35,8 353 33,6 32,6 31,2 28,7 28,0 26,6

Tradi¢ni producenti v Eurdpe z EU 15 (jej cela produkceia v roku 2007 bola 175 221 tis. ton surovej
ocele) st Nemecko ako objemom najvacsi producent, (v roku 2007 produkovalo 48 550 tis. ton)
Taliansko (v roku 2007 31 553 tis. ton), Francuzsko (v roku 2007 19 250 tis. ton) a Spanielsko (v
roku 2007 18 999 tis. ton) Rast produkcie surovej ocele v sledovanom obdobi dosiahli Nemecko
o priblizne 10%, Taliansko onecelych 23 % a Spanielsko 028 %, naopak Franctizsko
zaznamenalo pokles produkcie o5 %, eSte vyraznejSie klesla produkcia aj vo Velkej Britanii
(pokles o 18 %).

Vyznamnymi eurdpskymi producentmi st aj Rusko a Ukrajina. Rusko produkovalo v roku 1998
43 822 tis. ton surovej ocele a v roku 2007 72 387 tis. ton, ¢o bol narast o 65 %. Ukrajina v roku
1998 produkovala 24 445 tis. ton a v roku 2007 42 830 tis. ton, ¢o bol narast o viac ako 75 %.
Celkovo krajiny byvalého Sovietskeho zvazu vyprodukovali v roku 2007 spolu 124 169 tis. ton
surovej ocele, ¢o predstavovalo ndrast produkcie oproti roku 1998 o 68 %. Medzi vyznamného
europskeho producenta surovej ocele je zaradené aj Turecko, ktoré v roku 1998 vyprodukovalo
14 144 tis. ton a v roku 2007 uz 25 754 tis. ton, ¢o predstavovalo narast o 82 %. Vyvoj za prvych
osem mesiacov roku 2009 (tab. 3) naznacuje, ze klesajuci trend vyvoja podielu Eurépskych statov
vratane Ruskej federacie na celosvetovej vyrobe ocele bude pokracovat’ (tab. 4 — udaje za rok 2009
boli ziskané extrapolacnou metodou).

Tab. 3 Vyvoj vyroby surovej ocele v roku 2009

1/2009 2/2009 3/2009 4/2009 5/2009 6/2009 7/2009 8/2009
EU 27 9821 10071 10315 9427 10787 11225 11215 10751
Ostatna Europa 2168 1968 2103 2142 2351 2426 2556 2625
Eur. $taty SNS 6258 6924 7262 6754 7247 7411 7943 7945
Spolu Eurépa 18247 18963 19680 18323 20385 21062 21714 21321
Azia 57058 54637 60501 58936 63056 66079 68337 70848
Svet 86420 84698 92135 88992 95908 99667 103896 106489

V obdobi 1-8/2009 sa vyrobilo v Eurépe spolu 159,695 mil. ton surovej ocele, zatial’ ¢o v Azii sa
vyrobilo celkove 499,452 mil. ton. Z uvedeného vyplyva, Ze pomer sil Eurdpy a Azie sa opit
zmeni v neprospech Eurdpy (plati to aj vztahu medzi USA, resp. Amerikou a Aziou) a to takym
spdsobom, ze pokial’ d’alsi vyvoj produkcie v roku 2009 bude v sulade so su¢asnym trendom, bude
vyroba v Eurdpe klesat’ a jej podiel na svetovej vyrobe bude koncom roku 2009 len asi 21 %.
Produkcia v Azii napriek krize sa bude pravdepodobne nad’alej mierne zvySovat’, ¢im kontinent
dosiahne dominantné postavenie vo vyrobe ocele s podielom vyse 65 % na celosvetovej produkeii.
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Tab. 4 Vyroba surovej ocele v roku 2008 a prognoéza na rok 2009 v tis. ton

2008 2009
EU 27 197999 15,2 % 125418 11,0 %
Ostatna Eurépa 31290 2,4 % 27508,5 2,4 %
Eur. §tity SNS 109204 8,4 % 86616 7,6 %
Spolu Eurépa 338493 25,9 % 2395425 21,1 %
Azia 747899 57,3 % 749178 65,9 %
Ostatné krajiny 218098 16,7 % 148587 13,1 %
Svet 1304490 100,0 % 1137307,5 100,0 %

Zdroj: vlastné prepocty a extrapolacie, SSY 2008

Stru¢na prognodza vyvoja na roky 2009 — 2010

Podl'a analyzy EUROFERu vyvoj realnej spotreby v zavere roka 2008 a v prvych mesiacoch 2009
potvrdzuje, Zze hodnotovy retazec vyroby ocele ajeho ekonomické a finanéné zaklady su silne
ovplyvnené od jesene 2008. Prave odvetvia vyuzivajuce ocel’ vyrazne postihol ekonomicky pokles,
preto nie je prekvapenim, ze redlna spotreba ocele v poslednom Stvrtroku 2008 silne poklesla.
Napriek tomu 16,1 %-ny medzirocny pokles koncovej spotreby v poslednom Stvrtroku bol len
prvym krokom bolestnej adaptacie eurodpskeho priemyslu na zmeny trhovych podmienok,
o¢akavanych v roku 2009. Posledné prognézy ekonomického vyboru EUROFERu a Statistiky 1.
polroka 2009 naznacujt, Ze pokles redlnej spotreby bude pokracovat’ cely rok 2009, s miernym
oslabenim klesajiceho trendu koncom roka. Prognoza pocita s medzirocnym poklesom spotreby
0 22,5 % v prvom S$tvrtroku, 20,2 % v druhom S$tvrtroku a 15,2 % v tretom Stvrtroku. Vysledny
pokles spotreby za rok 2009 sa ocakava v rozmedzi okolo 16,6 %. Na rok 2010 sa ocakava, ze
spotreba bude na trovni roku 2009, pri optimistickom scenari by sa mohla mierne zvysit.

Pokial’ ide o vyrobu surovej ocele, na zédklade odhadov, ktoré vychadzaji z vyvoja prvého polroka
2009 (tab. 4), tito v Europe poklesne v roku 2009 takmer o 30 %. Podobny vyvoj postihne aj
ostatné zoskupenia, s vynimkou Azie, kde sa zrejme vyroba udrzi minimalne na irovni roku 2008.
Celkova europska bilancia trhu ocele bude ovplyvnena aj vyvojom exportu a importu, kde sa
predpokladéd v roku 2009 pokles dovozu o 24 % a pokles vyvozu o 25 %. V roku 2010 by sa uz
mal dovoz aj vyvoz zvysit asi o 8 az 9 %. Pritom sa neo¢akava vyrazny rast dovozov z Ciny, ale
najmé z Ruskej federacie, juznej Koérey, Taiwanu a Turecka.

ZAVER
Strukturalne zmeny na trhu ocele nemozno posudzovat’ len z hladiska vyvoja celkovej produkcie,
ale je nutné hodnotit’ aj vyvoj produkcie jednotlivych druhov sortimentu. Sucasny stav je
charakterizovany snahou poprednych eurdpskych vyrobcov (najmd Nemecko, Francizsko,
Taliansko) o zvySovanie kvality a podielu vyrobkov s vys$Sou pridanou hodnotou, ako st nerezové
ocele, Specidlne povrchové upravy apod. V tychto sortimentoch je Eurdpa Cistym exportérom,
zatial’ ¢o USA a Cina musia tieto sortimenty aj dovazat. Dal§im déleZitym faktom je, Ze na raste
produkcie v Azii maji vyznamny podiel investicie eurdpskych firiem, ¢o znamena, Ze pokles
vyroby niektorych druhov ocele, resp. vyroby celkove v Eurdpe nie je dokazom straty pozicie na
trhoch, ale presunu kapacit. Hlavnym nepriaznivym dosledkom tohto vyvoja je znizovanie kapacit
a zamestnanosti v oceliarskom priemysle v Europe, ¢o d’alej zvySuje nezamestnanost’ spdsobenti
hospodarskou krizou. Preto je potrebné v ekonomickej oblasti prijimat’ najmd opatrenia na
zvysenie zamestnanosti v novych odvetviach ekonomi’ky.
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TRENDY KOMUNITARNIHO REGULATORNIHO VYVOJE
Z POHLEDU CESKE NARODNI BANKY

Trends in the Development of the Community Regulatory
Framework from the Perspective of the Czech National Bank

Hynek Cerny

ANOTACE

Evropska komise se v reakci na vysi ocekavanych nakladt spojenych se sanaci bankovniho sektoru
a bojem s hrozbou recese rozhodla vytvofit novy model regulace, ktery by byl schopen uc¢innégji a
vCas signalizovat negativni jevy na finan¢nich trzich a formou tésnéj$i nadnarodni spoluprace na
tyto jevy vc€as reagovat a tak snizit jejich dopady na minimum. Za tim ucelem poveétila Jacquesa
de Larosi¢ra sestavenim expertni skupiny a zpracovanim navrhu nové koncepce regulace dohledu
nad finanénim trhem v Evropské unii. Clenské staty byly vyzvany, aby k dokumentu vypracovaly
stanoviska. Ceska narodni banka (dale CNB) zpravu hodnoti jako celkové piinosnou, k nékterym
navrhim a zavérim se vsak stavi rezervovang.

KLICOVA SLOVA

Evropskd komise, regulace, dohled nad finan¢nim trhem, Evropska unie, Ceska narodni banka.

ANNOTATION

In reaction to the expected size of the costs associated with the banking system recovery and the
battle with the threat of recession, the European Commission decided to set up a new regulatory
framework which would be able to provide alerts in a more prompt and effective manner in the
event of negative developments on financial markets and which, by way of tighter cross-border
cooperation, would react immediately to such developments and thus minimize their impact. For
this purpose the EU assigned Mr. Jacques de Larosiér to set up a group of experts and to draft a
new European financial markets regulatory concept. The member states were asked to draft their
positions on this document. Although the CNB assess the content of the report as useful overall, it
has certain reservations regarding some proposals and conclusions therein.

KEY WORDS

European Commission, regulation, financial markets, Czech National Bank.

UVOD

Evropska komise se v reakci na vysi ocekavanych nakladt spojenych se sanaci bankovniho sektoru
a bojem s hrozbou recese rozhodla vytvofit novy model regulace, ktery by byl schopen ucinéji a
vcas signalizovat negativni jevy na finan¢nich trzich a formou té€snéj$i nadnarodni spoluprace na
tyto jevy vCas reagovat a tak snizit jejich dopady na minimum. Prvnim vystupem se stala zprava
tymu, vedeného Jacquesem de Larosiérem. Zprava jednak identifikuje slabiny souc¢asného systému
regulace a jednak navrhuje nova feseni. Clenské staty byly vyzvany, aby ke zpravé vypracovaly
stanoviska. CNB v zasad& zpravu povazuje za piinosnou, vytyka ji vsak uréitou nekoncepénost,
prilis Siroky zabér a prekroceni mandatu, absenci jasnych priorit a hlubsi diskuse na politické a
expertni urovni.
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CiL A METODIKA

Je zfejmé, Ze zprava de Larosiérova expertniho tymu mé ambici stat se zakladnim pracovnim
dokumentem pro tvorbu nové architektury spoleéného evropského dohledu. Cilem stanoviska CNB
k této zpraveé je vyjadrit svij souhlasny postoj k navrhtim, které se z pohledu regulatorni praxe
CNB osvédgily a vyjadiit nesouhlasny postoj k navrhiim, které CNB povaZuje za nesystémové ¢i
pfimo nesouvisejici s pficinami finan¢ni krize.

VYSLEDKY

CNB vydala své stanovisko ke zpravé 18. brezna 2009 v dokumentu ,,Pozice Ceské narodni banky
ke zpravé skupiny vedené Jacquesem de Larosiérem k dohledu nad finan¢nim trhem v EU*
Samotna zprava sestava z 31 doporuceni, z nichZ prvnich 15 se zabyva riznymi oblastmi a aspekty
regulace, druhé ¢ast je pak vénovana prevazné problematice nové navrhovanych instituci. Proto je
o doporucenich druhé ¢asti pojednano souhrnng.

Stanoviska k jednotlivym doporucenim:

1. Zasadni prehodnoceni pravidel Basel I1.

Basilejsky vybor pro bankovni dohled by mél byt vyzvan k zméné zdsad v oblastech

0 postupného navySovani minimalnich kapitdlovych pozadavka,
omezeni ,,procykli¢nosti* pomoci dynamického opravkovani nebo kapitalovych rezerv,
zavedeni pifisnéjSich pravidel pro mimobilanéni polozky,
zptisnéni pozadavki na ,,likvidity management®,
zptisnéni pravidel pro vnitini kontrolni systém a risk management, zvlasté pak nastolit ,.fit
and proper* pozadavky na management a ¢leny piedstavenstva.
Pravidla musi byt spolehliva a jednoduse aplikovatelna.

O o0oo0oo

Stanovisko

CNB principy doporuéeni podporuje s urditymi vyhradami. CNB zastavd nazor, Ze problém
procykli¢nosti regulatorniho konceptu Basel II, resp. evropskych CRD smérnic, vyZaduje
dikladnou expertni analyzu, ze pifipadné zmény téchto smérnic by nemély byt z politického
rozhodnuti uspéchany nebo dokonce ptestieleny do miry branici obnoveni tvérovani bank. Musi
byt objasnéno, zda dochéazelo k chybam aplikace konceptu z diivodu jeho komplikovanosti nebo
chybné kalibrace. Jakékoliv korekce by mély byt podloZzeny solidni analyzou jejich dopadi
(regulatory impact assessment). Doporuceni navrhujici vyuziti dynamického opravkovani jako
nastroje ke zmirnéni procykli¢nosti trpi tim, Ze v soucasné dobé neni dostatecné¢ podlozen
srovnanim s pozadavkem na kryti o¢ekavanych ztrat podle konceptu Basel II.

2. Regulatorni kapital
V ramci EU by méla byt pfijata definice regulatorniho kapitélu, feSici zaroven, zda by tzv.
,hybridni nastroje* mély byt povazovany za soucast tier 1. Tuto definici by mél potvrdit Basilejsky
vybor.

Stanovisko
CNB principy doporuceni podporuje.

3. Regulace Credit Rating Agencies (CRAs)
Ohledné regulace Credit Rating Agencies (CRAs) se doporucuje
0 posileni kompetence CESRu pro registraci a dohled CRAs (v ramci EU),
0 zasadni pfehodnoceni podnikani CRAs, jejich zplisobu financovéni, oddéleni ratingovych a
poradenskych aktivit,
0 postupné by se m¢l sniZovat vyznam ratingu v oblasti regulace,
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0 rating strukturovanych produkti by se mél zménit v systém piidélovani koédu pro tyto
produkty.
Tyto regulatorni zmény musi byt provazeny zvysenou “due diligence”, zodpovédnosti investor a
zlepSenym dohledem.

Stanovisko

CNB doporuceni nepodporuje v Casti tykajici se ulohy CESRu. V ostatnich bodech principy
doporuceni podporuje a to zejména v tom bodé¢, jenz se tyka vyrazného omezeni vyuziti ratingli v
regulaci.

4. Mark-to-market ocefiovani
Doporucuje se vétsi zohlednéni mark-to-market ocefiovani, obzvlast

0 urychlené dofeSeni tcetnich problému v oblasti strukturovanych produkti,

0 ucletni standardy by nemély byt ovliviiovany obchodnimi modely, nemély by podporovat
procyklické chovani a odrazovat od dlouhodobého investovani,

0 [IASB a ostatni tvlirci standardi by se méli usnést na spole¢né transparentni metodologii pro
ocenovani aktiv, kde metoda mark to market neni pouzitelna,

0 IASB zpfistupni svllj proces nastavovani standardii regulatornim, dohledovym a
podnikatelskym institucim,

0 zpfisnéni dohledu a korporatni struktury IASB.

Stanovisko
CNB principy doporugeni podporuje aviak se zasadnimi vyhradami, které vyplyvaji z toho, Ze
nevidi zmény IFRS jako kliGovy néstroj pro fedeni procykli¢nosti. CNB se domniva, ze IFRS neni
vhodné politizovat a povazuje za dilezité, aby si IASB zachovala vysokou expertni Uroven a
nezavislost.

5. Dohled nad skupinami
M¢la by byt pfijata Direktiva Solvency 2, kterd bude zahrnovat rezim vyvazené spoluprace v ramci
skupiny (konsolida¢niho celku), doprovazeny dostatecnymi kompetencemi pro hostitelsky ¢lensky
stat, povinny proces komunikace mezi dohledy a zalozeni harmonizovaného garan¢niho fondu.

Stanovisko

CNB principy doporuéeni podporuje v bodé, kde se hovoii o piijeti smérnice Solvency II. Zarovei
vsak CNB nesouhlasi s tim, aby do smérnice byl zahrnut rezim podpory skupiny ("group support
regime"), ani s tim aby doslo k pfesunuti pravomoci od hostitelského dohledu na domovsky organ
dohledu.

6. Posileni role narodnich regulatori
Narodni regulatofi vSech cClenskych zemi musi disponovat dostateCnymi dohledovymi
kompetencemi vcetné sankci, za ucelem zajisténi dodrzovéani zavedenych pravidel finan¢nimi
institucemi. Narodni regulatofi musi byt taktéz vybaveni silnymi sank¢nimi nastroji pro potirani
vSech typt finan¢ni kriminality.

Stanovisko

CNB principy doporuéeni podporuje. Nicméné CNB se zaroveii domnivé, e v kontextu soucasné
finan¢ni krize nejde o prioritu a Ze pii implementaci tohoto doporuceni by mél byt kladen diraz na
harmonizaci pravomoci organti dohledu spise nez na posilovani jejich pravomoci.
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7. “Paralelni bankovni systémy”
Je tieba

0 vhodnym zptisobem rozsitit regulaci na vSechny subjekty, které systematicky vykonavaji
finan¢ni aktivity, 1 kdyz tyto aktivity nejsou provozovany ve velkém vii€i vefejnosti,

0 zvysit transparentnost na vSech financ¢nich trzich, zejména u systémoveé vyznamnych hedge
fondii zavedenim (v Cclenskych zemich a mezindrodné) pozadavkii na registraci a
informacni povinnosti manazeri hedge fondl co se tyce jejich strategii, metod a pouzivani
pakovych nastroju véetné ostatnich aktivit,

0 zavést vhodné kapitalové pozadavky na banky, které vlastni ¢i provozuji hedge fondy nebo
provozuji vyznamnym zptisobem obchod na vlastni ucet, a tyto peclivé monitorovat.

Stanovisko

CNB doporudeni nepodporuje, protoZe zastava nazor, ze okruh regulovanych subjektii by nemél
byt nadmérné rozsifovan. Soucasnd financni krize prokazala, Ze selhal spi§ Usudek a regulace
expozic bank a jinych jiz dnes pfisné regulovanych finanénich instituci vi¢i komplexnim
strukturovanym nastrojim (napf. ABS). K tomuto selhdni pravdépodobné vyznamnou meérou
prispéla sektorova fragmentace financniho dohledu a sni spojené mezery v pokryti trhii se
zminénymi ndstroji finanénim dohledem. Pozornost by se tedy méla vénovat pifedevsim tomu, jak
tyto mezery uzaviit a nikoliv projektim dalSiho rozSifovani okruhu regulovanych subjektu.

8. Sekuritizované produkty a derivatové trhy
Ohledné sekuritizovanych produkti a derivatovych trhii se doporucuje
0 zjednoduseni a standardizace OTC derivatu,
0 zavedeni a povinnost pouzivat pro CDS v EU alesponi jednu, kapitdlové vybavenou
clearingovou instituci,
0 zajistit, ze emitent sekuritizovaného produktu bude ve svych knihach po dobu Zivota tohoto
produktu udrzovat smysluplné mnozstvi podkladového aktiva.

Stanovisko
CNB principy doporuceni podporuje s tim, Ze je nutné jasn¢ vymezit oblast, kde je standardizace
zadouci a zaroveil zachovat dostatecny prostor pro smluvni svobodu a tim i pro finan¢ni inovace.

9. Kolektivni investovani
V oblasti kolektivniho investovani se doporucuje dalsi sjednocovani pravidel pro fondy v EU,
zejména co se tyka definic, ¢lenéni aktiv a pravidel delegovani. Toto by mélo byt doprovazeno
piimym dohledem nad nezévislosti role depozitafe a funkce custody.

Stanovisko
CNB principy doporuceni podporuje, piestoze nevidi pfimou souvislost mezi timto doporuc¢enim a
soucasnou finanéni krizi.

10. Opatieni v oblasti harmonizace
Za ucelem vypotadani se se soucasnou absenci diisledné harmonizovanych pravidel v ramci EU, se
navrhuje

0 Clenské staty a Evropsky parlament by se v budoucnosti mély vyhnout pfijimani legislativy,
ktera umoznuje nedaslednou transpozici a aplikaci,

0 Komise a vybory level 3 by mély identifikovat takové narodni vyjimky, jejichZ odstranéni
by prospélo fungovani jednotného finan¢niho trhu, potlacit regulatorni arbitraz a odstranit
piekazky volné soutéze, zvysit aktivitu pfeshrani¢nich finanénich aktivit v rdmeci EU.
Clenské staty by mély byt schopny pfijmout p¥isn&jsi narodni regulatorni opatieni je li to
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vhodné pro upevnéni finan¢ni stability, pti zachovani principu fungovani vnitiniho trhu a
respektovani schvalenych minimalnich standardu.

Stanovisko
CNB principy doporuceni podporuje.

11. Opatieni v oblasti corporate governance
V souvislosti se selhanim corporate governance, které¢ odhalila finan¢ni krize je zfejmé, Ze systémy
odménovani musi byt tésnéji spjaty se z4jmy akcionaitt a dlouhodobou prosperitou spolecnosti,
struktura odménovani by méla byt zaloZena na nésledujicich principech

0 vymeétovani bonusti by mélo byt zalozeno na viceletych planech, vyplaceni bonusti by mélo
byt rozlozeno v Case,

0 stejné principy by mély platit pro osoby obchodujici na vlastni ¢et spolecnosti a pro asset
managery,

0 bonusy musi reflektovat aktudlni vykonnost a nesmi byt predem garantovany,

0 dohledov¢ instituce by mély dohlizet vhodnost kompenzac¢nich schémat, vyzadovat zmény
tam, kde systémy odménovani nabadaji k akceptovani neimérnych rizik a tam, kde tieba (a
kde neni viile k ndpravnym opatienim), uvalit dodatecné kapitalové pozadavky podle pilite
2 Basel 2.

Stanovisko
CNB principy doporuceni nepovazuje za aspekty s fatalnim dopadem na prubéh krize vyzadujici
prioritu na trovni EU.

12. Opatreni v oblasti Fizeni rizik
Doporucuje se, aby

0 funkce risk managera byla ve finan¢nich institucich nezavisla a odpovédna za efektivni a
nezavisly stres testing,

O senior pozice risk managementu by mé¢la zaujimat vysoké postaveni v podnikové hierarchii,

0 interni hodnoceni rizik a due dilligence nesmi byt podceiiovano s poukazem na externi
ratingy,

0 dohledové instituce jsou zvany k pravidelnym inspekcim vnitiniho systému fizeni rizik.

Stanovisko
CNB principy doporuceni podporuje.

13. Jednotny regulatorni ramec pro krizovy management
Doporucuje se

0 uceleny funkéni regulatorni rdmec pro krizovy management v ramci EU,

0 aniz by byla dot¢ena moZznost budouci intervence jednotlivych instituci, vytvoreni jasnych
pravidel pro zvladani krizi,

0 vSechny dohledové¢ instituce v EU by mély disponovat vhodnymi a odpovidajicimi nastroji
pro prevenci a zvladani krizi,

0 pravni prekazky stojici v cesté k pfeshrani¢nimu uziti téchto néstroji by mély byt pomoci
opatfeni pfijatych na trovni EU odstranény.

Stanovisko
CNB principy doporuceni podporuje.
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Nové zastieSujici evropské instituce
M¢l by byt zaloZzen European Systemic Risk Council (ESRC) fizeny prezidentem ECB, pod
zastitou a organizacné zajistén ECB.
ESRC by se sestaval z ¢lenit General Council of the ECB, pfedsedit CEBS, CEIOPS, CESR a
reprezentanta Evropské komise. Kdykoliv pfedmét diskuse vyzaduje ptitomnost dohledu oblasti
pojistovnictvi ¢i kapitdlového trhu, guvernér za sebe muze delegovat ptredstavitele piislusného
dohledového tradu.
ESRC analyzuje a shomazd'uje vSechny informace podstatné pro sledovani finanéni stability,
vztahujici se k makroekonomickym podminkdm a obezfetnostnim pravidlim ve vSech finan¢nich
sektorech
musi byt zajiSténa hladka vymeéna informaci mezi ESRC a “mikro obezietnostnimi” dohledy

Stanovisko

CNB piiklada doporugeni kli¢ovy vyznam. CNB sviij souhlas podmifiuje vyjasnénim daliich
potiebnych detaili navrhovaného posileni systému monitorovani a analyzy evropské dimenze
systémového rizika, k nimZ patii zejména:

0 statut navrhované instituce ¢i platformy (body),

0 otazka zapojeni ECB do vykonu dohledu nad finan¢nimi institucemi s ohledem na to, Ze
ECB neméla az dosud pfilezitost ziskat zkuSenosti s pfimym vykonem dohledu nad
jednotlivym finan¢nimi institucemi a finan¢nimi skupinami, resp. stzv. mikro-
obezietnostnim dohledem,

O obtize sfungovanim navrhované instituce ¢i platformy zhlediska organizace
(pfedpokladana alternace mezi guvernérem centralni banky ESCB a hlavou narodniho
organu dohledu),

0 pravomoci navrhované instituce ¢i platformy vii¢i ndrodnim organtim dohledu.

Me¢l by byt zalozen European System of Financial Supervisors (ESFS). Tato instituce by byla
decentralizovana:

O existujici narodni organy dohledu by pokracovaly v provadeéni své bézné ¢innosti,

0 vznikly by tfi nové evropské instituce, nahrazujici CEBS, CEIOPS a CESR, jejichz tkolem
by bylo koordinovat aplikaci dohledovych standardii a zajiStovat tésnou spolupraci mezi
narodnimi dohledovymi orgény,
operujici subjekty,

0 ESFS by méla byt nezavisld na politickych institucich, av§ak méla by pted nimi nést
zodpovédnost,

0 méla by se opirat o spolecnou sadu klicovych harmonizovanych pravidel a mit pfistup k

v

nejspolehlivéjSim informacim.

Stanovisko:
CNB doporuéeni odmita a to z nasledujicich déivodi:

0 vznik asymetrie pravomoci a zodpovédnosti u narodnich organti dohledu
nevyjasnéna role narodnich legislativnich organt
nevyjasnéna role véfitele posledni instance
nadbytecnost navrhovaného poctu evropskych organt (European authorities, dale jen
»EA®) pro dosazeni fady deklarovanych cili
rezignace na feSeni problému soucasné roztisténosti dohledu na narodni Grovni
rezignace na feSeni nedostatkti sektorového modelu
mnohostrannd angazovanost integrovanych narodnich organti dohledu viici EA
nejasny zpusob rozhodovani v ramci ESFS

O OO

O o0oo0oo
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0 nejasny okruh pisobnosti EA
0 nedostate¢né propojeni finan¢ni stability s finan¢nim dohledem
O nejasny statut a zpisob financovani EA

ZAVER

CNB povazuje za jeden ze zékladnich problémii evropského integrovaného trhu pietrvavajici
fragmentaci organti dohledu a nepiehlednou strukturu Lamfalussyho struktury. Zprava nebere
v tvahu nutnost zajisténi dohledu napfi¢ vSemi sektory finan¢niho trhu. Nedostate¢ny pokrok
v tomto sméru zatézuje architekturu dohledu nad finanénim trhem Evropské unie nadmérnym
poctem narodnich organi dohledu, ¢ini spolupraci v oblasti dohledu nad evropskymi mezinarodné
¢innymi finanénimi institucemi a jejich skupinami mélo efektivni a nepruznou v podminkéch
vysoké miry provazanosti finan¢nich systému clenskych statti a velkého objemu pieshrani¢nich
finan¢nich transakci. TotéZ se tyka harmonizace pravidel financéni regulace, vykaznictvi,
konvergence postupt pii vykonu finan¢niho dohledu a v neposledni fad¢ i krizového fizeni. Zprava
opatieni k podobnému zjednoduSeni architektury dohledu nad finanénim trhem Evropské unie
nenavrhuje.

Na evropské trovni v soucasné dob¢ funguje sit’ vybort i jinych instituci, dohod a pravidel
vytvofenych proto, aby shora zminéné spoluprdce, harmonizace, konvergence i krizové ftizeni
efektivné fungovaly a CNB jednoznaéné preferuje vyuziti stavajicich struktur a kapacit pred
vytvafenim dalSich novych instituci bez ukonceni ¢innosti téch stavajicich, pokud se neprosadily.
Ptedlozenou Zpravu presto vnima jako dobry zaklad pro dalsi podrobnéjsi diskuzi s potencidlem
mozného sbliZzeni nazori na rekonstrukci regulatorniho a dohledového ramce EU mezi ¢lenskymi
zemeémi.
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RIZENI RIZIK KOMERCNICH BANK V CESKE REPUBLICE

RISK MANAGEMENT IN COMMERCIAL BANKS IN CZECH
REPUBLIC

Veronika Buc¢kova

ANOTACE
Obsahem piispévku ,.Rizeni rizik komerénich bank v CR“ je analyza principt uplatiiovanych
v oblasti Fizeni rizik v Ceské republice, jimZ jsou komeréni banky vystaveny. Na fizeni téchto rizik
1ze nahlizet ze dvou rovin, a to jako na fizeni externi z pozice regulacni instituce a na fizeni interni
uplatiiované samotnymi komeré¢nimi bankami.

KLICOVA SLOVA

riziko, fizeni rizik, bankovni regulace

ANNOTATION

The paper “Risk management in commercial banks in Czech Republic” is focused on the principles
used in the area of risk management in banking sector in Czech Republic. The risk management
has two levels. On the one hand there is an external risk management stated by the bank regulator
and on the other hand there is a risk management in the form of internal rules, instructions, orders
created by particular commercial bank.

KEY WORDS

risk, risk management, bank regulation

UVOD

Komer¢ni banky jsou podnikatelské subjekty a jejich primarnim podnikatelskym cilem je dosazeni
zisku, neboli maximélniho zhodnoceni vloZenych prostiedkli akcionafi. Existuje vSak riziko, ze
tohoto cile nebude dosazeno nebo jej bude dosazeno pouze v omezené mife. Komeréni banky jako
ostatni podnikatelské subjekty svou Cinnost vykonavaji ve svété nejistoty, nemohou znat budouci
vyvoj napft. urokovych sazeb, kurzli a cen na kapitalovych trzich, dainové politiky a dalSich. Tento
vyvoj mohou pouze s vétSi nebo mensi pravdépodobnosti pfedpokladat. Jestlize vSak se bude
skuteCnost ubirat jinym smérem, nez banka predpokladala, maze ji tim vzniknout ijma (napft. ve
formé ztraty).

Projev rizika mlize ohrozit bankovni rentabilitu, stabilitu a nésledné jeji likviditu. Proto je nutné
rizikiim vénovat zvySenou pozornost. Nelze je zcela odstranit, ale pouze ¢astecné eliminovat. Za
timto ucelem je pro banky dulezité rizika efektivnim zplisobem fidit. To znamena zjist'ovat, jakym
rizikim je banka vystavena, jaké dusledky jejich plisobenim mohou nastat, jaké to mize mit
dopady na banku, dale tato rizika sledovat, zajiStovat se proti nim, vytvaret preventivni opatfeni i
opatieni nasledna (na minimalizaci $kod po projevu rizika) a provadét kontrolu tohoto fizeni (zda
je efektivni a dostate¢né).
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CiL A METODIKA
Cilem ptispévku je podat uceleny pohled na problematiku fizeni rizik, kterym komeréni banky celi,
a vymezit podstatu procesu fizeni rizik v bankich pisobicich v Ceské republice véetn& jeho
pravniho zakotveni.
Zakladnimi metodami tohoto ptispévku jsou metody analyzy a deskripce.

1. PRINCIPY RiZENT BANKOVNICH RIZIK
Cely proces fizeni rizik je zna¢né obsahly a zahrnuje Siroké spektrum ¢innosti, postupli a metod.
Rizeni rizik komerénich bank probih4 ve dvou rovinach, a to jako
- fizeni externi ze strany regulatora a
- fizeni interni uskute¢iované samotnymi komer¢nimi bankami.
Plati, ze interni fizeni rizik vzdy vychazi z externiho fizeni a musi s nim byt vzdy v souladu.

2. EXTERNI RiZENT BANKOVNICH RIZIK
V Ceské republice uréuje pravidla externiho fizeni bankovnich rizik Ceska narodni banka.
Ceska narodni banka (dale jen ,,CNB“) je tstiedni bankou Ceské republiky a plni funkci organu
regulace a dohledu nad bankovnim sektorem.

Jeji uloha organu regulace a dohledu v oblasti bankovnictvi je ddna ustanovenim v zdkoné ¢.
6/1993 Sb., o Ceské narodni bance (dale jen ,,Zakon o CNB®).

K regulaci podnikani bank v oblasti podstupovanych rizik se vaze § 24 odst. 1~ pism. b) Zakona
o CNB, podle kterého Ceska narodni banka stanovuje vyhlaSkou pravidla obezietného podnikéni
dalsich osob na penéznim trhu a podminky, za kterych lze obchodovat na penéznim trhu.

Kontrolu dodrzovani stanovenych pravidel, tedy dohled, pak CNB uskutediiuje na zakladé
ustanoveni v § 44 odst. 1 pism. a), podle n&hoz CNB vykonava dohled nad bankami, pobo¢kami
zahrani¢nich bank, spofitelnimi a ivérnimi druzstvy, institucemi elektronickych penéz, pobockami
zahrani¢nich instituci elektronickych penéz a jinymi osobami, které¢ vydavaji elektronické penize,
podle zvlastnich pravnich predpist, a nad bezpecnym fungovanim bankovniho systému. Podle § 44
odst. 3 pak nad témito osobami vykonéava dohled také na konsolidovaném zaklad€ nebo ve skupiné
a doplnkovy dohled nad témito osobami ve finan¢nich konglomeratech v rozsahu stanoveném
zvlastnimi pravnimi ptedpisy.

Tyto pravomoci byly Ceské narodni bance vtisknuty za i¢elem zajisténi diivéryhodnosti a stability
bankovniho sektoru. Stabilni bankovni sektor je totiz jednou ze zékladnich podminek fungovani
ekonomiky. Uméld administrativni regulace v podob& riiznych omezujicich a piikazujicich
pravidel sice znamend naruseni volného a svobodného trhu, nicméné vykyvy ve stabilité
bankovniho sektoru by mohly mit na fungovani celkové ekonomiky velice silné negativni dopady.
Proto je Ceska narodni banka zmocnéna k vydavani reguli ve formé pravnich predpist. Kontrola
dodrzovéani takto stanovenych pravidel bankami se pak nazyva bankovni dohled. Poslanim
bankovniho dohledu se rozumi pifedev§sim ,podpora zdravého rozvoje, trzni discipliny a
konkurenceschopnosti bank, piedchazeni systémovym krizim a posilovani divéry vetejnosti

el

v bankovni systém*".

Duivéryhodnost a stabilita bankovniho sektoru mize byt narusena z mnoha pticin. Tyto pfiiny jsou
velice riznorodé. Jen piikladem bych uvedla tfeba Spatné investice bank na kapitdlovém trhu,

' Dle [9].
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problémy uvérovych dluznikd se splacenim urokl a jistiny, nepfiznivy vyvoj ménového kurzu,
podvody a kradeZe jak ze strany klientil, tak zamé&stnancli a mnoho dalSich. VSechny tyto pficiny
lze shrnout jednim pojmem ,riziko“. Projev jakéhokoliv rizika mulze znamenat snizeni
oc¢ekavanych ziskl banky, ohrozeni jeji likvidity, solventnosti a stability.

Je tedy velice dllezité veskerym rizikim vénovat patficnou pozornost, a to i ze strany regulacniho
a dohledového organu.

2.1 Pravidla obezietného podnikani komer¢nich bank
V oblasti fizeni rizik podstupovanymi komerénimi bankami, nad nimiz CNB vykonava dohled,
stanovuje CNB tzv. pravidla obezietného podnikani. Tato pravidla maji sviij zaklad v nasledujicich
predpisech:
Zakony:
- Zakon ¢&. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance,
- Zakon ¢. 21/1992 Sb., o bankach.
Vyhlasky:
- Vyhlaska ¢. 123/2007 Sb., ve znéni vyhlasky ¢. 282/2008 Sb., o pravidlech obezietného
podnikéni bank, spofitelnich a Gvé&rnich druZstev a obchodnikii s cennymi papiry?,
- Vyhlaska €. 281/2008 Sb., o né€kterych pozadavcich na systém vnitinich zasad, postuptli a
kontrolnich opatteni proti legalizaci vynosi z trestné ¢innosti a financovani terorismu®,
- Vyhlaska €. 247/2007 Sb., kterou se stanovi nékteré pozadavky na fidici a kontrolni systém
bank a spofitelnich a uvérnich druzstev.
Opatreni CNB:
- Opatieni CNB ¢. 2 ze dne 28. listopadu 2008 o piedkladani vykaz bankami a pobo¢kami
zahrani¢nich bank Ceské narodni bance.

Zdikon & 6/1993 Sb., o CNB zakotvuje ulohu Ceské narodni banky jako organu regulace a dohledu
nad bankovnim sektorem v CR.

Povinnost dodrzovat pravidla obezietného podnikani je komerénim bankdm ulozena v ustanoveni
zakona ¢. 21/1992 Sb., o bankdch. Podle § 12 tohoto zdkona jsou totiz banky nebo pobocky
zahrani¢nich bank povinny pii vykonu své ¢innosti postupovat obezietn€é, zejména provadét
obchody zptsobem, ktery neposkozuje zajmy jejich vkladateld z hlediska navratnosti jejich vklad
a neohrozuje bezpec€nost a stabilitu bank.

Vyhlaska ¢. 123/2007 Sb., ve znéni vyhlasky ¢. 282/2008 Sb., o pravidlech obezietného podnikani
bank, sporitelnich a uvérnich druzstev a obchodnikii s cennymi papiry upravuje pozadavky na
fidici a kontrolni systém, kapitalovou pfiméienost a pravidla pro vypocet kapitalové primétenosti,
pravidla angazovanosti a dalsi.

Vyhlaska ¢. 281/2008 Sb., o nékterych pozadavcich na systém vnitinich zasad, postupu a
kontrolnich opatreni proti legalizaci vynosu z trestné ¢innosti a financovani terorismu upravuje
pozadavky na zavedeni a uplatiiovani postupt pro provadéni kontroly klienta a stanovuje rozsah
kontroly klienta odpovidajici riziku legalizace vynost z trestné ¢innosti a financovani terorismu.

2 Uginna od 1. 9. 2008.

3 Uginna od 1. 9. 2008.
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Vyhlaska ¢. 247/2007 Sb., kterou se stanovi nékteré pozadavky na ridici a kontrolni systéem bank a
sporitelnich a uveérnich druzstev upravuje nékteré pozadavky na fidici a kontrolni systém banky a
spotitelniho a uvérniho druzstva tykajici se pravidel piijatelnosti klienta, vyhodnocovani
podezielych obchodi aj.

Opatieni CNB ¢. 2 ze dne 28. listopadu 2008 o predkladani vykazii bankami a pobockami
zahranicnich bank Ceské narodni bance urcuje pravidla sestavovani a predkladani vykazi Ceské
narodni bance.

Vyhlaska CNB ¢&. 123/2007 Sb.

Zakladnim pravnim predpisem v oblasti fizeni bankovnich rizik je vyhlasky CNB &. 123/2007 Sb.,
ve znéni vyhlasky &. 282/2008 Sb., o pravidlech obezietného podnikani bank, spofitelnich a
uvérnich druzstev a obchodnikil s cennymi papiry (dale jen ,,Vyhlaska®). Jedna se o predpis, ktery
zavazné stanovuje pravidla obezfetného podnikani, pozadavky na fidici a kontrolni systém bank,
urcuje pravidla kapitdlové piiméfenosti a tveérové angazovanosti, dale pravidla pro nabyvani,
financovani a posuzovani aktiv, pravidla pro uvetejiovani informaci a dalsi.

Pravidla Fizeni rizik dle Vyhlasky
Prostiednictvim Vyhlasky Cesk4 nirodni banka uréuje pozadavky na fidici a kontrolni systém
komer¢nich bank.
Povinnosti bank je (podle § 25) stanovit:
a) postupy pro rozpoznavani, vyhodnocovani ¢i méfeni, sledovani, ohlaSovani a ptipadné
omezovani rizik,
b) soustavu limitd pouzivanou pii fizeni rizik, vcetné¢ postupi a informacnich tokl pfi
prekroceni limiti,
¢) zésady kontrolnich mechanisml a ¢innosti pfi fizeni rizik, v¢etné kontroly dodrzovani
stanovenych postupt a limiti pro fizeni rizik a ovéfovani vystupi hodnoceni ¢i méteni
rizik.

Klasifikace rizik dle Vyhlasky
Klasifikace a zplsoby fizeni jednotlivych rizik podstupovanymi komeré¢nimi bankami jsou
obsazeny ve Vyhlasce v § 27., a to do nasledujicich kategorii:

- riziko uvérové,

- riziko likvidity,

- riziko trzni,

- riziko operacni,

- riziko koncentrace a

- dalsi vyznamna rizika (pfedevsim riziko reputacni, strategické, riziko spojené se zdroji

kapitalu a dalsi).

3. INTERNI RIZENI BANKOVNICH RIZIK
Rizeni rizik v jednotlivych bankéach vychazi z regulatornich pravidel a opatient, ktera uréuje Ceska
narodni banka. Na zaklad¢ nich banky vytvafi postupy a metody pfijaté v ramci rizikového
managementu.

3.1 Postupy Fizeni rizik v komer¢énich bankach
Proces tizeni rizik v bankach zahrnuje tyto postupy:
- identifikace rizik, to znamena zjistit, jakym rizikim je banka vystavena, které rizikové
faktory mohou ohrozit jeji rentabilitu a stabilitu.
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- méfeni a vyhodnocovani rizik. Podstatou méfeni rizik je kvantifikace rizikové expozice
banky. Jde o ur¢eni o¢ekavané ztraty vzniklé za normalnich okolnosti a neocekavané ztraty,
kterd je odhadem zalozenym na statistickych modelech. Za timto ucelem se vyuziva celd
fada metod, které mohou vychdzet z pravdépodobnosti odvozenych z historickych dat,
adale pripadové studie pro zachyceni dopadi extrémnich udalosti, unichz se
nepiedpoklada, ze nastanou.

- sledovani rizik, které je provadéno zejména pomoci limitl, které si banky stanovi. Limity
jsou stanoveny v souladu s pfijatou obchodni strategii a rizikovou strategii banky.

- pfijimani rozhodnuti k omezovani rizik.

3.2 Utvary organizaéni struktury pro Fizeni rizik
Rizeni podstupovanych rizik bankou je velice sloZity proces, ktery vyZzaduje vhodnou organizaéni
strukturu. V ramci organizaéni struktury si banky vytvareji jednotlivé useky, oddé€leni a utvary,
které maji riiznou zodpoveédnost a pravomoce.
Jako piiklad organiza¢nich utvart zfizenych za tcelem fizeni rizik v bance uvedu model, ktery
funguje v CSOB, a. s.

Utvary organizacni struktury pro fizeni rizik v CSOB, a. s.
CSOB, a. s. ma za ucelem fizeni rizik ziizeny vybory pro fizeni rizika a dalsi organy.
Vybory pro Fizeni rizika

Vybor pro Fizeni aktiv a pasiv (ALCO) ma zodpovédnost za vytvareni strategie pro fizeni trzniho a
likviditniho rizika a za implementovani principl, ramcd, politik a limitd pro bankovni investi¢ni
portfolio. Je také zodpoveédny za klicové zalezitosti tykajici se fizeni rizik. Ohledné fizeni rizik
pfijima zasadni rozhodnuti a nasledné sleduje jejich splnéni. Jeho ¢leny jsou mimo jiné ¢lenové
vrcholného vedeni banky.

Vybor pro vizeni uverového rizika (CRC) ma celkovou zodpovédnost za rozvoj uveérové rizikové
strategie a implementovani principli, ramct, politik a limitd pro uvérové riziko. Vybor je
zodpovédny za kliCové zalezitosti tykajici se fizeni Gvérovych rizik, piijima zasadni rozhodnuti
ohledné fizeni Gvérovych rizik a sleduje jejich splnéni.

Vybor pro schvalovani uverii (CSC) je povéteny odpovédnosti rozhodovat ohledné jednotlivych
uveérovych zadosti.

Vybor pro Fizeni operacniho rizika (ORC) ma celkovou zodpovédnost za rozvoj strategie pro fizeni
opera¢niho rizika. M4 na starosti implementovani principi, ramcd, politik a limitd pro operacni
riziko. Je zodpovédny za kliCové zalezitosti v této oblasti. Pfijima zdsadni rozhodnuti ohledné
fizeni operacnich rizik a sleduje jejich splnéni.

Ostatni organy
Vrchni veditelé odpovédni za financni trhy a Fizeni rizik povéfeni touto odpovédnosti maji
zodpovédnost za vytvaieni strategie pro fizeni trzniho a likviditniho rizika a za implementovani

principi a limiti pro obchodni portfolio. Jsou zodpovédni také za klicové zalezitosti tykajici se
fizeni rizik, ptijimaji zdsadni rozhodnuti ohledné fizeni rizik a sleduji jejich splnéni.
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Utvar rizeni rizik je zodpovédny za implementovani a udrzovani procedur pro fizeni rizika tak, aby
byl zajistén nezéavisly kontrolni proces (vyjma uvérového rizika). Zajistuje kompletnost méfeni a
vykazovani rizik.

Utvar uvery je zodpovédny za implementaci a udrzovani procedur za fizeni uvérového rizika tak,
aby byl zajistén nezavisly kontrolni proces. Kromé toho je zodpovédny za sledovani shody
principti a limitd pro fizeni Gvérového rizika v celé bance.

Utvar Fizeni aktiv a pasiv (ALM) je zodpovédny za fizeni aktiv a pasiv bankovniho investi¢niho
portfolia a za fizeni likviditni pozice banky. Navrhuje metodiku méfeni rizik. Snazi se
optimalizovat financni vysledky banky, a to prostfednictvim transakci schvalovanych vyborem
fizeni aktiv a pasiv (ALCO).VesSkeré aktivity utvaru ALM musi byt v souladu s pravidly
regulatorniho organu (CNB) a mezinarodnich piedpist v oblasti bankovnictvi.

Utvar financni trhy ma na starosti fizeni aktiv a pasiv obchodniho portfolia banky.

Interni audit kontroluje procesy fizeni rizik v bance, a to nejmén¢ jedenkrat za rok. Pfedmétem
zkouméni je adekvatnost postupli a dodrzovéani téchto postupll. Projednavd vysledky vsech
hodnoceni s managementem a oznamuje sva zjisténi a doporuceni auditnimu vyboru.

ZAVER
Rizeni rizik komerénich bank probiha ve dvou rovinach. Jednak jsou tato rizika fizena externim
subjektem — regulatorem, jehoz tlohu v Ceské republice plni Ceska narodni banka (dile jen
,,CNB*) a jednak jsou tato rizika fizena z pozic samotnych komerénich bank.
Smyslem fizeni rizik z pozice reguldtora je ur€ovat komerénim bankdm limity podstupovanych
rizik, jaké metody k jejich fizeni maji pouzivat, jak se proti nim maji zajistovat a jak maji jejich
dodrzovani kontrolovat.
K fizeni bankovnich rizik CNB uréuje tzv. pravidla obezietného podnikani, jehoz zaklad tvofi
zakon ¢&. 6/1993 Sb., o CNB, zakon & 21/1992 Sb., o bankach, dale pfisluiné vyhlasky a opatfeni
CNB. Vyznamnou vyhlaskou v oblasti pravidel obezietného podnikani je vyhlaska &. 123/2007
Sb., o pravidlech obezietného podnikani bank, spofitelnich a uv€rnich druzstev a obchodnikt
s cennymi papiry.
Na zaklad¢ téchto regulatornich pravidel pak komeréni banky stavi sviij rizikovy management. Za
ucelem efektivnimu fizeni bankovnich rizik uzptisobuji své organizacni struktury, vydavaji
predpisy, instrukce a ptirucky.
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VYVOJ NA TRHU UVEROV V KONTEXTE
MAKROEKONOMICKEHO VYVOJA V SLOVENSKEJ
REPUBLIKE

Bank Credit Market Development in the Context of Macroeconomic
Development in Slovak Republic

Darina VoloSinova

ANOTACIA

Prispevok sa zameriava na vyvoj uverov poskytovanych bankami pre podnikovy sektor
a domacnosti od roku 2006 (od 1.Q) do roku 2009 (do 2.Q). V tomto obdobi slovenska ekonomika
presla od fazy silnej expanzie, postupne pod vplyvom finan¢nej a hospodarskej krizy globalnych
rozmerov, do fazy depresie. Analyza preukazala, Ze vo faze rastu ekonomiky rastol aj trh s ivermi
z hl'adiska objemu aj dynamiky rastu v oboch sektoroch. Faza depresie spomalila vyrazne trh
s uvermi pre podniky, kde nastal vyraznejsi pokles, kym uvery pre domécnosti vykazovali skor
stagndciu.

KEUCOVE SLOVA

Makroekonomické prostredie, uvery, nefinanéné podniky, domacnosti

ANNOTATION
The contribution focuses on development of the bank credit market for business sector and
households from 1.Q 2006 to 2.Q 2009. In this period the Slovak economy passed from the stage
of strong expansion, gradually, under the pressure of financial and economic crisis, into the stage
of depression. The analysis showed that in the phase of economic growth the volume and dynamics
of credit market grew in both sectors. The depression phase obstructed considerably the market of
credits for corporations, while the credits for households showed rather the stagnation.

KEY WORDS
Macroeconomic environment, bank credits, non-financial corporations, households

UVOD
Trh Giverov je citlivy na ekonomicky cyklus a v urcitej miere aj indikuje buduci ekonomicky vyvoj.
Po obdobi pomerne razantného rastu ekonomiky SR v rokoch 2006, 2007 a Ciastocne 2008,
v prvom Stvrtroku 2009 doslo k preneseniu finan¢nej krizy na realnu ekonomiku, ¢o sa vyrazne
odrazilo aj na trhu uverov. Preto je v prispevku celd problematika tiverovania sledovana v kontexte
makroekonomického vyvoja Slovenska.

CiL A METODIKA
Cielom prispevku je na zdklade analyzy makroekonomického prostredia a trhu tverov zhodnotit’
obdobie rokov 2006 — 2009 s doérazom na dodsledky globalnej krizy. Metodika skiimania je
zalozena na komparativnej analyze, kde pomocou vytvorenej databdzy Statistickych udajov za roky
2006 - 2009 je uskuto¢nené porovnavanie minulého vyvoja. Syntéza ziskanych poznatkov vyustila
do formulécie zaverov, vyplyvajlcich z analyzovanych skuto¢nosti.
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VYSLEDKY

Makroekonomické prostredie
Pocas sledovaného obdobia vykonnost' ekonomiky SR merand tempom rastu HDP v stalych
cenach roku 2000 vykazovala najskor razantne rastucu tendenciu, ked’ v roku 2006 dosiahla 8,5 %
tempo rastu HDP asvoj vrchol zaznamenala v roku 2007 (NBS uviedla 10,4 % tempo rastu
v medziro¢nom porovnani). V 2. Q 2008 SU SR spresnil vykonnost' ekonomiky SR na 7,9 % ¢o
znamenalo mierne spomalenie. Rast ekonomiky v tomto obdobi bol podporeny tak domacim ako
aj zahranicnym dopytom. Hlavnym faktorom domaceho dopytu bola spotreba domécnosti, ktora
vzrastla v roku 2007 o 7,1 % a v 1.Q 2008 vzrastla medzirocne o 8,4 %. Vyssiu spotrebu umoznil
rast redlnych miezd a rast zamestnanosti, aj napriek tomu, ze vyspelé krajiny v tomto obdobi uz
zaznamenavali vyrazné spomalenia pod vplyvom krizy. Spomalenie ekonomiky SR, spolu
s dalsimi rozvijajicimi sa krajinami, ktoré dovtedy odolévali negativhym javom krizy vdaka
vysokému doméacemu dopytu, sa dostavilo v 4. Q roku 2008. Ekonomika vzrastla uz len 0 2,5 %
andsledne v 1. Q 2009 zaznamenala prepad (-5,6 %), ktory pokracoval aj v 2.Q 2009 (-5,3 %).
Index priemyselnej produkcie v tomto obdobi sa v medziro¢nom porovnani vyrazne znizil na -22
% resp. v2. Q na -21,4 %. NajhorSie mesiace v roku 2009 boli zatial' januar, februdr a maj,
s prepadmi priemyselnej produkcie vyssimi ako 24 %.
Miera nezamestnanosti v roku 2006 bola na arovni 13,3 % a pozvolna klesala na 11 %
vykazanych v roku 2007 SU SR podl'a vyberového zistovania pracovnych sil. V roku 2008 d’alej
klesla na 9,6 %, o bolo este vysledkom predchadzajuceho ekonomického rastu, ale od 1. Q 2009
nastal zvrat, miera nezamestnanosti opét’ nabrala rastiicu tendenciu a vratila sa v 2. Q na uroven
roku 2006 (13,3 %). Je to vysledok zhorSenej finan¢nej situacie v podnikovom sektore, ktora je
sprevadzana prepustanim pracovne;j sily.
Priemerna inflacia merand HICP (harmonizované indexy sa zostavuju na porovnanie inflacie krajin
unie, slizia na posudenie splnenia inflacného kritéria pre vstup do eurozony) dosiahla v roku 2006
uroven 4,3 %, ked’ rast cien bol podmieneny najmi svetovymi cenami ropy a vyvojom cien energii,
inflacne posobili aj regulované ceny a ceny potravin. V priemere za rok 2007 dosiahla inflacia
hodnotu 1,9 %, o bolo vyrazne niz§ia Groven ako v predchadzajucom roku. Bol to najmé vysledok
menovej politiky NBS, ktord zakotvila hodnotu medziro¢nej inflacie k decembru 2007 pod 2 %.
V roku 2008 inflacia opidt’ vzrastla na 3,9 %, €o bolo vysledkom pdsobenia najmi externych
faktorov. Vyrazne rastli najmé ceny ropy a pol'nohospodarskych komodit. Inflacia v 1. Q 2009
historickd inflacia v SR bola zaznamenana v auguste 2009 a to 0,5 %, pricom sa da oCakavat aj
deflaény scenar podobny, aky prebieha v krajinach eurozony.
Platobna bilancia SR predstavuje dlhodobo riziko pre ekonomiku, ked’ obdobia s miernejSou
vonkajSou nerovnovahou su striedané obdobiami hlbokej nerovnovahy. V roku 2006 bol podiel
deficitu bezné¢ho uctu na HDP 7,72 %. Rok 2007 bol vynimkou, ked platobna bilancia skoncila
kladnym zostatkom viac ako 95 mld. Sk, z dovodu zmiernenia nerovnovahy na tcte obchodnej
bilancie (5,33 %) a pod vplyvom prilevu priamych zahrani¢nych investicii. V roku 2008 podiel
deficitu bezného uctu skoncil na trovni 6,52 %, ¢o bolo horsie, ako o¢akavala NBS, pri vyrazne
nizSich hodnotach dovozu aj vyvozu. Utlmenie ekonomickej aktivity pod vplyvom krizy sa
prejavilo zmiernenim deficitu na beznom ucte. V 1.Q roku 2009 bol podiel deficitu bezného uctu
4,52 % av2.Q 1,12 %, ked’ sucasne obchodna bilancia krajiny po dlhsom Case zaznamenala
kladny zostatok.
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Vyvoj situacie na trhu averov
Nasledujtca cast’ prispevku je zamerana na vyvoj uverov poskytovanych nefinanénym podnikom
a domécnostiam.
V tabulke 1 su zaznamenané objemy poskytnutych tverov sutkromnému sektoru - nefinanénym
podnikom a domacnostiam.
Sektor nefinanénych podnikov bol v roku 2006 v dobrej finan¢nej kondicii, vSetky odvetvia
vratane polnohospodarstva a Skolstva vykazali zisky. Tempo rastu uverov podnikov z domaceho
bankového sektora sa v roku 2006 oproti predchadzajucemu obdobiu medzirocne mierne zvysilo
na 20 % (oproti 17,5 % v roku 2005). Dynamicky rastli najmé uvery v cudzej mene a z hl'adiska
odvetvovej Struktiry sa zvySilo uverovanie neobchodovatelného sektora. Zlepsila sa aj kvalita
uverového portfolia, ked’ klesol podiel zlyhanych uverov o 2,2 perc. bodu.
V tom istom roku sa v sektore domdacnosti posilnila spotrebitel'ska dovera, ktora bola podlozena
zvySovanim prijmov arastom zamestnanosti. Aj vroku 2006 pokracovala rastuca tendencia
Cerpania uverov, pricom rastli najmid Uvery zabezpecené nehnutelnostami a spotrebné uvery.
Zadlzené domdcnosti tvorili asi 3,5 % z celkovej vzorky domécnosti, pricom vyssi objem uverov

A4 .

mali domécnosti s vy$§imi prijmami.

Tab.1 Uvery v mil. EUR — stav ku koncu obdobia

Nefinan¢né podniky Domaécnosti

. Uvery | Uvery do Uveryod | Uvery Uvery | Spotrebitel’ské Uvery Ostatné

Obdobie spolu 1 roka l'do 3 nad 5 spolu uvery na uvery
rokov rokov byvanie

Q1 94240 39770 1833,0] 3614,0] 63600 1.026,0 4169,0] 1165,0
Q2 9992,0| 44670 1885,0] 3640,0] 6930,0 1082,0 4521,0] 1326,0
Q3 10041,0] 43350 1869,0] 3838,0] 74300 1.140,0 4847,0] 14430
Q42006 10900,0| 4501,0] 2136,0] 4264,0] 7901,0 1191,0 5209,0| 1501,0
Ql 11149,0| 4820,0] 21450 4184,0] 8279,0 1245,0 54750 15590
Q2 12022,0] 5350,0] 22550 4417,0] 88670 1268,0 5911,0] 16880
Q3 12662,0] 5423,0] 2418,0] 4821,0] 94390 1325,0 6307,0| 1806,0
Q4 2007 13470,0| 5805,0| 2746,0| 4919,0]10101,0 1379,0 6773,0| 1949,0
Ql 143190 6291,0] 2922,0] 5107,0] 10594,0 1429,0 7124,0| 2040,0
Q2 14881,0] 6542,0] 3003,0] 5336,0] 113720 1537,0 7647,0| 21880
Q3 15467,0] 6603,0] 3341,0] 5522,0]12081,0 1 648,0 8128,0| 2304,0
Q4 2008 15478,0] 6257,0] 3483,0] 5737,0]12613,0 1 694,0 8536,0| 2382,0
Q1 15647,0] 62550 3612,0] 5780,0] 12881,0 1728,0 8710,0 | 2443,0
Q22009 15314,0] 5794,0] 3819,0] 5701,0] 13296,0 1.822,0 8985,0] 2489,0

Zdroj:http://www.nbs.sk/_img/Documents/ Statistika/VybrMakroUkaz/ZakiMakroUkaz/ukazov_2009.pdf

V roku 2007 medziro€na dynamika rastu Giverov nefinan¢nych podnikov dosiahla 25,6 %, pricom
zrychlenie nastalo najmd v druhom polroku. Nad’alej rastli tvery v cudzich menach, pri si¢asnom
poklese uverov v slovenskych korundch. Z hladiska ucelu najmé ku koncu roka rastli investicné
uvery auvery na nehnutelnosti. Vyznamny nérast takmer pocas celého roka zaznamenali
precerpania na beznych uctoch. Z hl'adiska Casovej Struktury dominovali kratkodobé tvery do 1
roka, ktoré zaznamenali zrychlenie tempa rastu az na 33 %.

Medzirocnéa dynamika rastu Giverov domacnosti dosiahla 28,6 %, v priebehu roka az do septembra
spomal'ovala a v poslednom Stvrtroku stagnovala. Domécnosti v roku 2007 vyuzivali Giverové
zdroje najmé na dlhodobé investicie. Z hl'adiska ucelovej Struktiry zaznamenali najvacsi prirastok
uvery na byvanie. Prispevok spotrebitel'skych a ostanych Uverov na dynamike rastu uverov
domadcnostiam sa postupne znizoval. Domacnosti sa zadlzovali najma v slovenskych korunéch.
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Ekonomika SR najmi v 4.Q 2008 uz vyrazne spomal’ovala, ¢o sa odrazilo najmi na medziro¢ne;j
dynamike rastu Gverov nefinanénych podnikov, ktord dosiahla 15,5 %. Poskytovanie Gverov sa
spomalilo najmi v druhom polroku. Od septembra najvyraznejSie znizovali svoj rast kratkodobé
uvery, ich tempo rastu pokleslo o 25,7 perc. bodu. Z hl'adiska ti¢elu nad’alej dominovali investi¢né
uvery a uvery na nehnutel'nosti. Mierny narast v porovnani s predchadzajiicim rokom zaznamenali
precerpania na beznych uctoch a ostatné Uvery, prevadzkové Uvery klesali najmi koncom roka.
Z hl'adiska casovej Struktury svoju medzirocnti dynamiku zrychlili dlhodobé tivery nad 5 rokov.
Medziro¢na dynamika rastu Gverov poskytnutych domdacnostiam dosiahla v roku 2008 25,3 %.
Dynamika tverov stagnovala najmid zaCiatkom roka, v druhom polroku uz vykazovala
spomal’'ovanie. Podobne ako v predchadzajiicom roku domacnosti vyuzivali Gverové zdroje najmé
na dlhodobé investicie, pricom stale dominovali uvery na byvanie. Prispevok spotrebitel'skych
a ostanych uverov k dynamike rastu bol stabilny, mierne znizenie bolo zaznamenané v poslednom
Stvrtroku.

Vyrazné zhorSenie financnej pozicie podnikov a domécnosti, pod vplyvom preliatia sa financne;j
krizy do realnej ekonomiky pocitil v roku 2009 aj uverovy trh. Na grafe 1 je vidiet vyvoj uverov
pre nefinan¢né podniky.

Graf 1 Vyvoj Gverov pre nefinan¢né podniky v mil. EUR

Vyvoj uverov pre nefinanéné podniky v mil. EUR
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Zdroj: data z tab. 1, vlastné spracovanie

ZhorSena finan¢né pozicia podnikov v roku 2009 sa prejavila v poklese trzieb a ziskov. Vyrazné
spomalenie medziro¢nej dynamiky rastu uverov nefinan¢nych podnikov nastalo v 1.Q, ale najma
v 2.Q Bola zaznamenana len 3,1% dynamika rastu, dokonca trh s kratkodobymi tivermi do 1 roka
uz od marca dosahoval negativnu dynamiku rastu, ktord v 2.Q dosiahla -11,3 %. V niektorych
podnikovych sektoroch dochadzalo postupne k zhorSeniu schopnosti splacat’ svoje zavdzky voci
bankdm. Na tito situaciu reagovali banky a zaCali sa spravat’ konzervativnejSie a opatrnejsie.
Kombinacia poklesu dopytu podnikov po tiveroch spolu so sprisnenim uverovych Standardov zo
strany bank prispeli k zniZzeniu objemu poskytnutych uverov. Klesajuci trend ma objem
prevadzkovych tverov (medziro¢ny pokles 30 — 40 %), rastici trend mal objem tuverov na
nehnutelnosti, v jini vSak mierne klesol, investicné a ostatné tvery zvacsa stagnovali. NizSie
tempo Uverovania bolo zaznamenané aj pri novych tveroch. Vyrazny pokles dopytu po sluzbach
lizingovych a faktoringovych spolo¢nosti sposobil pokles objemu poskytnutych tverov v tomto

120



uverovo najvyznamnejSom odvetvi, objemy poskytnutych tverov klesli aj v exportne
orientovanych strojarenskych podnikoch.

Graf 2 Vyvoj tiverov pre domacnosti v mil. EUR

Vyvoj uverov pre domacnosti v mil. EUR
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Zdroj: data z tab. 1, viastné spracovanie

Na grafe 2 vidiet’, Ze pri uveroch domécnostiam ide skor o spomalenie medziroéného tempa rastu,
nez o pokles objemu poskytnutych tuverov. Medziro¢na dynamika rastu uverov v sektore
domécnosti dosiahla v 2. Q 2009 17,2 %. Z hl'adiska objemov Uvery na byvanie aj spotrebitel'ské
uvery mierne rasti napriek zhorSenej ekonomickej situédcii a sprisneniam Standardov zo strany
bank. Pric¢inou je zrejme len mierny dopad krizy na tie skupiny obyvatel’stva, ktor¢ tvoria dopyt po
tiveroch. Uvery na byvanie zaznamenavaji medziroény pokles dynamiky rastu uz od 2.Q 2008,
ked’ zacali klesat’ ceny rezidenénych nehnutel'nosti. Tento pokles cien vytvaral ocakdvania na d’alsi
pokles cien, ¢o malo za nasledok znizenie dopytu po Uveroch. Spotrebitel'ské Gvery vo vicsej
miere kopiruji vyvoj domdacej ekonomiky. Tempo ich rastu spomalovalo uz na konci roku 2008,
naopak, pozitivny vplyv na objem poskytnutych spotrebnych tverov malo zavedenie Statnej
podpory na kupu novych automobilov (Srotovné). Klesajuci trend dynamiky rastu Gverov pre
domacnosti vidiet’ aj v medziro¢nom objeme novoposkytnutych tiverov najmi na byvanie.

ZAVER

Na zaver mozno konstatovat, ze vyvoj tverového trhu je tesne previazany s makroekonomickym
vyvojom. Faza expanzie slovenskej ekonomiky podnietila rast objemu poskytovanych tverov aj
medziroénil dynamku rastu. Nefinancné podniky aj domdacnosti vyuzivali investi¢né prilezitosti,
najmi na trhu s nehnutel'nostami na zadlzovanie sa. So zmenou makroekonomického prostredia
pod vplyvom globalnej krizy trh s uvermi preSiel do fazy stagnacie a poklesu. Reakcia bola
vyraznejsia v sektore nefinancnych podnikov, kym uvery domacnosti skor znizovali dynamiku
rastu. ISlo o dosledok mensieho dopadu krizy na skupiny obyvatel'stva s vys$$imi prijmami, ktoré
tvoria dopyt po tveroch.
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VYVOJOVE TRENDY V OBLASTI POJISTENI AUTOMOBILU

The development trends in the automobile insurance

Eva Duchackova

ANOTACE

PojiSténi automobild se fadi mezi nejvyznamnéj$i oblasti pojistného trhu, jak z pohledu
kvantitativnich, tak z pohledu vyznamu pii kryti ptislusSnych dopadi v souvislosti s provozovanim
automobilll. Vyznamnost dopadd pii Skodach, zejména s ohledem na skody pii odpovédnosti,
znamenaji velkou miru regulace. Standardni produkty, pojisténi odpovédnosti za Skodu pfii
provozu vozidla a havarijni pojiSténi automobilii, se vyvijeji ve smyslu zmén v pfistupech ke
konstrukci a ptizpisobovani se ménicim se podminkdm. Soucasné¢ dochazi k uplatnéni novych
podob vramci pojisténi automobild, a to v souvislosti s vyvojem technickych moznosti a
pozadavky na vyssi kryti v ramci pojisténi.

KLICOVA SLOVA
havarijni pojisténi, pojisténi odpovédnosti za Skodu pii provozu vozidla, pojistny trh, pojisténi
GAP, pojisténi Pay-As-You-Drive

ANNOTATION

The automobile insurance is the one of most important benches of insurance. This branch of
insurance is significant of quantitative point and also z light of sense in the course of cover
negative impact allied to street traffic. Considerable is especially third part motor insurance. There
is characteristic high rate of regulation. Other insurance product is the Casco insurance. There is a
change in the construction of Casco insurance and third part motor insurance lately. Especially
extend insurance cover and provide segmentation of products. New products develop currently. For
example insurance Pay-As-You-Drive.

KEY WORDS

Casco insurance, third part motor insurance, insurance market, Guaranteed Asset Protection
Insurance, insurance Pay-As-You-Drive

UVOD

Se zvySujicim se poctem automobilii a vétsi hustotou dopravniho provozu, zdokonalovanim
konstrukce automobild, ktera se projevuje zvySovanim zejména rychlosti a zvySujici se hodnotou
automobill se zvySuji 1 negativni diisledky v podob¢ materidlnich Skod na automobilech a dalSich
majetkovych hodnotach, ale také Skod na zdravi a obétech dopravnich nehod. Nedilnou roli zde
hraje pojisténi. Za zaklad pojistného kryti je povazovano pojisténi odpovédnosti za Skody
z provozu vozidla. Vyznamnost tohoto pojistného produktu podtrhuje na jedné stran¢ povinnost a
na druh¢ stran¢ mira regulace ze strany statu (v naSich podminkach i v ramci Evropské unie).
Vétsitho vyznamu nabyvaji dal§i produkty do oblasti pojisténi automobilit zahrnované, kde
nejvyznamnéjSim produktem je havarijni pojisténi

CIiL A METODIKA
Cilem pfispévku je analyzovat vyvoj na trhu pojiSténi vozidel, jak z pohledu kvantitativnich
ukazatell, tak z pohledu kvalitativnich zmén na pojistnych trzich, a to zejména z pohledu zmén
v regulaci a konstrukci pojisténi automobilii, zmén v rozsahu kytych pojistnych nebezpeci a dale
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v uplatnéni novych podob pojistnych produktii. Zakladem zpracovani jsou analytické metody,
komparace a dale vyhodnoceni na zdklad¢ provedenych analyz a vymezeni zékladnich vyvojovych
trendd.

VYSLEDKY

Na zdkladé zpracovani jsou vymezeny tyto zdkladni zmény na trzich pojisténi vozidel: vzhledem
k narGstu poctu vozidel a tim i zvySovani rizikovosti pii provozu vozidel se vyznam daného
segmentu pojisSténi zvySuje. Ve vSech zemich ovSem nemusi jit o nértst podilu na pojistnych
trzich, nebot’ soucasné se zvysSuje vyznam a podil dalSich pojistnych produkti. Podil dané oblasti
pojisténi). V podobé pojisténi dochazi v poslednim obdobi ke zménam reagujicim na vyvoj
v provozu motorovych vozidel a na potieby kryti dasledka skod. Proto se d4 predpokladat dalsi
vyvoj ve smeéru vétsi segmentaci trhu a uplatnéni novych typt pojisténi.

1. Evropsky trh pojiSténi automobili

Pojisténi automobilll patii na evropské trhu k nejvyznamnéjSim odvétvim. Vyplyva to zejména
z poctu automobilil, které jsou v provozu a také z pojeti a konstrukce pojisSténi automobili.

Na evropském kontinentu se pocet automobili zvysuje, podle udaji Swiss Re dosahuje pocet
vozidel necelych 300 mil (viz graf 1). Sprovozem automobili je spojena fada rizik.
Nejvyznamnéjsi je zde riziko havarie, které mize mit dopad na ztratu zivota, poskozeni zdravi,
majetkové ztraty (na vozidlech, ptfepravovanych vécech, jinych majetkovych hodnotach
poskozenych pti dopravnich nehodach), uslé ptijmy, nutnost ndhrady skody poskozenym osobam
pii dopravni nehod¢. Dale riziko odcizeni, vandalstvi, rizika Zivelniho charakteru, strojni rizika,
rizika spojend s nedodrzovanim smluv v souvislosti s pfepravou apod. — realizace téchto rizik se
projevuje ptevazné v majetkovych ztratach.

Tab.1 Pocet vozidel na obyvatele ve vybranych evropskych zemich

Stat Pocet vozidel/pocet obyvatel
Némecko 0,7
Italie 0,9
Francie 0,6
Velka Britanie 0.5
Spanélsko 0,7
Polsko 0,4
Belgie 0,6
Rakousko 0,7
Ceska republika 0,5
Svédsko 0,6
Svycarsko 0,7
Mad’arsko 0,4
Dansko 0,7
Finsko 0,6
Norsko 0,7
Slovensko 0,3

Zdroj: Bauer, T., Melle, L.: European morot markets, Swiiss Reinsurance Copany, 2007, str. 9,
dostupné na www. swissre.com
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Graf 1 Pocet vozidel (automobily, motocykly a ostatni) v evropskych zemich
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Zdroj: Bauer, T., Melle, L.: European morot markets, Swiiss Reinsurance Copany, 2007, str. 7, dostupné
na www. Swissre.com

Zakladnimi pojistnymi produkty v oblasti pojisténi automobilil je pojisténi odpovédnosti za Skody
za Skody zprovozu vozidla a havarijni pojiSténi. Pojisténi odpovédnosti za Skody z provozu
vozidla ma vzhledem k jeho vyznamu pfi kryti disledkti dopravnich nehod na strané poSkozenych
pii dopravnich nehodach podobu povinného pojisténi, jehoz podoba je v podminkidch Evropské
unie striktné regulovana. Regulace se vedle povinného charakteru pojisténi tyka pojeti vymezeni
podoby pojistného plnéni (vyplaté pojistného plnéni poskozenym pii dopravnich nehodach, a to i
v ptipadé, Ze se k vzniklé Skod¢ nevztahuje piimo ndrok na zakladé sjednané pojistné smlouvy),
pravidel provozovani pojisténi, zfizeni specializované instituce v navaznosti na provoz tohoto
pojisténi (v CR Ceskéa kancelai pojistiteldt), jejimiz Eleny jsou pojistitelé provozujici pojisténi
odpovédnosti za Skody z provozu vozidla. Déle jsou regulovany minimalni vySe limitd pro pojistna
plnéni, které byly doposud a budou jisté¢ i do budoucna, sohledem na potieby rozsahu kryti
v prub¢hu vyvoje navySovany (v soucasné¢ dobé 1 mil EUR, piedpoklad zvySena na 5 az 10 mil
EUR).

Vzhledem k povinnému charakteru pojisténi hraje toto pojisténi vyznamnou roli na pojistnych
trzich, pfedstavuje vyznamnych podil na trhu. I ve vyspélych zemich podil na predepsaném
pojistném v nezivotnim pojisténi u pojisténi odpovédnosti predstavuje i nékolik desitek procent
(napt. v Italii okolo 45 %, v Némecku 17 %, Velké Britanii 17 %, Spanélsku 21 % - na zakladé
informaci Swiss Re).

Uplatnéni havarijniho pojisténi zaméfené¢ho na kryti majetkovych Skod na vozidlech (v dasledku

havarie, odcizeni, zivelni udalosti, ptipad¢ strojni Skody, asistencni sluzby vandalstvi) je
v jednotlivych zemich vyuzivano v rozdilné mife (viz tabulka 2).
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Graf 2 Predepsané pojistné v pojisténi automobilii: pojisténi odpovédnosti za Skody z provozu
vozidla a havarijni pojisténi (v mil EUR)
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Zdroj: Bauer, T., Melle, L.: European morot markets, Swiiss Reinsurance Copany, 2007, str. 10, dostupné
na www. sSwissre.com

Tab.2 Podil pojisténi odpoveédnosti za skody z provozu vozidla a havarijniho pojisténi na celkovém
pfedepsaném pojistném v %

Stat Podil na predepsaném pojistném v pojisténi automobilli
Pojisténi odpoveédnosti Havarijni pojisténi
Némecko 62 38
Italie 85 15
Francie 40 60
Velka Britanie 50 50
Spanélsko 58 42
Polsko 56 44
Belgie 41 59
Rakousko 64 36
Ceska republika 58 42
Svédsko 48 52
Svycarsko 49 51
Mad’arsko 55 45
Déansko 41 59
Finsko 57 43
Norsko 40 60
Slovensko 54 46

Zdroj: Bauer, T., Melle, L.: European morot markets, Swiiss Reinsurance Copany, 2007, str. 11, dostupné
na www. Swissre.com

126



2. Cesky trh pojisténi vozidel

Na ¢eském pojistném trhu hraje pojisténi vozidel vyznamnou roli, a to jak z pohledu vyznamu kryti
Skod, tak zpohledu kvantitativniho (viz graf 3). Zejména povinné odpovédnostni pojiSténi
predstavuje vyznamny podil na trhu, necelych 30 % ptedepsaného pojistné trhu nezivotniho
pojiSténi. Na jedné strané¢ vzhledem k ristu automobill a rizikovosti, kterd se odrazi v cenach
pojisténi vozidel, se objem pojistného v daném segmentu pojisténi zvysuje, ale vzhledem k rozvoji
pojistného trhu v dalSich segmentech (Zivotni pojisténi, odpovédnostni pojisténi, pojisténi uvért a
zaruk) se jeho podil mirn€¢ snizuje. Soucasné je mozno vidét, Ze nabidka pojisténi automobilt je
pomérné Siroka.

Graf 3 Podil pojisténi automobilti na predepsaném pojistném v CR (v %)
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Graf 3 Velikost pedepsaného pojistné v pojisténi automobilti CR (v mil K&)
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3. Zmény v konstrukci pojisténi automobilu
Konstrukce pojisténi odpovédnosti za Skody z provozu vozidla je vyznamnou mérou zavisla na
regulaci podoby tohoto pojistného produktu. Na jedné strané se regulace tyka vymezeni piipadii
udalosti z pojisténi krytého, na druhé strané rozsahu krytych Skod. V obou ptipadech z pohledu
historie dochazi spiSe k rozsifovani pojistné ochrany. Tzn. rozSifovani okruhu osob, kterych se tyka
pojistné plnéni a zvySovani limitd pojistného plnéni. Soucasné lze fici, zejména je to patrné
v podminkach CR, Ze doslo k uvolnéni v konstrukci, zejména ve vztahu k piistupti ke stanoveni
ceny. Pfisna regulace ceny navazujici na zdkonnou podobu pojisténi byla uvolnéna a v soucasné
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dob¢ jsou v pristupech ke stanoveni ceny uplatnovany rizné podoby segmentace. Obdobné jako
je tomu v rameci havarijniho pojiSténi. Jsou tedy v ramci diferenciacnich kritérii vyuZivana kritéria
vyplyvajici z charakteru provozovaného vozidla (objem valct, stafi vozidla, vyrobni znacka apod.)
a soucasn€ na strané¢ osob vozidlo vyuZivajicich (zkuSenosti fidi¢d, pohlavi, vék apod.). Cena
havarijniho pojisténi je vyznamnou mérou ovlivilovana dale vyuzitim konstrukénich prvkua
v havarijnim pojisténi jako jsou rtizné podoby spoluticasti. Nemalou roli v pfistupech ke stanoveni
vyse pojistného hraji rizné ptistupy tzv. nasledné diferenciace pojistného.

Soucasné je snaha zejména vramci havarijniho pojiSténi rozSifovat okruh krytych udalosti.
Naptiklad pojisténi zavazadel, pojisténi skel, pojisténi mimotadné vybavy vozidla, pojisténi kryti
nakladl na najem nahradniho vozidla pojisténi asistencnich sluzeb, pojiSténi pravni ochrany. Ve
vyvoji v konstrukci havarijniho pojisténi je patrny vyvoj ve sméru vyuziti tzv. stavebnicové
konstrukce umoziujici klientim ptizpasobit strukturu krytych pojistnych nebezpeci pozadavkim.
V pftistupech k provozovani havarijniho pojisténi je pro souc¢asné obdobi typické dale uplatiovani
nového pfistupu prostiednictvim tzv. pojisténi flotil, kdy vramci jedné pojistné smlouvy je
pojistén cely soubor vozidel.

Tab.3 Pfedepsané pojistné v pojiiténi vozidel CR

rok Ptedepsané pojistné (v mil K¢)
Havarijni pojisténi Pojisténi celkem
odpovédnosti™®

1998 10 282 9557 19 839
1999 10 602 10 796 21398
2000 10 759 13 977 24736
2001 10 775 15 734 26 509
2002 11991 17 957 29 948
2003 13 534 19 820 33354
2004 14 369 21163 35532
2005 15268 21737 37 005
2006 15 605 22 126 37731
2007 16 207 22 804 39011

Zdroj: na zdkladé Vyrocnich zprav CAP 1999, 2001, 2003 2005, 2007

4. Pojisténi GAP

Soucasné se na pojistném trhu setkdvame s uplatnéni pojisténi, kterd reaguji na problematické
otazky ve vztahu k rozsahu kryti v rdmci standardnich pojistnych produktl, zejména havarijniho
pojisténi. Prikladem takovéhoto pojisténi je tzv. pojisténi GAP (Guaranteed Asset Protection
Insurance). Toto pojisténi, zjednoduSené vyjadieno, pokryje rozdil mezi nadhradou z havarijniho
pojisténi a pofizovaci cenou nového automobilu. Na cesky trh bylo pfevzato ze zahranici, kde je
Casto nabizeno jako soucast leasingu. Cena nového vozu zafne okamzité po jeho zakoupeni
pomérné rychle klesat. Po roce tak obecnd cena auta klesne zhruba o tfetinu, po tiech letech az na
polovinu kupni ceny. Rozdil mezi trzni hodnotou auta a jeho potizovaci cenou je mozné pokryt
prave diky pojisténi GAP (viz Obr 1).
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Obr. 1 Schéma prubéhu pojistného plnéni v souvislosti s uplatnénim pojisténi GAP
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5. Pojisténi Pay-As-You-Drive

V navaznosti na vétsi spravedlnost a objektivnost v pojisténi vozidel se zafina ve svété ¢im dal
vice rozSifovat zcela novy produkt pojisténi Pay-As-You-Drive. Ve statech jako Kalifornie,
Jihoafricka Republika, Australie, Izrael a dalSich zemi se stal pro ur¢itou skupinu fidict oblibenym
produktem jako alternativa pojisténi odpoveédnosti z provozu vozidel. Hlavni odliSnosti je jeho
pohybliva vyse pojistného, ktera se pocita podle mesi¢né ujetych kilometrt, kdy kazdy kilometr je
ocenén ruzné podle toho, zda fidi¢ jezdi ve dne, ve Spicce nebo v noci. Cilem je motivovat fidice
snizit pocet jejich najetych km. Ridi¢i tak mohou volit pfedeviim ve $pi¢ce alternativni dopravni
prostiedky, ¢imz se mize docilit také snizeni dopravni zacpy v této dobé. Lidé mohou takto snadno
kontrolovat naklady vynalozené na pojistku auta, a pokud nemaji zrovna penize, nemusi jezdit.
Vlada si tim také slibuje sniZzeni poctu nepojisténych tidicl, ktefi své auto moc nepouzivaji, a proto
nemaji motivaci se pojistit.

Pojisténi je konstruovano na bazi poctu ujetych kilometrii klientem. Tento udaj je pro pojistovnu
klicovym a proto je zapotiebi nékterych technologii, které pojistovné umozni, tyto data posbirat.
Znamena to, ze klient si musi v ramci uzavieni pojisténi dokoupit ¢i pronajmout né&jaké pocitaci
zafizeni, které bude monitorovat jeho jizdu. Vzhledem k tomu, Ze je placeno dle poctu ujetych
kilometrt, tidi¢i, ktefi jezdi stale, by na Pay-As-You-Drive pojisténi zaplatili jesté vice, nez na
klasickém pausalnim pojiSténi. Proto se uvadi, Ze je vhodné pro:
e fidice, ktefi najezdi méné nez primérny fidi¢, tzn. pro piilezitostné fidice, ktefi jezdi méné
nez 10 000 km ro¢né,
e lidi, ktefi uzivaji méstskou hromadnou dopravu,
e lidi, kteti bydli blizko svého zamé&stnani,
e mladé nezkuSené fidice, ktefi byvaji sankciovani pojistovnami praveé za jejich nezkuSenost
a musi platit vice.
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ZAVER
Pojisténi vozidel predstavuje jednu z nejvyznamnéjSich oblasti pojistnych trhid. Vzhledem
k vyznamnosti pfi kryti je striktn€ regulovano pojisténi odpoveédnosti za Skody pfi provozu vozidla.
Jde o regulaci obsahu a konstrukce pojistného produktu a regulaci, jejiz zaklad je dan v legislativni
upravé na urovni Evropské unie. Pfesto vyvoj na ¢eském trhu znamenal vyvoj vzhledem k vétsi
variantnosti i tomto pojistném produktu, a to zejména s ohledem na principy pro stanoveni ceny
produktu.
Havarijni pojisténi kryjici negativni dopady na majitele automobilii se vyviji smérem k rozSifovani
pojistné ochrany (napf. pojisténi asistencnich sluzeb, pojisténi mimotddné vybavy apod.) a
v konstrukei odpovidajici vyssi mérou pozadavkiim trhu. Ve snaze vysSiho kryti pii ztratach na
majetku v souvislosti s uzivanim automobill se vyvijeji produkty (napt. GAP) umozZiujici vyssi
miru kryti dopadd.
Vzhledem charakteru krytych pojistnych nebezpeci v rdmci pojisténi vozidel je snaha uplatnit
variabilnéjsi podoby produkti, s ohledem na zptisob a miru vyuzivani vozidel (napt. pojisténi Pay-
As-You-Drive).
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REGULATION OF ALTERNATIVE INVESTMENT FUNDS AND
THEIR MANAGERS IN THE EU - DOES THE ONE SIZE FIT
ALL?

Zden&k Hustak'

Introduction

As an important part of the reaction to the current financial crisis and its causes, the European
Commission has recently issued a proposal for a directive on Alternative Investment Funds
Managers.2 Some of these alternative investment vehicles, such as hedge funds, are considered to
have contributed to the worsening of the market conditions during the initial stages of the financial
crisis - particularly those using highly leveraged investment strategies. The declared aim of this
directive is to establish a common European regulatory framework for systemically important
funds of collective investments which have not been covered by the UCITS regime’ thus far. The
proposed regulatory framework reflects the G20 recommendation to establish an appropriate
regulation and supervision for unregulated hedge funds and other alternative investment funds
(“AIF”), but heading this is an added significant number of EU specific requirements.

Scope of the proposal

The proposed directive is designed to regulate managers of all types of collective investment funds
which are active in the European Union and not covered by the UCITS directive. This means
hedge funds, private equity funds, commodity funds, real-estate funds and other types of funds -
irrespective of whether they are marketed to professional/qualified or retail investors. Also, the
term “alternative” as used by the Commission means an alternative to the standard UCITS funds.
The intention of the Commission is to capture all types of funds irrespective of the legal form,
organisation or investment strategy in order to establish a harmonised regime for all types of funds
applicable throughout the Community.

The directive provides an exemption to its scope for managers who manage less that 100 million
EUR of assets in AlFs, assuming that such managers and funds do not pose a systemic risk to the
EU-financial markets. Under certain specific conditions, managers managing up to 500 million
EUR of assets are exempted - these conditions are(i) all of the funds managed do not use financial
leverage, and (ii) the funds do not offer the investor the possibility of redemption for the first five
years. According to the Commission impact assessment,” these thresholds mean that the newly
proposed regime should directly affect 30 % of hedge fund managers managing 90 % of the assets
of hedge funds domiciled in the EU.

! Zdenék Husték, postgraduate student at the Faculty of Law, Masaryk University Brno. During the Czech presidency
to the Council of European Union participated at the negotiation of the Directive on Alternative Investment Funds
Managers.

* COM(2009) 207 final, Proposal for a Directive of the European Parliament and the Council on Alternative
Investment Fund Managers and amending Directives 2004/39/EC  and 2009/.../EC, available at
http://ec.europa.eu/internal_market/investment/alternative_investments en.htm

3 UCITS regime refers to legal framework established by Council Directive 85/611/EEC of 20 December 1985 on the
coordination of laws, regulations and administrative provisions relating to undertakings for collective investment in
transferable securities (UCITS).

* SEC (2009) 576 Commission staff working document Accompanying the Proposal for a Directive of the European
Parliament and the Council on Alternative Investment Fund Managers and amending Directives 2004/39/EC
and 2009/.../EC - Impact Assessment, available at

http://ec.europa.eu/internal _market/investment/alternative_investments_en.htm
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The requirements set out in the directive are imposed not only on the managers of such non-UCITS
funds but, in a number of circumstances, new obligations are imposed directly on the funds
themselves. For example, the directive envisages certain restrictions on investments in securitized
financial instruments.

Strict requirements for the managers and service providers

The AIF managers should be subject to receiving authorisation from the competent authority of
the relevant Member State. The authorisation conditions are akin to those of the UCITS
management companies, although there are some proportional accommodations. The focus is on
the governance system, internal control system, risk management and conflict of interest
prevention and management. The AIF manager can also be authorised as a management company
under the UCITS directive. The blueprint of the UCITS regime is visible in most of the operating
obligations imposed on AIF managers - conduct of business, investor disclosures, etc.

The rules in the Commission proposal primarily target the fund managers but not exclusively.
Depositaries, valuators and administrators are also subject to strict obligations like UCITS’ service
providers. Depositaries should be exclusively credit institutions authorised and registered in the
EU. Any valuation of assets of an AIF is envisaged to be conducted by an independent valuator.
The delegation of certain tasks of an AIF manager should be possible, similar to the delegation
under the UCITS regime subject to the prior authorisation by a competent authority.

Specific rules for leveraged and buy-out funds

The draft directive introduces a specific set of rules for the management, investment and disclosure
of funds using leverage and funds acquiring controlling stakes in companies in the Community.
The former funds, which reportedly contributed to the acceleration of the financial crisis, will be
subject to specific leverage limitations and competent authorities will have additional emergency
powers to restrict the use of leverage in exceptional market conditions. Also, additional obligations
are proposed to give the competent authorities clear information on aggregated leverage in all its
forms and on the main sources of the leverage. The controlling stake type of funds is to be made
subject to additional disclosure requirements to the other shareholders and employees of the given
company in which the fund has acquired the controlling stake. The publicizing of the annual report
on the performance of the company following the acquisition of the control by the fund is
envisaged. Additional transparency obligations are also proposed for when listed companies are
acquired - in the event of a de-listing, they remain subject to standard listed company transparency
obligations for an additional two years after such de-listing. These additional obligations of
alternative investment funds may be considered to be discriminatory compared to obligations of
any other of shareholders of companies in the Community.

The investor protection issue

Despite the fact that the proposed directive focuses on funds marketed to professional investors,
the reasoning is often guided by intended investor protection. The precursor for this construction
can be found in MiFID,’ which defines professional investors as entities capable of the assessment
of relevant information and risks, but simultaneously introduces certain protective rules targeted at
their protection. The main investor protection measure is the extensive disclosure - the managers
should disclose to the investors and publish detailed descriptions of their investment policy and
other operating conditions, such as custody and valuation arrangements and conditions for
investment and redemption. The proposal does not prevent the member States from providing rules
for the marketing of the alternative investment funds to the retail investors - this should enable the

> Directive 2004/39/EC of the European Parliament and of the Council of 21 April 2004 on markets in financial
instruments amending Council Directives 85/611/EEC and 93/6/EEC and Directive 2000/12/EC of the European
Parliament and of the Council and repealing Council Directive 93/22/EEC.
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continued marketing of existing retail non-UCITS funds, particularly real-estate funds, which are
popular in some Member States, though some modification of the investment strategies and
business procedures may be necessary.

Incentives for the managers

The Commission points out two particular benefits of the proposed regime. One of them being the
right to cross-border market the funds managed by authorised managers to professional investors
throughout the Community and the right to provide management services to AIF domiciled in other
Member States. This should be subject to a notification procedure which is relatively less of an
imposition than as is applicable to UCITS funds and UCITS management companies. The second
privilege is that the European managers will be permitted to manage and market funds domiciled in
third-party countries. The pre-conditions for using this opportunity cover the appropriateness of the
tax regimes, the cooperation of competent authorities as well as the fact that a depositary of such a
fund needs to be a credit institution authorised and established in the EU. This innovative
construction is trying to attract the alternative funds currently based in offshore centres to be
managed from the EU and is, on the other hand, a form of trade pressure on those jurisdictions to
follow the G-20 and European regulatory and tax standards.

Implementing measures and transitional provisions

The proposed directive is envisaged to have a “standard” Lamfalussy structure. The implementing
measures which should be proposed by CESR will elaborate the requirements in detail for internal
control systems, risk management, capital and liquidity requirements, outsourcing, limits on
leverage and conduct of business.

If agreed, it is estimated that the new regime could be put in place by 2011. Third country
alternative investment funds may continue to be marketed in the Community for three years after
the transposition deadline, subject to relevant national law.

Conclusion

The proposed directive on AIF managers builds heavily on the concept of the UCITS regime,
which has developed well over the years. There are certainly a number of relevant issues from the
operational and risk management side where good lessons can be learned by alternative funds
industry. Yet, there is a major question of whether a concept designed for retail investors
emphasising investor protection and the appropriateness of such investments is the right choice for
funds solely targeting professional and institutional investors. An industry previously known for
flexibility and innovativeness is now being bound by extensive obligations under this proposed
regulatory regime. Though the final shape of the regime is yet to be formulated in negotiations
between the Council and European parliament, the basic framework has already been drawn. Fund
managers and institutional investors, when planning strategic development and taking investment
decisions, should begin taking the envisaged regime into account right now.

Mgr. Ing. Zden¢k Hustak

Préavnicka fakulta Masarykovy Univerzity Brno, Katedra obchodniho prava
Veveii 70, 611 80 Brno

zdenek.hustak11@centrum.cz
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