Vvvojové tendence na financnich trzich

Nové financni sluZby a finan¢ni nastroje se rozsituji velmi rychle jak co do objemu, tak i co do
ruznorodosti. Trend smérem k deregulaci finan¢niho sektoru uvolnil konkurenéni a inovaéni
sily v takovém rozsahu, ktery az doposud nebyl zaznamenan.

- boj o zdkaznika

- rust narocnosti investort

- nové finan¢ni produkty

- zména zpusobl obchodovani

- zrychleni pfenosu informaci (homebankingu, internet...)
- zvySeni vyznamu mezindrodnich finanénich trhi

- konkurence mezi riiznymi finan¢nimi institucemi a rist vyznamu subjektil
kolektivniho investovani.

Vymezeni zakladnich faktorii zmény na finanénich trzich

V poslednich nékolika letech jsme sveédky dramatickych zmén na svétovych financnich trzich, které
podstatnym zpiisobem ovlivnily jeho charakter, metody obchodovani i chovani ti€astnikd. V této casti
jsou uvedeny hlavni faktory, které jsou hnaci silou zmén na svétovych finan¢nich trzich.

Za zakladni faktory zmén povaZujeme piedevSim:

* renesanci svobodné trzni konkurence ve vyspélych i rozvojovych statech
* podstatny narust volatility penéZnich a finan¢nich aktiv

* technologickou revoluci v oblasti vypocetni a informacni techniky

* globalizaci

Renesanci svobodné trzni konkurence
projevuje se:
- omezovanim statnich zasahti do ekonomiky
- zménou forem a cill statni regulace
- ptrehodnocenim vyznamu soukromého vlastnictvi (privatizace)
- liberalizaci finan¢nich tokt
- v moznostech podnikani zahrani¢nich firem na jednotlivych narodnich trzich
- v liberalizaci mezinarodniho investovani
- vuvolnéni prekazek pro vstup nefinancnich firem do finan¢niho pramyslu.

Narust volatility penéZnich a finan¢nich aktiv
zvysuje riziko, kter¢ je spojeno s investovanim, emitovanim a obchodovanim finan¢nich instrumentt.
Investory omezuje nadmérna volatilita:

- akciovych kursti

- urokovych mér

- devizovych kursti

Technologicka revoluce
- propojeny celosvétovy financéni trh



Soucasné vyvojové tendence na finan¢nich trzich

* Restrukturalizace bank a finan¢nich * Intelektualizace finan¢nich trhti
instituci

» Sekuritizace finan¢nich trhli ¢ Reforma burzovnich systémi

*  Omezeni bankovniho zprostfedkovani *  Liberalizace mezinarodniho pohybu
(desintermediace) kapitalu

*  Vznik finanénich inovaci na finan¢nich ¢  Technologické inovace na finan¢nich
trzich trzich

* Internacionalizace finan¢nich trhii *  Dematerializace cennych papiri

* Institucionalizace finan¢nich trhi *  Socialni, ekonomické a demografické

trendy ovliviiujici finanéni trhy
» Integrace finan¢nich trhii *  Zmeény v oblasti regulace finan¢nich trhii

1. Restrukturalizace bank a finan¢nich instituci
Restruktualizace bank a finan¢nich instituci se projevuje piredevsim v jejich konsolidaci.

Konsolidaci bank rozumime sniZeni po¢tu bank operujicich na finanénich trzich a zvySeni jejich
primérné velikosti.

Mezi hlavni duvody fuzi patii:
* dosahovani uspor z rozsahu pii provozovani bankovniho podnikani (pokles jednotkovych
nakladi pti vzestupu objemu realizovanych obchod)
* rozSifeni nabizeného sortimentu produktt
* zvySeni podilu na trhu
* optimalizace velikosti banky
*  zlepSeni platebni schopnosti
e pfevod ,.know — how*
* diverzifikace rizik ¢i mezinarodni expanze

Z hlediska ucastniku fuzi 1ze sledovat dva hlavni trendy:

» fuze a prevzeti sméetujici k vytvareni velkych financnich skupin, které jsou schopny efektivné
konkurovat na mezinarodni tirovni a v nichz vystupuje alespon jedna velka evropska banka

* posilovani role malych, modernich a pruznych bank, které budou kooperovat s velkymi
finan¢nimi institucemi a vyuzivat nové technologie, pfispivajici k automatizaci informacnich
procest a ke zvySeni uzivatelské efektivnosti a pruznosti. K fuzim jsou malé banky dotlaceny
také z prosté nutnosti pieziti, ziskdni novych zdrojl, odbourani nadbytecnych kapacit

2. Sekuritizace finan¢nich trhi
Sekuritizace aktiv je proces, v némz se nevyrovnané financni pohledavky pravné a ekonomicky
izoluji a jejich ocekavané hotovostni toky pro dluhovou sluzbu sdruzuji za obvykle vysoce

hodnocené cenné papiry podloZené aktivy (asset-backed securities, ABS).

Sekuritizace predstavuje vyznamny trend na svétovych finan¢nich trzich, pfi kterém dochazi k
zvétSovani objemu alokovanych prostiedkil prostfednictvim cennych papirt.

Sekuritizace aktiv je zaloZena na sdruZovani jednotlivych strukturovanych aktiv (napf. avéru,
pohledavek, cennych papirid) do baliku, ktery je postoupen treti osobé. Na balik, ktery je



vytvoren z podkladovych aktiv, jsou emitovany cenné papiry, jeZ jsou kryté penéznimi pfijmy z
aktiv portfolia (asset-backed securities).

Sekuritizaci aktiv vyuZivaji jak finan¢ni instituce (komeréni banky, vydavatelé kreditnich karet,
pojistovny), tak nefinan¢ni firmy (maloobchodni firmy, vyrobci spotifebniho zbozi, leas[Ingové
spolec¢nosti).

Zjednodusen¢ feCeno sekuritizace je procesem, ktery vede k piesunu ¢asti transakci z ivérovych na
kapitalové trhy.

3. Omezeni bankovniho zprostiedkovani (desintermediace)

Desintermediace byva definovana jako proces, ktery fondy ptvodné tekouci od faktickych
zapujcovateli ke koneénym vypitjcovatelim prostirednictvim financnich zprostiredkovatela (coz
jsou zejména banky) odvadi zdivodi souvisejicich s urokovymi sazbami, poptipadé regulaci
bankovnich vkladti, mimo ptisobnost téchto financnich instituci.

Na kapitalovém trhu se desintermediace zase projevuje jako snaha obejit se bez sluzeb
zprostiredkovatelu (tj. bez burzy, bez makléit apod.).

Je skuteCnosti, Ze v poslednich desetiletich Ize pozorovat obecny trend posilovani trznich forem
zprosttedkovani a finan¢nich trhti na ukor bankovniho sektoru.

Desintermediace je spojovana s fadou dilezitych skute¢nosti, mimo jiné s tim, Ze vyuzivani pocitact k

obchodovani s cennymi papiry postupné ptivodi zanik klasické burzy, ktera bude nahrazena tzv.
soukromymi obchodnimi systémy (PTS - Proprietary Trading Systems).

4. Vznik finanénich inovaci na finan¢nich trzich
Finan¢ni inovace dosahly znaéného rozmachu v 80. a 90. letech.
Motivem pro vznik finan¢nich inovaci bylo zna¢né zvyseni rizika, deregulace financnich trhu a
zvySend konkurence, obchdzeni bankovni regulace, rozvoj techniky a technologie a rozsifeni
mezinarodnich kapitalovych pohybu.
Zakladnimi druhy finan¢nich inovaci jsou:

- finan¢ni derivaty

- automatizace bankovnich operaci (platebni karty, elektronické penéZenky, telefonni

bankovnictvi, internetové bankovnictvi, samoobsluzné automaty atd.)

Obrovského rozsahu doznaly obchody s finan¢nimi derivaty (opce, financial futures, swapy), které se
pouzivaji na jedné strané ke kontrole rizika a na stran¢ druhé davaji moznost spekulativnich obchodd.

Za financni inovace lze povaZovat také FRN (Floating rates notes) — dluhopisy s pohyblivou
urokovou mirou a ABS (Asset-Backed Securities) — cenné papiry podlozZené aktivy.
5. Internacionalizace finan¢nich trhi

Internacionalizace finan¢nich trhi je dlouhodoby proces sristani jednotlivych narodnich trhi v
globalni finan¢ni trh.

Finan¢ni trhy: lokalni -> regionalni -> narodni -> mezinarodni



Internacionalizace finan¢nich trhu se uskuteciiuje pomoci ¢tyr kanali:

*  24-hodinové obchodovani s narodnimi akciemi (Londyn, New York, Tokio)
* propojeni obchodii mezi jednotlivymi narodnimi burzami

* globalni trh vytvofeny bankami a finan¢nimi institucemi

* globalni elektronicka obchodni sit’

Banky a finan¢ni instituce piestavaji rozliSovat mezi domacim a zahrani¢nim trhem.

Globalizace — vysoky stupen celosvétového propojeni financnich a kapitalovych trha.

6. Institucionalizace finan¢énich trhu

Na svétovych finan¢nich trzich zacinaji ziskdvat dominantni postaveni institucionalni investofi
(penzijni fondy, investicni fondy, pojiStovny, velké firmy), ktefi spravuji rozhodujici ¢ast
finan¢niho majetku a realizuji pfevaznou vétsinu obchodu.

Vyznam institucionalnich investorti se na svétovych trzich cennych papirti neustale zvysuje.

7. Integrace finan¢nich trhi

Integrace finan¢nich trhi byla umoZnéna rozvojem telekomunikacni technologie a projevuje se
cenovym propojenim jednotlivych segmenti financnich trhi

Za stale vice cenove integrované segmenty ve vyspélych statech mizeme povazovat:

e primarni a sekundarni trh,
e promptni trh a trh finan¢nich derivatu,
» akciovy trh a trh dluhopisti.

Zavedenim spolecné mény euro doSlo k integraci narodnich penéZnich trhi v jediny euro
penézZni trh.

8. Intelektualizace finan¢énich trhu

znamena, ze rozhodujicim faktorem uspéchu na finanénich trzich neni mnozstvi kapitalu nebo prace,
ale jsou jim védomosti, informace a znalosti.

Dominantni postaveni maji kvalifikovani odbornici vyuzivajici pfi své aktivité specializovanych
znalosti (knowledge workers), které pouzivaji v oblasti strategického planovani, vytvareni financnich
produktl, provadéni finan¢nich analyz a realizace investi¢ni strategie, vyznamna je také dostupnost
stale kvalitné€jSich informacich, které maji k dispozici.

9. Reforma burzovnich systémii

- zanikani klasického obchodovani na parketu

- vytvareni elektronického typu burz (on-line investovani)
- zakladani specialnich burz pro finan¢ni derivaty

- globalizace burzovniho obchodovani

- centralizace burzovnich systému

- rast podilu mimoburzovnich trhti cennych papiri



10. Liberalizace mezinarodniho pohybu kapitalu

Velka liberalizace pohybu kapitalu a volné obchodovani s fadou mén na svétovém ménovém trhu
umoznuje mnohym ekonomikam financovat jejich rist pomoci zahrani¢niho kapitalu, zaroven
vSak vytvari prostor pro vznik finanénich krizi.

11. Technologické inovace na finanénich trzich

Pokracujici technologické inovace, které umozni dodavatelim finan¢nich sluzeb dosdhnout vétsiho
poctu zakaznikdl na stale se rozSitujicich trzich, ¢imz se zvy$i intenzita konkurence, protoze se do
pfimého vzajemného kontaktu dostane vétsi pocet finan¢nich instituci.

12. Dematerializace cennych papiri

- dematerializované cenné papiry jsou cenné papiry vedené v pocitaci
- v CR funguje dualni systém, kde vedle sebe existuji listinné i dematerializované cenné papiry

13. Socialni, ekonomické a demografické trendy ovliviiujici finan¢ni trhy

e starnuti svétové populace

* sniZujici se pocet prilezitosti pro postup a zvySeni platii

* sniZujici se mira porodnosti.

* zvySujici se pocet na sluzby orientovanych odvétvi

*  zvySujici se rozsah pocitacoveé podporované vyroby a dorucovani zbozi a sluzeb
e rust vydaji na vyvoj a vyzkum

* rostouci diraz na vyssi vzdélani a odborné znalosti

* rostouci internacionalizace ekonomik

* intenzifikace konkurence ve vSech odvétvich a zaméstnanich

14. Zmény v oblasti regulace finan¢nich trhi

- dohoda o kapitalové pfimétenosti bank (8%)
- druhd verze Basilejské dohody (tfi pilife)

Predikce a oCekavani na svétovych finan¢nich trzich

Ocekavani a vize o budoucim charakteru svétovych finan¢nich trhi:
- pokracovani trendl internacionalizace
- tendence ke globalizaci
- sekuritizace
- institucionalizace
- intelektualizace
- modernizace burzovnich systémi
- technologické inovace
- restrukturalizace penzijnich systému

Bude se i nadale stupnovat konkurence mezi financénim institucemi jako finan¢nimi
zprostiedkovateli.



Bude pokracovat trend ve stirani hranic mezi bankami a nebankovnimi institucemi.

Financ¢ni derivaty, jejichZz rozvoj umoznil pfesun rizik z finan¢nich a obchodnich vztahi na
specifické subjekty, déleni rizik a jejich efektivnéj$i management (a zaroven i vytvofil rizika nova),
nacrtnuty vyvoj budou podporovat.

Bude pokracovat dosavadni trend ve standardizaci finan¢nich produktt.

Nejbliz§i vyvoj finanéniho sektoru v CR

Pokud jde o celkovy vyvoj ceského financniho sektoru v budoucnosti, vzhledem ke stfedoevropské
tradici lze predpokladat, ze bankovni sektor bude i nadale hrat v oblasti financniho zprosttedkovani
rozhodujici roli.

Na druhé strané jeho relativni dtlezitost by se mohla oslabit v diisledku plsobeni dale uvedenych
faktora:

» vstup strategickych zahrani¢nich investori do podnikové sféry (bude mit za nasledek, Ze
podniky se budou ve stale mensi mife spoléhat na tivéry)

* prohloubeni globalizace financ¢nich trhti (bude spjato s $irsi paletou rizik)

* sniZeni tlaku na kryti klasifikovanych avért

* intenzivngjsi vyuzivani neékterych sluzeb realizovanych mimo bankovni utvary



