SUVREMENA FINANCIJSKA TRŽIŠTA

1. STANJE U SVJETSKOM BANKARSTVU

1000 najvećih banaka u svijetu (2008)

· Profitni šok: 

· Neto dobit 1000 najvećih banaka pala je u odnosu na 2007. za 85,3%, sa 780 milijardi na 115 milijardi USD

· Profitabilnost temeljnog kapitala snižena je sa 20% u 2007. na svega 2,69% u 2008. Pri tom su banke iz V. Britanije imale ROC od -15,32%, iz SAD -10,32%, iz Japana 4,43% ali je ROC kineskih banaka u istoj godini bio čak 24,38%!

· ROA snižen sa 0,87% u 2007. na samo 0,12%

· Po prvi put u 40 godina praćenja „1000 NAJVEĆIH“ TOP-25 koje predstavljaju 40% kapitala i 45% aktive tisuću najvećih svjetskih banaka zabilježile su gubitak od 32,37 milijardi USD.

· Pet najvećih svjetskih banaka same su ostvarile gubitak od 95,8 milijardi USD!

· Banke iz SAD-a imale su u 2008. gubitak od 91 milijardu dolara, iz EU-27 16,1 milijardu, a iz V. Britanije 51,2 milijarde dolara!

· Banke su u krizi dokapitalizirane – često uz pomoć države – tako da je temeljni kapital povećan za 9,7%
· Od početka krize do kraja I. kvartala 2009. temeljni kapital porastao je 999 milijardi, a gubici u istom razdoblju bili su 1.041 milijardu USD 
      ( EU 422-420 = +2; Azija 76-37 = +39 ali SAD 501-583 = -82 milijarde USD)
· Porast aktive 1000 najvećih bio je 6,8%
· Rast dobiti ostvarile su: Societe Generale (100%), Agricultural Bank of China (72%), ICBC(35%), China Construction Bank (27%) i Bank of China (2%)
· Sve ostale banke iz Top-20 ostvarile su pad dobiti u odnosu na 2007.: Citigroup (-3%), Walls Fargo (-511%), Royal bank of Scotland(-399%), Deutsche Bank (-162%), ING Bank (-132%), Sumitomo (-97%), Mitsubishi (-89%), Intesa (-85%)...
· Prosječni BIS Capital Ratio (Adekvatnost kapitala) bio je 13,3% (11,48% 2007.)

Strani vlasnici hrvatskih banaka
Unicredit
· 16. banka u svijetu po veličini aktive (1.455 mlrd USD)

· 18. banka u svijetu po veličini kapitala (48 mlrd USD)

· Kapital se smanjio 0,68%, a aktiva se smanjila 3,25%

· Zdravlje (kapital/aktiva) prosječno (3,27%)

· Smanjenje dobiti prije oporezivanja (6,95 mlrd USD) – za 49,52%

· ROE vrlo visok (14,58%), kao i ROA (0,48%)

· Adekvatnost kapitala niska (10,70%)

· Nema podataka o nenaplativim kreditima

Intesa San Paolo
· 26. banka u svijetu po veličini aktive (885 mlrd USD)

· 25. banka u svijetu po veličini kapitala (38 mlrd USD)

· Zdravlje (kapital/aktiva) vrlo dobro (4,26%)

· Dobit prije oporezivanja (1,47 mlrd USD) – 85,43%

· ROE (4,01%) nizak

· ROA (0,17%) niska

· Nisko kapitalizirana (10,2%)

· Nema podataka o nenaplativim kreditima

Societe generale
· 13. banka u svijetu po veličini aktive, 23. po veličini kapitala

· Kapital povećan za 32,63%, a aktiva smanjena za 0,3%

· Dobit veća 100,92%

· Zdravlje poboljšano, solidno (2, 68%)

· ROE vrlo dobrih 15,07%, a ROA niskih 0,35%

· Niska adekvatnost kapitala (11,64%)

· Nenaplativi krediti (-3,9%)

Erste
· Druga po veličini i treća po kapitalu austrijska banka
· 88. banka u svijetu po kapitalu

· 280 mlrd USD aktive i 10,4 mlrd USD kapitala

· Kapital porastao 5,51%, a aktiva se smanjila za 5,02%

· Zdravlje (3,70%) solidno

· Dobit se smanjila 71,74%

· ROE dobrih 7,94%, a ROA niskih 0,29%

· Nisko kapitalizirana (10,1%)

· Nema podataka o lošim kreditima

Hypo Alpe Adria
· Peta po veličini i četvrta po kapitalu austrijska banka

· 178. banka u svijetu po kapitalu i 189. po veličini

· 60 mlrd USD aktive i 3,8 mlrd kapitala

· Kapital porastao 146,35%, a aktiva 49,69%

· Zdravlje (6,34%) solidno

· Dobit se smanjila za 383,42%

· ROE -24,47%, a ROA -1,09%

· Adekvatnost kapitala 11,9%

· Nema podataka o lošim kreditima

Raiffeisen
· Treća po veličini i druga po kapitalu austrijska banka

· 85. banka u svijetu po kapitalu

· 218 milijardi USD aktive i 10,6 milijardi kapitala

· Kapital se smanjo 2,26%, a aktiva povećala 7,97%

· Zdravlje (4,84%) vrlo dobro

· Dobit se smanjila za 62,01%

· ROE dobrih 7,77%, a ROA niskih 0,38%

· Nema podataka o adekvatnosti kapitala i lošim kreditima

2. FINANCIJSKA STRUKTURA U EU

Uvod
· „Rimski ugovor“ 25. ožujka 1957. godine – smatra se pravim početkom stvaranja Europske unije.
· Prve potpisnice Rimskog ugovora bile su Belgija, Francuska, Njemačka, Italija, Luksemburg i Nizozemska.
· Integracija je od 1957. do 1986. godine nosila naziv Europska ekonomska zajednica (EEZ), od 1986. do 1993. godine Europska zajednica, a od 1993. Europska unija.
· 1960. „European Free Trade Association (EFTA)“ – reakcija na osnivanje EEZ, kako bi se umanjila opasnost ekonomske diskriminacije neuključenih zemalja (V. Britanija, Irska, Danska, Portugal, Finska, Švedska, Austrija, Lihtenštajn, Norveška, Island, Švicarska) – zajednica se zalaže samo za ujedinjeno tržište proizvedenih roba.
· EFTA je izgubila na značenju uslijed pristupanja njezinih članica EEZ zajednici.
· 1973. godine članstvu se pridružuju V. Britanija (neuspjeli pokušaji 1961.,1967.), Danska i Irska, 1982. Grčka, 1986. Španjolska i Portugal, a 1995. godine Austrija, Švedska i Finska.
· 2004. pridruženo 10 novih članica, 2007. Bugarska i Rumunjska.
· Osnovni ciljevi udruživanja bili su : 
· postizanje carinske unije, 
· uklanjanje svih prepreka u kretanju robe i usluga, ljudi i kapitala, 
· usklađivanje monetarne i fiskalne politike i 
· uspostavljenje zajedničke agrarne i transparentne politike između zemalja članica.
· U cilju ostvarivanja ovih ciljeva članice osnivaju različita administrativna, zakonodavna i savjetodavna tijela i institucije.
· Osnovan je Europski parlament, Europski sud, Vijeće ministara i Komisija Europske unije.
· Osnovane su također i neke specijalizirane financijske institucije: Europska središnja banka, Europska investicijska banka, Europski socijalni fond, Europska banka za obnovu i razvoj i dr.

· U postupku usuglašavanja i harmonizacije pojedinačnih propisa, članice prvo ukidaju sve kvote u trgovini industrijskim proizvodima, a kasnije ukidaju i sve međusobne carine te uspostavljaju zajedničke carine prema trećim zemljama, čime postaju potpuna carinska unija 1968. godine
· Na području monetarnog usuglašavanja najznačajniji su slijedeći događaji:

· uvođenje zajedničke tečajne politike, tj. uspostavljanje zajedničkog aranžmana, poznatijeg pod nazivom „zmija“ 1972. godine,

· uvođenje zajedničke i jedinstvene valute zemalja članica – eura, 1.1.1999. godine

Što je do sada ostvareno?

· Ekonomska integracija – ostvarena u najvećem djelu

· Politička integracija??

· Zajednička vanjska politika??

· Vojna integracija??

· Preostali neriješeni problemi...

Tijek promjena

· Uklanjanje tarifnih ograničenja može se ocijeniti brzim, međutim nije postignut cilj „jedinstvenog europskog tržišta“ u svim tržišnim segmentima.
· Prva faza integracije je završena sredinom 80-ih, međutim još uvijek nisu ostvareni mnogi ciljevi „Rimskog ugovora“.
· Štoviše, gotovo sigurno su uvedena mnoga netarifna ograničenja slobodnoj trgovini u razdoblju od 1975. do 1985. djelomično kao odgovor na uklanjanje tarifnih ograničenja među zemljama članicama.
· Napredak najsporiji u dijelu transporta i financijskih usluga.
· Usporedno raste zabrinutost zbog niskih stopa rasta u većini zemalja EU.
· Single European Act iz 1986. imao je za cilj uklanjanje svih netarifnih ograničenja i stvaranje pretpostavki slobodnog kretanja ljudi i kapitala do 1993.

· Cilj SEA je bio uklanjanje tri kategorije netarifnih barijera slobodnoj trgovini i kretanju roba:
1. uklanjanje fizičkih prepreka (pojednostavljenje carinskih procedura, uklanjanje svih graničnih prijelaza),
2. uklanjanje tehničkih ograničenja (harmonizacija propisa – standarda, „mutual recognition“),
3. uklanjanje fiskalnih ograničenja (najteže – pogotovo u dijelu korporativnih poreza).
· Međutim nedostajale su jasne i primjenjive politike i planovi ostvarivanja ovih ciljeva.
· Nije usuglašen stav o primjeni i modelu harmonizacije i „međusobnog priznanja“ („mutual recognition“).
· Osim toga: jedan od temeljnih problema pri uspostavljanju jedinstvenog tržišta bio je usuglašavanje modela nadzora i kontrole financijskih institucija.
· Pitanje: da li regulatorne institucije jedne zemlje trebaju regulirati i nadzirati poslovanje domaćih i stranih banaka u zemlji (načelo nacionalnog tretmana), ili je poslovanje stranih banaka u nadležnosti regulatornih institucija iz njihovih matičnih zemalja (načelo matične zemlje) („home country – host country“)?

· Europska komisija očekivala je sljedeće pozitivne učinke uspostavljanja jedinstvenog tržišta:

1. porast međusobne trgovinske razmjene zemalja EU – restrukturiranje privrede zemalja EU,
2. ekonomija obujma, porast konkurencije, porast učinkovitosti, izjednačavanje cijena,
3. porast ulaganja unutar i izvan EU, porast ukupnog blagostanja građana EU.
· Točan izračun pozitivnih učinaka nije bio moguć. Najpotpunija projekcija učinaka uspostavljanja „jedinstvenog tržišta“ prikazana je u izvješću pripremljenom za Europsku komisiju „Cost of non – Europe“ (Cecchini i dr. 1988., Emerson i dr. 1992.).
· Zaključci istraživanja: očekivani porast GDP-a zemalja EU između 4,3% i 6,4%, tj. 4,5% kao cjeline, kreacija 5 milijuna radnih mjesta (prema autorima istraživanja to su bila vrlo umjerena istraživanja).
· Istraživanja podvrgnuta mnogim kritikama:

1. preoptimistična očekivanja,
2. autori su pretpostavili da će sve zemlje članice bez zadrške implementirati sve direktive i preporuke EU, ukloniti sve diskriminatorne mjere, u potpunosti poštivati zaključke Europskog suda pravde,
3. poduzeća će prihvatiti novonastalu konkurenciju (neće nastojati umanjiti djelovanje porasta konkurencije međusobnim spajanjem, pripajanjem i preuzimanjem),
4. istraživanje je nedovoljno uvažilo troškove restrukturiranja gospodarstva u mnogim zemljama članicama,
5. autori su pretpostavili da se stopa nezaposlenosti neće povećati uslijed restrukturiranja (problem posebno važan u slabije razvijenim regijama, mala – lokalna poduzeća),
6. metodologija izračuna potencijalnog smanjenja cijena.
Razdoblje nakon „SEA“

· Granice su uklonjene.
· Većina predviđenih zakona je usvojena do 1993. – ali ne i oni iz dijela financijskih usluga.

· Sve uočljiviji je problem spore implementacije predviđenih zakonskih izmjena, njihove primjene i tumačenja.

· Sve očitiji je problem sudskih predmeta povrede europskog prava i zakonodavstva „infringement cases“ (procedura: upozoravajuće pismo, mišljenje, Europski sud pravde). („Scoreboard“).
· Sve uočljiviji je problem nepoznavanja javnosti (npr. SME, potrošači) o odrednicama novog zakonodavstva

Pretpostavke „jedinstvenog tržišta financijskih usluga“

1. Slobodno kretanje kapitala

2. Sloboda širenja poslovne mreže u svim zemljama EU

3. Sloboda ponude financijskih usluga izvan granica matične zemlje

4. Izjednačavanje nadzora i kontrole

5. Harmonizacija poreza

· EC oduvijek svjesna težine postizanja ovih preduvjeta.
· Mnogi razlozi (tečajni rizici, politički osjetljivo, regulatorne razlike, nasljeđe, itd.).
· Nameće se pitanje odgovarajućeg regulatornog režima (home country – host country) – temeljni pristup.
· Većini zemalja prihvatljivo načelo „host country“ zbog:

1. jedinstvenog nadzora svih financijskih institucija na tržištu neovisnog o zemlji porijekla,

2. značenja financijskih institucija u gospodarstvu,
3. zaštite potrošača,

4. zaštite domaćih financijskih institucija,

5. sprečavanja diskriminatorne konkurencije.

· S druge strane, načelo „host country“ omogućilo je uvođenje diskriminatorne politike prema stranim financijskim institucijama što je rezulturalo daljnjom fragmentacijom jedinstvenog tržišta i porastom neučinkovitosti općenito.

· Ovakvo ponašanje članica EU omogućio je i Rimski ugovor.
· Članak 67. eksplicitno navodi da je slobodno kretanje kapitala tek sekundarni cilj, čije je ostvarivanje potrebno tek u mjeri postizanja slobodnog kretanja roba.
· Također, članak 73. Ugovora omogućava zemljama članicama ograničavanje slobodnog kretanja kapitala u kriznom razdoblju!

· Tome su pridonijeli i pijedini zaključci – tumačenja Suda pravde – vlade zemalja članica mogu uvesti posebna regulatorna ograničenja stranim financijskim institucijama u ponudi financijskih usluga na domaćem tržištu ako je to od općeg interesa zemlje članice!

Prekretnica

· „Cockfield Report“ 1985. godine

· Ukazuje na značenje i posljedice postojećeg regulatornog režima.
· Izvješće naglašava važnost uklanjanja svih ograničenja slobodnog kretanja kapitala u postizanju općeg cilja – uspostavljanja jedinstvenog tržišta u svim segmentima EU.
· Predlažu se 282 regulatorne izmjene.
· Slobodno kretanje kapitala preduvjet je:

1. uspostavljanja jedinstvenog tržišta svih roba i usluga, radnih mjesta,
2. stabilne i održive makroekonomske politike zemalja članica,
3. veće alokativne učinkovitosti ulaganja.
· Autori posebno ukazuju na problem primijenjenog „host country“ koncepta, kao i na potrebu razlikovanja i primjenjivosti načela harmonizacije i „međusobnog priznanja“.
· Potpuna harmonizacija nacionalnih propisa je gotovo nemoguća (nacuionalni interesi, politika) – zato je nužno preispitivanje postojećeg koncepta

· Takva razmisljanja potaknuta i presudom Suda pravde 1979. (Cassis de Dijon).

· Npr. u dijelu poslovanja banaka EC zahtijeva harmonizaciju slijedećih odrednica :

1. uvjeti osnivanja,

2. minimalni kapitalni zahtjevi,

3. definiranje dioničkog kapitala,

4. limiti velikih izloženosti,

5. osiguranje depozita,

6. kontrola većinskih dioničara,

7. ograničenja vlasničkog povezivanja banaka s nebankovnim institucijama,

8. računovodstveni standardi i interna kontrola.

Bankovni sustav

· Bankarstvo jedno od najreguliranijih djelatnosti

· Različita praksa i procedure, nasljeđe

· Tijekom vremena nametnuta mnoga ograničenja – u nekim zemljama nacionalni zakoni su ograničavali poslovanje stranim bankama (financijskim institucijama) s rezidentima.
· Prije SEA dvije (najvažnije) direktive vezane uz poslovanje banaka:

1. First Banking Directive on Coordination of Regulations Governing Credit Institutions – 1977.
· Direktiva po prvi puta uvodi i definira pojmove kreditna i financijska institucija, propisuje minimalni obujam i način regulacije kreditnih institucija u zemljama članicama, uvjete njihovog osnivanja i otvaranja podružnica u drugim europskim zemljama, nadzor i kontrolu itd. – načelo „host country“.
· Osim toga, Prva bankovna direktiva također predstavlja preduvjet i temelj osnivanja institucije Banking Advisory Committe, kao i kasnijih zakonskih izmjena.

2. Directive on the Supervision of Credit Institutions on a Consolidated Basis – 1983. (uvođenje nadzora cjelokupnog poslovanja banaka – na globalnoj razini, izračun kapitala na razini cjelokupnog poslovanja – bilance).
Nakon „SEA“

· Second Banking Coordination Directive (1989.) – stupila na snagu 1993.

· Direktiva potvrđuje oblik univerzalnog bankarstva u EU.
· U skladu sa odredbama Direktive, kreditne institucije mogu obavljati sve poslove sa vrijednosnim papirima, pa čak i one koji nisu konkretno navedeni ali ih pojedine zemlje članice dozvoljavaju.

· Osim toga, Direktiva prihvaća uvođenje načela „jedinstvene bankovne licence ili putovnice“ (single banking licence – passport).

· U skladu s tim načelom, jednom osnovana kreditna institucija u bilo kojoj zemlji EU ima „putovnicu“ ili dozvolu obavljanja licenciranih bankovnih poslova u svim zemljama članicama (mutual recognition), bez dodatnog licenciranja drugih zemalja – načelo „home country“ – ali ostaje problem tumačenja.

· Dozvoljeni izuzeci:

1. nadzor likvidnosti banaka – monetarna politika,
2. zaštita potrošača i sl. zakonske odredbe.
· Nadalje, Direktiva utvrđuje omjere minimalne kapitaliziranosti, uvjetuje nadzor vlasničke strukture banaka kao i nadzor vlasničkih udjela banaka u nefinancijskim tvrtkama, izjednačava iznos minimalnog osnivačkog kapitala kreditnih institucija u svim zemljama Unije na najmanje 5 mil. eura.
· Druga bankovna smjerica zajedno s ostalim zakonskim izmjenama i preporukama, predstavlja do sada najveći nepredak u međusobnoj harmonizaciji i usavršavanju, te stvaranju „jedinstvenog europskog tržišta“.
· Preostale važnije bankovne direktive:

1. Own Funds Directive

2. Bank Solvency Ratio Directive

3. Second Consolidated Supervision Directive

4. Money Laundering Directive

5. Annual and Consolidated Accounts Directive

6. Large Exposures Directive
7. Deposit Guarantee Directive

8. Market Risks Directive, itd.

Tržište vrijednosnih papira

· Postignuta suglasnost oko nužnosti slobodnog kretanja kapitala:

1. ukoliko se želi postići konkurencija (pravedan položaj) svih sudionika EU,
2. ukoliko se želi povećati alokativna učinkovitost ulaganja.
· Od 1970-ih naglo se razvija tržište vrijednosnih papira.
· Ipak, prisutne značajne razlike među zemljama članicama.
· Zabrinutost slabije razvijenih zemalja da će porast konkurencije naštetiti njihovom nerazvijenom tržištu vrijednosnih papira – rezultat – usporeno uspostavljanje jedinstvenog tržišta.
· Ipak 1979. usvojena je „Directive Coordinating the Conditions for the Admission of Securities of Official Stock Exchange Listing“.
· Djelokrug: minimalni uvjeti za izdatnike VP (minimalna cijena emisije, prethodno razdoblje poslovanja, utrživost, distribucija, informiranje investiora itd.)

· Uslijedile druge direktive 1980. i 1982. godine koje su trebale pojednostavniti kotiranje ili prikupljanje kapitala na drugim burzama EU.

· Osim toga direktive uvode obvezu objavljivanja imena najvećih dioničara, utvrđuju minimalne standarde sadržaja poziva na upis VP, definiraju mjere protiv „insider“ trgovine.

· Načela „SEA“ („single passport“, „home country regulation“) implementirana u dvije direktive nadležne za poslovanje investicijskih fondova (1985.,1988.).
· „Investment Services Directive“ – prva značajna direktiva nadležna za tržište vrijednosnih papira utemeljena na načelima „SEA“ – stupila na snagu 1992. godine.
· Njome su i nebankovne tvrtke za poslovanje s VP obuhvaćene „single passport“ načelom

MiFID

· MiFID – Markets in Financial Instruments Directive (Direktiva o tržištima financijskih instrumenata).
· MiFID je direktiva EU koja pruža harmonizirani regulatorni okvir za investicijske uloge.
· Obveznici: 30 europskih zemalja (27 zemalja EU s dodatkom Islanda, Norveške i Lihtenštajna) – stupio na snagu u studenom 2007.

· Po značenju izjednačena s Baselom II.
· Primjenjuje se na mnogobrojne sudionike takvog tržišta kao što su, primjerice, brokerska društva, savjetnici za ulaganja, banke koje se bave investicijskim ulaganjima, registrirane burze itd.

· Prednosti MiFID-a:

1. povećani volumeni trgovanja,
2. veće brzine trgovanja te bolje izvršavanje usluga,

3. olakšano uvođenje međubankovnog trgovanja, čime će se stvoriti paralelni sustav trgovanja,

4. veća transparentnost trgovanja,

5. veća zaštita krajnjih korisnika/investitora.

· Nedostaci MiFID-a:

1. veliki inicijalni troškovi uvođenja sustava (skupe IT usluge, više zaposlenih, operativni troškovi),

2. komplicirane zakonodavne promjene koje se moraju provesti u zemljama članicama,

3. privikavanje na nova pravila „ponašanja“.

Osiguranje

· Tradicionalno izrazito strogo regulirana djelatnost (dugi rokovi, specifični rizici, kompleksnost ugovora – vrlo važna zaštita potrošača).

· Posebnosti djelatnosti – lokalno tržište tradicionalno preferira lokalne osiguravatelje, domaće u odnosu na strane.

· Imajući u vidu različitosti pojedinih vrsta (polica) osiguranja EC usvaja 1973. „First Non – Life Insurance Directive, a 1979. „First Life Insurance Directive“ (primijenjeno „host country“ načelo).
· Pod utjecajem „SEA“ i presuda Suda pravde („Cassas de Dijon“ 1979.) Europska komisija ipak postepeno uvodi suvremeniji pristup regulaciji poslovanja osiguravatelja slijedećim direktivama:
1. „Freedom of Services Directive for Non-Life Insurance“

2. „Second Life Assurance Directive“
3. „Third Non-Life Insurance Directive“

4. Third Motor Insurance Directive“

5. „Third Life Assurance Directive!

Mirovinsko osiguranje u EU

· Osnovno obilježje mirovinskih sustava zemalja članica EU – ne postoji unificirani model. Tretira se dijelom socijalne sigurnosti, koje uključuje i mirovinsko osiguranje.

· Propisi EU ne utvrđuju visinu mirovina. Svaka država uređuje svoj mirovinski sustav onako kako njoj odgovara s ciljem da se što bolje zaštite prava osiguranika i korisnika mirovina – na visinu mirovina najviše utječu stanje u gospodarstvu pojedine države.

· Posebno se prati financijska održivost i razina zaštite korisnika.

· Većina europskih država ima jedan opći sustav mirovinskog osiguranja (sustav međugeneracijske solidarnosti) i više oblika dobrovoljnog osiguranja – dodatne sustave osiguranja iz kojih osiguranici mogu ostvariti dodatnu mirovinu.

Financial Services Action Plan

· 1990-ih EC i dalje nezadovoljna razvojem jedinstvenog tržišta.
1. Financial Services Action Plan (FSAP 1998.) 1999.-2004.

· 42 mjere (direktive, politički sporazumi, preporuke itd.) – 2004. godine izvješće EC zaključuje da je od toga 39 mjera ostvareno

· Ciljevi:

· unaprijediti veleprodajno tržište (npr. trgovanja VP, financiranje malih poduzetnika („start-ups“), politika ulaganja obveznih mirovinskih fondova, financijsko izvješćivanje, itd.),
· unaprijediti maloprodajno tržište (npr. ukloniti preostala ograničenja primjenjivanog „host country“ načela, povećati transparentnost različitih odredaba zaštite potrošača, povećati povjerenje u financijski sektor, itd.),
· unaprijediti suradnju nadzornih institucija,
· unaprijediti harmonizaciju propisa fiskalne politike – oporezivanja, borbe protiv pranja novca, povećanja konkurentnosti, državnih subvencija itd.

2. White Paper on Financial Services Policy (2005.-2010.)
Plan aktivnosti za razdoblje od 2005. do 2010.

· Prioriteti:

1. učinkovita implementacija postojećih zakona i pravila,
2. unaprjeđenje regulatornih principa i njihova implementacija prilikom usvajanja politike razvoja,
3. usklađivanje rada institucija za nadzor,
4. daljnji porast konkurencije među financijskim institucijama, posebice onim koje pružaju usluge sektoru stanovništva,
5. daljnji porast značenja (utjecaja) zemalja EU na globaliziranom tržištu kapitala.
Ocjena dostignutog stupnja integracije financijskog sektora EU i moguće posljedice
· Zašto je važno:
1. Uspješnost i efikasnost financijskog sustava ovisi o stupnju njegove integriranosti u međunarodne tokove kapitala i o razini izloženosti tržišnoj konkurenciji u okruženju.
2. Stupanj integracije financijskog tržišta EU uvelike utječe na odluke u vođenju ekonomske politike.
3. Stoga, nužno je povećati otvorenost pojedinog financijskog sustava i suradnju sa ostalima – integracija, bilateralna suradnja zemalja EU.
4. Međutim, opasnost: financijski povezane zemlje jače su izložene sistemskom riziku uslijed financijskih kriza (domino efekt), stoga se i monetarna i fiskalna politika određuju i vode u skladu sa stupnjem integracije financijskog sustava i stupnjem mobilnosti kapitala unutar određene regije.
5. Teško je točno utvrditi stupanj integracije tržišta i kao i stvarnu ulogu bilateralne suradnje zemalja u tome.
6. Činjenica: viša razina otvorenosti i suradnje zemalja članica EU unutar financijskog sustava je evidentna zadnjih desetljeća.
7. Ipak, unatoč relativno brzom rastu inozemne aktive (plasmani nerezidentima) i pasive (pozajmice od nerezidenata) kod poslovnih banaka Eurozone, tržišni udio nerezidentnih banaka u pojedinim zemljama je i dalje dosta mali – segmentacija na financijskom tržištu EU je i dalje prisutna.
8. Do rasta ukupnog poslovanja banaka unutar zemalja Eurozone došlo je nakon primjene deregulacije na tom području, no i dalje je ograničena njihova regionalna ekspanzija pogotovo u segmentu retail bankarstva koje i dalje ima primarno lokalno značenje što također potvrđuju i iskustva u SAD-u.
Zaključci

1. zaključak

a. Iako u Europi postoje pomaci u liberalizaciji financijskih tržišta, zabilježena su brojna ograničenja u pogledu integracije financijskog sektora i evidentna je prisutnost određenog stupanja segmentacije financijskog tržišta EU.
b. Razlozi sputavanja integracije financijskog sektora često leže u političkim odlukama – državno vlasništvo u financijskom sektoru i specifična regulacija financijskog sustava u pojedinim zemljama.
c. Iako se ekonomskoj politici nameće zahtjev za povećanjem integracije, jedan dio financijskog tržišta će uvijek ostati segmentiran („prirodna“ ograničenja integracije financijskih tržišta).
2. zaključak

a. Ograničenja moguće razine integracije unutar financijskog tržišta utječu i na vođenje makroekonomske politike.
b. U nepotpuno povezanim financijskim tržištima, makroekonomska politika ima određenu slobodu u formiranju svojih ciljeva.
c. Tržište novca i tržište obveznica se primjerice mogu smatrati internacionalno povezanima, s druge strane bankovni sustav je dosta podijeljen – segmentiran i znatno manje povezan.
d. I za mnoge oblike kapitala vrijedi pravilo da nisu uvijek internacionalno mobilni, veliki dio ulaganja je orijentiran isključivo na lokalno tržište.
e. Učinci: tržišta sekuritiziranih instrumenata kažnjavaju lošu (nedosljednu) ekonomsku politiku.
3. zaključak

a. Postoji povezanost deregulacije i ekspanzije aktivnosti banaka na strana tržišta što rezultira povećanjem konkurencije među domaćim financijskim institucijama (banaka).
b. To utječe na smanjenje raspona kamatnih stopa, ali bi se banke uslijed pojačane konkurencije mogle izložiti većim rizicima (novi poslovi, novi uvećani rizici, rezanje troškova – moguće odstupanje od najbolje bankovne prakse).
c. Supervizija banaka se tome mora prilagoditi i razmotriti mnoguće promjene u sustavu regulacije i nadzora.
d. U EU je posebno izražena nužnost reforme sustava nadzora banaka, zbog povećanja izloženosti banaka rizicima u okruženju koje obilježava sve veća konkurencija ali i zbog nedovoljno usklađenog sustava nadzora.
4. zaključak

a. Na stupanj integracije kao i druge pokazatelje uspješnosti financijskih sektora zasigurno utječu i druge pretpostavke iz djela ukupnog gospodarskog, regulatornog i pravnog okruženja.

3. BANKARSTVO U CEE

· CEE (Central and Eastern Europe)

· Podregije:

1. CE (Central Europe – Srednja Europa) – Poljska, Mađarska, Češka, Slovačka, Slovenija

2. SEE (Southeast Europe – Jugoistočna Europa) – Rumunjska, Bugarska, Hrvatska, Srbija, Bosna i Hercegovina, Albanija, Kosovo

3. CIS (Commonwealth of Independent States – Zajednica nezavisnih država) – Rusija, Ukrajina, Bjelorusija

Reforme bankovnog sektora i promjene vlasničke strukture banaka

· Fokus se premiješta s temeljnih na napredne reforme: uvođenje međunarodnih računovodstvenih standarda, Basela II., čvršće i efikasnije regulacije i nadzora financijskog sustava.

· Još uvijek postoji značajan prostor za daljnja unaprjeđenja bankovnih sektora.

· Neke zemlje SEE postigle velik napredak provođenjem zakonskih i institucionalnih reformi, što je važno zbog integracije u EU.

· Privatizacijom banaka u državnom vlasništvu povećana je efikasnost bankovnog sektora.
· Većina banaka je u vlasništvu međunarodnih bankovnih grupa.

· Država je vlasnik svega nekoliko banaka.

· Primjer: najveća poljska banka PKO još uvijek je u većinskom državnom vlasništvu i u skoroj budućnosti se ne očekuju promjene njezine vlasničke strukture.

· Primjer: slovenske banke u dražavnom vlasništvu još uvijek drže veliki tržišni udio.

· Proces privatizacije gotovo u potpunosti je završen.

· Primjer: Privatizacija banaka u Srbiji praktično je završena prodajom Vojvođanske banke Nacionalnoj banci Grčke 2006. godine
· Primjer: u Bugarskoj proces privatizacije završio je još 2003. godine.
· Primjer: najveća rumunjska banka BCR prodana je Erste banci 2005. godine.

· U Rusiji dominantne pozicije na tržištu imaju banke u izravnom državnom vlasništvu (Sberbank, Vneshtorgbank i Rosselhosbank), u vlasništvu državnih poduzeća (Gazprombank) ili lokalne zajednice (Bank of Moscow). 
· Ne očekuje se da će ijedna od ovih banaka biti privatizirana. 
· Aktivnosti spajanja i pripajanja na ruskom tržištu intenzivirane su se posljednjih godina.
· Primjeri: Raiffeisen International pripojila je Impexbank, banku srednje veličine od velikog regionalnog značaja 2006. godine, Societe generale preuzela je većinski udio u Rosbank 2008. godine.
· Jedinstveni potencijal ruskog bankovnog sektora, kao i cjelokupnog ruskog bankarstva, razlog je zašto interes međunarodnih banaka za ruskim bankovnim sektorom ostaje visok i u uvjetima krize.

· Od 10 najvećih ukrajinskih banaka 6 ih je u većinskom stranom vlasništvu, a 2 su u većinskom državnom vlasništvu (Ukreximbank, Oshadbank)

· Njihova se privatizacija očekuje uskoro, nakon stabilizacije ekonomskog okruženja.

· Ukrajinske banke u većinskom stranom vlasništvu povećale su svoj tržišni udjel na 50%, zahvaljujući financiranju banaka – majki.

Financijsko posredovanje i kreditna aktivnost

· Aktiva bankovnog sektora u zemljama CIS i dalje je veća od aktive bankovnog sektora u zemljama CE.
· Prije 2 godine ukupna aktiva banaka u zemljama CIS i zemljama CE bila je jednaka.

· Danas je aktiva banaka u zemljama CIS 25% veća od aktive banaka CE.

· Međutim, zemlje CIS su na udaru globalne ekonomske i financijske krize više nego zemlje CE, zbog veće ovisnosti o vanjskim izvorima financiranja.
· Predviđanja analitičara: očekuje se značajniji realni pad aktive banaka u zemljama CIS do kraja 2009. godine, djelomično i zbog deprecijacije domaćih valuta.
· Aktiva bankovnog sektora zemalja SEE znatno je manja od aktive bankovnih sektora zemalja CE i CIS i predstavlja svega 35% aktive bankovnog sektora u CE.
Stupanj financijske intermedijacije

· Stupanj financijske intermedijacije predstavlja postotni omjer ukupne aktive banaka i BDP-a.
· U 2008. godini najviši je u Sloveniji, a najniži u Bjelorusiji i Kosovu.
· U većini CEE zemalja povećava se stupanj financijske intermedijacije. Iznimke su Bugarska, Hrvatska, Srbija, Bosna i Hercegovina.

· U 2010. očekuje se rast imovine banaka u CEE prosječno 10%, posebno u zemljama CIS, koje su posljednjih godina bilježile iznimno snažan rast bankovnog sektora.

· Rast ukupnih kredita u 2008. godini iznosio je 19,8% u odnosu na 2007. godinu.

· To je ujedno i najniži rast u posljednjih 5 godina i manje od polovice rekordnog rasta u 2007. godini. Iznimka je Slovačka, koja je ostvarila prednosti uvođenjem eura.

· Od kraja 2008. godine kreditna aktivnost banaka znatno je smanjena zbog zaoštravanja kriterija odobravanja kredita te zbog smanjene potražnje.

· Nacionalne središnje banke i međunarodne financijske institucije (Svjetska banka, EBRD) nastoje ublažiti strmoglavi pad kreditne aktivnosti koji negativno utječe na ionako smanjenu gospodarsku aktivnost zbog pada globalne potražnje (za izvozom zemalja CEE).

· Rast kredita poduzećima u regiji CEE je neujednačen.

· U zemljama CE i SEE zbog strožih kriterija odobravanja kredita i smanjenja ulaganja u razvoj, rast kredita poduzećima značajno je smanjen.

· U zemljama CIS primjetan je rast kredita poduzećima jer su banke u državnom vlasništvu nastavile kreditirati ključne industrije. Svjetska banka, EBRD i EIB pripremile su plan oporavka vrijedan 24,5 mlrd. EUR s ciljem oživljavanja bankovne kreditne aktivnosti.
· Dinamika kredita stanovništvu stabilna u CE, značajno oslabila u SEE, te se gotovo zaustavila u CIS.

· Najviše su pogođene zemlje koje su iskusile snažnu deprecijaciju valute krajem 2008. godine ili u kojima su ekonomska očekivanja znatno pogoršana.

· Dvije su zemlje sačuvale snažan rast kredita stanovništvu:

1. Slovačka, zahvaljujući uvođenju eura,

2. Bugarska, zahvaljujući fiksiranom tečaju uz euro.

· Unatoč vrlo snažnom rastu ovog segmenta kredita u posljednji nekoliko godina, udjel kredita stanovništvu u BDP-u je umjeren u većini zemalja CEE.

· Krediti građanima uglavnom su korišteni za financiranje potrošnje uvoznih dobara, pri čemu su se deficiti vanjske trgovine i minusi tekućih računa platne bilance značajno povećali.

· Veliki dio kredita građanima odobravan je u stranoj valuti pa je ovaj rast jedan od glavnih problema s kojim se suočava politika centralnih banaka. Zato su one donedavno vodile restriktivnu monetarnu politiku, posebo što se tiče odobravanja kredita u stranoj valuti.

· Pojavom globalne ekonomske i financijske krize značajno se mijenja ekonomsko okruženje banaka: vanjski izvori financiranja sve su rjeđi i skuplji, posebno poslije povećanja premije rizika.

· Dolazi do zaokreta i u monetarnoj politici: centralne banke fokusiraju se na održavanje likvidnosti u bankovnom sektoru, propuštajući ili stavljajući izvan snage dosadašnje restriktivne mjere.

· Zbog krize, rast loših kredita postaje jedan od temeljnih problema bankovnog sektora.
· Osnovni čimbenici koji utječu na rast loših kredita su:

1. velike deprecijacije nacionalnih valuta,

2. razmjeri ekonomske recesije, stečajevi te rast nezaposlenosti,

3. veliki pad cijena nekretnina.

Depoziti

· zbog poskupljenja vanjskih izvora financiranja, banke u CEE se od sredine 2008. godine sve više orijentiraju na nacionalna tržišta i na prikupljanje depozita.

· U zadnjem tromjesečju 2008. godine mnoge banke suočile su se s povlačenjem depozita („bank run“). Problem je za sada riješen povećanjem iznosa osiguranih depozita.

· Depoziti stanovništva stagniraju u SEE, padaju u CIS, ali rastu u CE. Pretpostavlja se da se dio štednje zbog nesigurnosti još uvijek drži „u čarapama“, ili na off-shore računima.

· Slovenske banke imaju najjaču depozitnu bazu jer depoziti premašuju 100% BDP-a u 2008. godini.

· Omjer kredita i depozita sektora stanovništva snažno se povećava što, kao i u Hrvatskoj, upućuje na snažno zaduživanje ovog sektora kod banaka. U CEE državama taj je omjer 2000. bio samo 20%, dok je 2008. narastao na čak 83%

· Razlozi snažnog rasta su:

1. maloprodaja za banke predstavlja tržište sa značajnim potencijalom rasta,

2. dok su marže u korporativnom segmentu bile ograničene konkurencijom, u maloprodaji ograničenja nisu toliko izražena,

3. maloprodajni segment relativno je siguran posao, s obzirom na povoljniji iznos štednje i duga,
4. maloprodaja je prilika za dodatnu zaradu kroz naknade na brojne bankovne usluge.

· Kako bi privukle depozite stanovništva, banke sve intenzivnije koriste napredne financijske tehnike, uključujući marketing, strategiju cijena, segmentaciju komitenata, organizacijsku specijalizaciju i posebne proizvode (npr. paketi tekućih računa, strukturirani depoziti, posebni planovi štednje i ulaganja itd.)
Stanje na tržištu, mjere, budućnost

· Po prvi put u poslijednjih nekoliko godina nisu zabilježena značajnija preuzimanja na tržištu CEE.
· Raste nepovjerenje među bankama, a posljedično i nepredvidivo povećanje troškova financiranja na međubankovnom tržištu.
· Većina stranih bankovnih grupa izražava želju za nastavkom aktivnosti u zemljama CEE.

· U većini zemalja CEE kapitalne pomoći dogovorene su između banaka, Europske komisije i lokalnih vlada, dok jedino Rusija u CEE ima vlastiti program pomoći.

· Kod banaka dolazi do povećanja osnovnog kapitala.

· Neke banke-majke dokapitalizirale su svoje lokalne banke (npr. Raiffeisen Intrnational bankama u Rusiji i u Ukrajini, Erste u Rumunjskoj, OTP u Ukajini i Crnoj Gori).

· Zbog povećane neizvjesnosti u regionalnom gospodarskom okruženju, valute su krajem trećeg tromjesječja 2008. značajno deprecirale.

· Lokalne banke-kćeri prisiljene su povećavati svoju depozitnu bazu zbog kolapsa mađubankovnog tržišta, odnosno zbog smanjenih mogućnosti kreditiranja banka-majki.

· Čimbenik uravnoteženja predstavljaju korporativne obveznice (sa ili bez državne garancije) i nedavne emisije pokrivenih obveznica („covered bonds“).
· Povećanje loših kredita povezano je prvenstveno uz segment poduzeća, dok se portfelj segmenta maloprodaje pogoršao samo u nekim zemljama (posebno u Ukrajini), jer posljedice povećanja nezaposlenosti još nisu došle do punog izražaja.

· Neke vlade pomažu otplate kredita „novim nezaposlenima“ koji su u krizi ostali bez posla.

· Pojačana svijest banaka o rizicima kreditiranja dovela je do značajnog smanjenja obujma plasmana i u korporativnom i u maloprodajnom segmentu.

· Bankovni sektori u zemljama CIS (Ukrajina, Kazahstan) ostvaruju najlošije rezultate, a odmah iza njih slijede zemlje SEE (Rumunjska, Bugarska, Srbija).
· CE je za sada najotpornija podregija CEE.

· Većina se banaka usredotočuje na smanjenje operativnih troškova, kao jedine komponente računa dobiti i gubitka kojom mogu u potpunosti upravljati: dolazi do otpuštanja zaposlenika, smanjenja marketinške aktivnosti i troškova informacijske tehnologije, zaustavlja se širenje poslovne mreže.

· Unatoč krizi, mreže podružnica u CEE širile su se i u 2008. godini. Takav razvoj odraz je velike konkurencije u bankovnom sektoru u CEE i pokazuje da tržište još uvijek nije zaštićeno. Npr. u Rumunjskoj je u zadnjih godinu dana otvoreno više od 500 podružnica banaka.

· Banke koje pokazuju najviši stupanj širenja u regiji su UniCredit, Raiffeisen International, Alpha Group, Erste Group i Intesa San Paolo (svaka je otvorila između 120 i 185 novih poslovnica).
· Jedino baltičke zemlje bilježe smanjenje apsolutnog broja poslovnica banaka.

Zaključak

· Početkom globalne financijske i ekonomske krize, banke u CEE suočene su s naglim padom likvidnosti i rastućim udjelom loših kredita.

· Odgovaraju podstrožavanjem kreditnih standarda te stavljaju veći naglasak na prikupljanje depozita kao izvora financiranja.

· Središnje banke ublažavaju restriktivne mjere kako bi povećale likvidnost u bankovnim sektorima i omogućile kreditnu aktivnost banaka.

· Ukupna aktiva bankovnog sektora u CEE na kraju 2008. godine iznosila je 1.772 milijardi EUR, pri čemu je ostvaren godišnji rast od 25% u odnosu na 2007. godinu. Iako banke u CEE bilježe rast aktive i tijekom 2008. godine, s krajem 2009. očekuje se lošiji rezultat u skladu s općom ekonomskom situacijom.

4. FINANCIJSKI SEKTOR NR KINE

Kina

· Obuhvaća i specijalne administrativne teritorije Hong Kong i Makao

· Površina 9,6 milijuna km2 
· 1,3 milijarde stanovnika:

· najmnogoljudnija zemlja na svijetu

· 1/5 svjetskog stanovništva

· Glavni grad Peking – 17,4 milijuna stanovnika sa okolicom

· Najveći grad Šangaj – 18,6 milijuna stanovnika

Makroekonomski podaci

· BDP

· 2.658 milijardi USD (2006.)

· 3.382 milijardi USD (2007.)

· 4.402 milijardi (2008.) – 3. ekonomija svijeta

· BDP per capita

· 2.021 USD (2006.)

· 2.506 USD (2007.)

· 3.258 USD (2008.)

· Stopa rasta BDP
· 10,6% (2006.)

· 11,5% (2007.)

· 9,0% (2008.) – 16. u svijetu

· 1960.-1978. – 5,3%

· 1979.-2008. – 9,9% - pola od tih godina iznad 10%

· Treći najveći svjetski izvoznik – 1.435 mlrd. USD i četvrti svjetski uvoznik – 1.074 mlrd. USD

· Valuta: Yuan (CNY)    RMB = Renminbi – novac

· 1 Yuan = 10 Jiao = 100 Fen
· 1 Euro = 10,0085 Yuana (4.11.2009.)

· 1 USD = 6,82801 Yuana (4.11.2009.)

· Ekonomski rast zasnovan na sekundarnoj prerađivačkoj industriji.

· Radna snaga: 807,3 milijuna radnika u 2008. – 1. u svijetu

· Fiskalni deficit / BDP 2008. – 0,8%

· Vanjski dug 

· 363 mlrd. USD (2007.)

· 380 mlrd. USD (2008.) – 24. u svijetu

· Devizne pričuve

· 1.534 mlrd. USD (2007.)

· 1.968 mlrd. USD (2008.) – 1. u svijetu

· Robni suficit 2008. – 361 mlrd. USD (15% više nego 2007.)

· Cijene stabilne od 1997. – između male deflacije (1999.,2002.) i inflacije do 5% na godišnjoj razini, CPI stabilan

· Inflacija

· 4,8% (2007.)

· 5,9% (2008.) – 97. u svijetu

Financijska struktura – osnovne naznake

· Novčana štednja je veća od ulaganja u kapitalna dobra.
· Stopa štednje među najvišim na svijetu.
· Neto financijska pozicija stanovništva 2005. 1.550 milijardi Yuana, od čega je 908 plasirano poduzećima, 243 državi, ostalo inozemstvu.
· Investicije u kapitalna dobra 44% BDP.
· Depoziti banaka 6.973 milijardi USD, a krediti 4.669 mlrd. USD (2008.).
· Izvori financiranja poduzeća su dominantno bankovni krediti (70%), ali sve više i korporativne obveznice, iako su na tržištu vrijednosnica još relativno nevažne.

· Najvažnije zadužnice na kineskom tržištu su obveznice Narodne banke Kine (2/3 zadužnica) kojima ona formira devizne pričuve i zadužnice državnih financijskih institucija.
Bankovni sektor 2008.

· Aktiva bankovnog sektora 9.103 mlrd. USD ili 62.400 mlrd. Yuana

· Velike poslovne bane – 51,0%

· Dioničke poslovne banke – 14,1%

· Ostale institucije – 34,9%

· Obveze banaka 8.549 mlrd. USD ili 58.600 mlrd. Yuana
· Depoziti su daleko najvažniji izvor sredstava banaka i predstavljaju između 88% (1999.) i 82% (2008.) njihovih obveza. 

· Depoziti stanovništva predstavljaju 58%, a depoziti poduzeća i javnih institucija 42% svih depozita.

· Krediti predstavljaju relativno niskih 51,3% aktive

a) Stanovništvu 17% kredita (od toga je 70% potrošačkih)

b) Poduzećima 83% kredita

· Kratkoročni krediti – 40,3%kredita

· Dugoročni krediti – 51,3% kredita

· Potrošački krediti – 11,6% kredita

· Među 1000 najvećih banaka u svijetu 2008. (The banker) bilo je 53 kineske banke

· Promjene u bankovnom sektoru zadnjih godina:

· Jačanje korporativnog upravljanja,

· Bolji risk menadžment,

· Dokapitalizacija i „čišćenje“ bilanci od loših kredita,

· Računovodstveni standardi i financijsko izvještavanje, transparentnost,
· Ulazak na direktno tržište i u netradicionalne poslove,
· Primjena komercijalnih kriterija kreditiranja,
· Uvođenje informatičke tehnologije,
· Rast profitabilnosti.
· Gubici bankovnog sektora 1999. procijenjeni su na 500 mlrd. USD. Oko 1000 mlrd. RMB NPL izdvojeno je iz tadašnjih državnih banaka u 4 novonastale državne banke.
· Na kraju 2006. među bankama s najvećim iskazanim NPL u svijetu, prve tri bile su kineske ali zbog „čišćenja“ bilanci i novog načina poslovanja. 2008. nema niti jedne kineske banke među prvih 15 banaka po iskazanim NPL.

· Niti jedna kineska banka prema S&P ipak još uvijek nema rejting BBB ili viši.
· Bankovni kriminal – „juriši na banke“ (1999., 2000.)

· Deregulacija

Struktura bankovnog sektora

1. Državne poslovne banke
· 51% aktive svih banaka

· Pad udjela, gube monopol, još najvažnije, glavnina financijskog bankovnog sektora

· U procesu privatizacije (PPP) – u stock kompanije

· „Čišćenje“ loših kredita i dokapitalizacija

a. Industrial and Commercial Bank of China

· 8. banka u svijetu po veličini kapitala

· Strateški partneri strane banke i osiguravatelji

· Kapital 75 milijardi USD, aktiva 1.428 mlrd. USD, ROE 30,16%, ROA 1,49%, NPL 2,29%

b. Bank of China (BC)

· 11. banka u svijetu po veličini kapitala

· Strateški partneri velike strane banke

· Kapital 65 mlrd. USD, aktiva 1.018 mlrd. USD, ROE 20,83%, ROA 1,24%, NPL 2,65%
c. China Construction Bank (CCB)

· 12. banka u svijetu po veličini kapitala

· Kotira na Hong Kong Stock Exchange

· Bank of America strateški partner

· Kapital 63 mlrd. USD, aktiva 1.105 mlrd. USD, ROE 30,36%, ROA 1,58%, NPL 2,21%

d. Agricultural Bank of China (ABC)

· 24. banka u svijetu po veličini kapitala

· Kapital 40 mlrd. USD, aktiva 1.026 mlrd. USD, ROE 29,39%, ROA 0,75%, NPL 4,32%

2. Nacionalne i regionalne dioničke poslovne banke

· 14,1% ukupne aktive banaka

· 12 banaka

· Kotiraju na Shenzen, Shangai i Hong Kong burzi

· Rastu brže od državnih banaka

· Nemaju povijesnih NPL

· Najvažnije: Shenzhan Development Bank, Shangai Pudong bank, China Marchant bank...
3. Gradske poslovne banke

· Stock institucije ali je većina u vlasništvu lokalne države

4. Seoske bankovne institucije

· 30.000 kreditnih kooperativa, seoskih banaka

· Reformirane 2003.

· I mikrokreditne institucije

5. Specijalne državne banke

· Financiranje javnih interesa „izvađeno“ je iz državnih banaka

· Tri specijalne institucije za te svrhe:

1. China Development Bank

2. Export-Import Bank of China

3. Agricultural Development Bank of China

· Izvori financiranja – proračun (MF), emisije obveznica na kineskom i internacionalnom tržištu, refinanciranje središnje banke.
6. Strane banke

· 28 stranih banaka (ABN AMRO, Citibank, HSBC, Mizuho, JPMorgan Chase...)

· 196 stranih banaka iz 46 zemalja svijeta osnovale su 237 ogranaka i predstavništava

· Strane banke 2,2% aktive

· Od 2006. potpuno otvoreni strancima

Sektor osiguranja

· Rast premija brži od rasta BDP
· 2007. – 8 osigurateljnih grupa, 105 osiguravateljnih društava (62 kineskih i 43 stranih), podjednako životnih i neživotnih

· Visoka koncentracija

· 2,300 posredničkih institucija i preko 120.000 zastupnika

· Nadzor: CIRC (China Insurance Regulatory Commision)

Trust institucije (Trust and Investment Companies)

· 54 institucije

· Pribavljaju sredstva na svaki način

· Ulažu u poduzeća, nekretnine, vrijednosnice

· Obavljaju financijsko savjetovanje, kupuju kredite banaka, vode investicijske fondove, trguju garancijama s inozemstvom

· 2002. preregistrirane

Industrija vrijednosnica

· Od 2002. stalni pad cijena dionica

· Glavni problem – tržište zakonski „fragmentirano“: dionice kojima se slobodno trguje (30%), „državne“ i dionice novih poduzeća kojima se ne trguje

· 1.370 dionica kojima se trguje na:

· Shangai Stock Exchange (SSE) – SSE Composite Indeks

· Shenzhen Stock Exchange (SZSE) – SZSE Composite Indeks

· Obveznice: oko 200, uglavnom državnih obveznica

· Sekuritizacija aktive – počelo još 1980., od 1992. nekretnine i brodovi, od 2005. bankovni krediti i leasing

· Međubankovno novčano tržište: nadzor PBC, pozajmice, repo, komercijalni papiri, blagajnički zapisi PBC...

Investicijski fondovi

· 477 fondova sa svega 283 mlrd. USD neto imovine
· Pad neto imovine 2008. za 41,5% u odnosu na 2007.
· Pretvorba zatvorenih u otvorene fondove
· Problem: nerazvijeno i nestabilno tržište dionica

Nadzor nad financijskim sektorom

· Bankarstvo: China Banking Regulatory Commision (CBRC)

· Tržište obveznica: 

· Narodna banka Kine (kratkoročne zadužnice)

· CBRC (obveznice, ABS, MBB)

· National Development and Reform Commision – NDRC (obveznice poduzeća)

· China Securities Regulation Commision – NDRC (konvertibilne obveznice)
· Sekundarno tržište:

· PBC (međubankovno)

· SCRC (dioničko)

· PBC, CBEC (over-the-counter)

· Yuansko i devizno tržište regulirani i djeluju odvojeno

5. HRVATSKI FINANCIJSKI SUSTAV

Financijske institucije u RH

A. Središnja banka – HNB

B. Depozitne financijske institucije

1. Banke

2. Stambene štedionice

3. Štedne banke

4. Kreditne unije

C. Nedepozitne financijske institucije

1. Ugovorne štedne institucije

a) Osiguravateljne institucije

b) Mirovinski fondovi kapitalskog tipa (obvezni i dobrovoljni)

2. Investicijski fondovi

a) Otvoreni investicijski fondovi
b) Zatvoreni investicijski fondovi

3. Specijalna državna financijska institucija - HBOR
4. Brokerska društva – Društva za poslovanje s vrijednosnicama

5. Ostale financijske institucije (leasing tvrtke, kartičari)
6. Ostalo (HANFA, FINA, Zagrebačka burza, Tržište novca, REGOS, SKDD, Agencija za osiguranje depozita, mjenjačnice i sl.)
Zakonodavni okvir poslovanja banaka

· Prvi hrvatski Zakon o bankama i štedionicama (1993.)

· Drugi Zakon o bankama (1998.)

· Europski model univerzalne, polifunkcionalne banke

· Treći Zakon o bankama (2002.)

· Zakon o izmjenama i dopunama zakona o bankama (2007.)

· Zakon o kreditnim institucijama (2008.)

· Različiti uzori i modeli organizacije financijskog sustava i banaka
Kreditne institucije

· Kreditna institucija je pravna osoba koja je od nadležnog tijela dobila odobrenje za rad, a čija je djelatnost:

· primanje depozita ili drugih povratnih sredstava od javnosti i odobravanje kredita za svoj račun, ili
· izdavanje sredstava plaćanja u obliku elektroničkog novca.
· Kreditne institucije: banke, štedne banke, stambene štedionice i institucije za elektronički novac.
· Pravni status kreditnih institucija u RH:

· Kreditne institucije su dionička društva,
· Pri tome stambene štedionice i institucije za elektronički novac imaju i mogućnost statusa društva s ograničenom odgovornošću.
· Financijska institucija je pravna osoba koja nije kreditna institucija i čija je isključiva ili pretežna djelatnost stjecanje udjela u kapitalu odnosno pružanje jedne ili više osnovnih financijskih usluga, osim primanja depozita ili drugih povratnih sredstava

· Preduvjet upisa kreditne institucije u sudski registar:

1. Odobrenje za rad i minimalni osnovni kapital:
· 40 milijuna kuna za banke,
· 20 milijuna kuna za stambene štedionice,
· 8 milijuna kuna za štedne banke,
· 8 milijuna kuna za institucije za elektronički novac.
2. Zahtjev za izdavanje odobrenja za rad podnosi se HNB-u, a ono se sastoji od odobrenja za pružanje bankovnih usluga, te može sadržavati i odobrenje za pružanje financijskih usluga.
Osnovne financijske usluge:

1. Primanje depozita ili drugih povratnih sredstava,

2. Odobravanje kredita i zajmova, uključujući potrošačke i hipotekarne kredite i zajmove, te financiranje komercijalnih poslova, uključujući izvozno financiranje na osnovi otkupa s diskontom i bez regresa dugoročnih nedospjelih potraživanja osiguranih financijskim instrumentima (eng. Forfeiting),
3. Otkup potraživanja s regresom ili bez njega (eng. Factoring),
4. Financijski najam (eng. Leasing),
5. Izdavanje garancija ili drugih jamstava,
6. Trgovanje za svoj račun ili za račun klijenata:

a) instrumentima tržišta novca,
b) prenosivim vrijednosnim papirima,

c) stranim sredstvima plaćanja, uključujući mjenjačke poslove,
d) financijskim ročnicama i opcijama,
e) valutnim i kamatnim instrumentima,
7. Usluge platnog prometa u zemlji i s inozemstvom,
8. Prikupljanje podataka, izrada analiza i davanje informacija o kreditnoj sposobnosti pravnih i fizičkih osoba,
9. Izdavanje drugih instrumenata plaćanja i upravljanje njima,
10. Iznajmljivanje sefova,
11. Posredovanje pri sklapanju poslova na novčanom tržištu,
12. Sudjelovanje u izdavanju financijskih instrumenata te pružanje povezanih usluga,
13. Upravljanje imovinom klijenata i savjetovanje u vezi s tim,
14. Poslovi skrbništva nad financijskim instrumentima te povezane usluge,
15. Savjetovanje pravnih osoba glede strukture kapitala, poslovne strategije i sličnih pitanja te pružanje usluga koje se odnose na poslovna spajanja i stjecanje dionica i poslovnih udjela u drugim društvima,
16. Investicijske i pomoćne usluge i aktivnosti.
Dodatne financijske usluge:
1. Poslovi vezani uz prodaju polica osiguranja,

2. Pružanje usluga upravljanja platnim sustavima,
3. Usluge koje kreditna institucija može pružati u skladu s odredbama posebnog zakona,
4. Druge usluge slične osnovnim financijskim uslugama, a koje su navedene u odobrenju za rad kreditne institucije.
Štedne banke

· Izmjene Zakona o bankama (2006.)
· Temeljne usluge štednih banaka su „poslovi primanja novčanih depozita i odobravanja kredita i drugih plasmana iz tih sredstava u svoje ime i za svoj račun, kao i izdavanje sredstava plaćanja u obliku elektronskog novca“.
· Financijske usluge (10)

· Ne smiju poslovati u inozemstvu niti osnivati podružnice i predstavništva u inozemstvu.

· Riječ „štedna banka“.

· Temeljni kapital – 8 mlijuna kuna.

· Ožujak 2008. – evaluacija 40-ak zahtjeva za osnivanje štedne banke u RH

· 2008.- temeljem odobrenja HNB u sudskom registru upisane 2 štedne banke – jedna aktivna „Obrtnička štedna banka“

Štedno depozitne institucije

Nakon demokratskih promjena u RH štedionice i štedno kreditne zadruge prema zakonu iz 1989.

1. Štedionice

· Štedionice su 1993. (ZOB) uređene kao kapitalske institucije (morale uskladiti poslovanje do konca 1995.).
· ZOB (1998.) preregistrirati se u d.d. i povećati temeljni kapital na 20 milijuna kuna a prema ZOB (2002.) povećati temeljni kapital na 40 milijuna kuna.
· 2002. ulogu štedionica preuzimaju banke te na hrvatskom financijskom tržištu ne posluje više niti jedna štedionica.
2. Štedno kreditne zadruge (1998. i 2002.)

· Osnivači 30 poslovno sposobnih fizičkih osoba.
· Zadružni udjeli 100.000 kuna.
· Načelo uzajamnosti i ograničene aktivnosti za svoje članove.
· 2006. godine 120 štednokreditnih zadruga.
· Odobrenja izdavalo Ministarstvo financija.
· Štedni ulozi nisu bili osigurani.
· 1.8 mlrd. kuna imovine ili 0,4% udjela u ukupnoj imovini financijskog sektora (2006.).
· Do kraja travnja 2008. godine: 3 mogućnosti – likvidacija, preoblikovanje u kreditne unije, preoblikovanje u štedne banke.
3. Kreditne unije

· Zakon o kreditnim unijama (2006.)

· Odobrenje za osnivanje i nadzor nad poslovanjem: HNB

· Djelatnosti:

1) Primati novčane depozite članova u domaćoj valuti,
2) Odobravati kredite članovima u domaćoj valuti,
3) Obavljati mjenjačke poslove za članove,
4) Dodjeljivati novčanu pomoć članovima,
5) Davati jamstva za obveze članova u domaćoj valuti.
· Osnivači – 30 osoba.
· Načela: zaposlenje, zanimanja – profesije, teritorijalno načelo.

· Članovi: fizičke osobe, trgovci pojedinci i obrtnici.
· Najmanji temeljni kapital – 500.000 kuna.
· Najveći pojedinačni članski udjel – 5%.
· Listopad 2009. – temeljem odobrenja HNB u sudskom registru upisano 33 kreditnih unija.
4. Stambene štedionice
· Stambene štedionice (1998.) – namjenska stambena štednja.
· Uzori – njemačke bausparkasse i britanske building societies.
· Pet stambenih štedionica u RH koncem 2008. godine.
· Odobrenje HNB-a.
· Ukupna imovina iznoslila oko 6,9 milijardi kuna (12/2008).
· Udjel u ukupnoj imovini financijskog sektora krajem 2008. oko 1,4%.
· Većina stambenih štedionica u većinskom je, izravnom ili neizravnom, vlasništvu stranih dioničara.
· Državna poticajna sredstva iznose 15% iznosa uuplaćene stambene štednje u kalendarskoj godini (do 750 kuna).
· Najviše do 5.000 kuna po stambenom štediši.
· Ukoliko je vrijeme ugovorene štednje kraće od pet godina, štediša ima pravo na ova sredstva samo ako uzima stambeni kredit

· Ako je vrijeme štednje dulje od pet godina, štediša ima pravo na isplatu državnih poticajnih sredstava i pripadajuće kamate, bez obzira na to uzima li stambeni kredit ili ne!

Tržište financijskih usluga
Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga

· Od 1. siječnja 2006. godine u primjeni je Zakon o Hrvatskoj agenciji za nadzor financijskih usluga (NN 140/2005).
· Nadzor financijskog tržišta, subjekata nadzora i financijskih usluga koje pružaju.
· Subjekti nadzora su sve pravne ili fizičke osobe koje se bave pružanjem financijskih usluga, savjetovajem na financijskom tržištu, prodajom, posredovanjem ili upravljanjem imovinom korisnika financijskih usluga.
· Prestaju s radom Komisija za vrijednosne papire RH, Agencija za nadzor mirovinskih fondova i osiguranja i Direkcija za nadzor društava za osiguranje.
· Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga ima Upravu koja se sastoji od pet članova (na 6 godina).
· Savjet – devet članova.
· HANFA obavlja nadzor nad poslovanjem:

1) Burzi i uređenih javnih tržišta, izdavatelja vrijednosnih papira,
2) Društava za upravljanje fondovima,
3) Brokerskih društava, brokera i investicijskih savjetnika,
4) Institucionalnih ulagatelja,
5) Središnje depozitarne agencije,
6) Središnjeg registra osiguranika,
7) Društava za osiguranje, mirovinskih osiguravateljnih društava, zastupnika i posrednika u osiguranju,
8) Pravnih osoba koje se bave poslovima leasinga, factoringa.
Investicijski fondovi

· Zakon o investicijskim fondovima (1995.,1996.,2001.)

· Novi Zakon o investicijskim fondovima (2005.)

· Odobrenja za osnivanje – HANFA

· Društva za upravljanje fondovima osnivaju investicijske fondove i njima upravljaju.
· Dionička društva ili društva sa ograničenom odgovornošću

· Temeljni kapital – 1 milijun kuna.
· Depozite banke

· Nadzor nad osnivanjem fondova i društava za upravljenje – HANFA.
Društva za obavljanje poslova s vrijednosnima papirima

· Brokerska društva i banke

· Odobrenje HANFE

· Poslovi s vrijednosnim papirima su:

1) Kupnja i prodaja vrijednosnih papira u svoje ime, a za tuđi račun (brokerski poslovi),
2) Trgovina u spekulacijske svrhe (dealerski poslovi),
3) Upravljanje portfeljem vrijednosnih papira za račun klijenata,
4) Poslovi burzovne trgovine,
5) Agentski poslovi pri izdavanju novih vrijednosnih papira,
6) Pokroviteljstvo izdanja,
7) Investicijsko savjetovanje,
8) Poslovi skrbništva nad vrijednosnim papirima.
· Postoje 32 brokerska društva (2008.)
· 19 banaka (2008.)

· Ovlašteni posrednik – broker – poslovi trgovine s vrijednosnim papirima

· Investicijski savjetnici – savjetovanje prilikom ulaganja u vrijednosnice

· 233 brokera i 115 investicijskih savjetnika u RH (1/2009.)
Osiguravateljna društva

· Zakoni o osiguranju iz 1994., 1997. i 1999.

· Novi Zakon o osiguranju (2005.)

· Zakon o izmjenama i dopunama Zakona o osiguranju (NN. 87/08)

· Zakon o izmjenama i dopunama Zakona o osiguranju (NN. 82/09)

· Odobrenja i nadzor nad društvima za osiguranje imovine i osoba: HANFA

· 27 društava za osiguranje, od toga 17 u stranom vlasništvu (2008.)

· Croatia osiguranje – najveće osigurateljno društvo

Mirovinski fondovi
· siječnja 2002. godine započeo proces mirovinske reforme.

· Cilj reforme mirovinskog sustava: zaštita od rizika starosti, invalidnosti i smrti te usklađenost sa demografskim i gospodarskim kretanjima.

· Tri stupa mirovinskog osiguranja:

1. Prvi stup - uređeno obvezno mirovinsko osiguranje na temelju generacijske solidarnosti financira se iz uplata doprinosa i prihoda državnog proračuna.

2. Drugi stup - obvezan je i temelji se na individualnoj kapitaliziranoj štednji.

3. Treći stup - dobrovoljan je i temelji se na individualnoj kapitaliziranoj štednji.

· Nadzor: HANFA

· REGOS: vođenje evidencija i stvaranje baze podataka.

Leasing društva

· Snažan i dinamičan rast od 1997. godine u Hrvatskoj.

· Poduzeća i banke - pružaju usluge leasinga.

· 2006. Zakon o leasingu.

· Od 2003. HNB nadzire leasing aktivnosti banaka.

· 2008. godine, leasing društva sudjeluju u strukturi ukupne imovine hrvatskog financijskog tržišta sa 7,2%.

· 2008. ukupna imovina 26 leasing društava iznosila je 35,1 mlrd. kuna.

· Intenzivan rast zbog ograničenja kreditne ekspanzije poslovnih banaka.

Zagrebačka burza d.d.

· Osnovana u prosincu 1918. godine kao burza za robu i vrednote. 15. svibanj 1946. god. - krah burze.

· Zagrebačka burza d.d. Zagreb osnovana je u lipnju 1991. (25 banaka i 2 osiguravajuća društva).

· 2007. godine - pripojena Varaždinska burza.

· Temeljni kapital - 40.408 milijuna kuna.

· Burzovno mjesto na ZSE - 400.000 kn.

· Financira se članarinama i naknadama.

· Elektronički sustav OMX X-Stream (studeni 2007.)

· Sustav za distribuciju burzovnih informacija u realnom vremenu putem Interneta.

· ZSE (2008.) - 6 kotacija:

1. Službeno tržište - kotacija I. 
· (2008.: 16 dionica, 51 obveznica i 6 izdanja komercijalnih zapisa)
· najzahtjevnija kotacija

· vrij. izdanih dionica tvrtke - min 100 milijuna kn

· vrij. izdanih obveznica - min 50 milijuna kn.

· dionice ZIF-ova čiji temeljni kapital mora iznositi min 25 milijuna kn.

2. Redovno tržište
· 2008.: 2 obveznice i 15 komercijalnih zapisa

· Vrij. izdanih dionica tvrtke - 20 milijuna kn.

· Min 50 dioničara

· Najmanje 15% dionica distribuirano javnosti

· Vrij. izdanih obveznica - veća od 15 milijuna kn.

3. Tržište ZIF

· Dionice zatvorenih investicijskih fondova čiji temeljni kapital iznosi najmanje 5 milijuna kuna (2008.: 10 izdanja)

4. Tržište dionica javnih dioničkih društava - Kotacija JDD

· Predmet uvrštenja su dionice javnih dioničkih društava (2008.: 234 izdanja)

5. Tržište prava 

· Prava na dodjelu određenih dionica/poslovnih udjela iz portfelja Hrvatskog fonda za privatizaciju (2008.: 2 v.p.)

6. Usporedno tržište

· Trguje se dionicama i obveznicama koje ne ispunjavaju uvjete za uvrštenje u službene kotacije (2008.:117 dionica i 3 obveznice)

· Indeksi zagrebačke burze:
1. CROBEX

· Službeni indeks Zagrebačke burze

· Indeks vagan tržišnom kapitalizacijom (30 poduzeća - IX/2008.)

· Računa se kontinuirano tijekom trgovine koristeći zadnje cijene revizija polugodišnje

2. CROBIS

· Službeni obveznički indeks Zagrebačke burze

· Cjenovni indeks vagan na osnovu tržišne kapitalizacije

· Trenutno ga sačinjava 8 obveznica (IX/2008.)

Tržište novca Zagreb
· Tržište novca i kratkoročnih vrijednosnica d.d. osnovano je 1990. godine.

· Osnivači 23 banke i najveći državni osiguravatelj.

· Instrumenti: novac (kuna i deviza), kratkoročni vrijednosni papiri, dugoročni vrijednosni papiri u posljednjoj godini dospijeća, te ostali instrumenti novčanog tržišta.

· Nadzor - HNB

· Sudionici - banke i ostale financijske institucije (stambene štedionice, osiguravajuća društva, društva za upravljanje investicijskim i mirovinskim fondovima, fondovi i ostali), Hrvatska narodna banka i Ministarstvo financija.
· Od 9. veljače 2004. Tržište novca uvelo je Sustav elektroničkog trgovanja SETT koji omogućuje svim sudionicima istodobno trgovanje različitim instrumentima novčanog tržišta elektroničkim putem, u realnom vremenu.

· Dnevni pokazatelji trgovanja i kretanje kamatnih stopa objavljuju se svakodnevno na internetskoj stranici Tržišta novca.

· Preko 150 aktivnih sudionika.

6. VRSTE BANAKA

"Odobri i distribuiraj" ili "Transakcijsko bankarstvo"

· Novi poslovni koncept banaka "Odobri i distribuiraj" ("Originate To Distribute"- 02D), "transakcijsko" ili "brokersko" bankarstvo nastao je uz širenje sekuritizacije potraživanja i uz razvoj strukturnog financiranja povezanog s njom.

· Banke kao i do sada odobravaju kredite ali ih ne zadržavaju u aktivi već ih počinju rasprodavati na sekundarnom tržištu izravno - prodajom ili posredno, prepakiranjem u različite instrumente (vrijednosnice) strukturnog financiranja.

Posljedice "transakcijskog bankarstva":
· Mnoge velike svjetske i posebno američke banke sve više postaju brokeri - transaktori kredita. Njihov najvažniji posao, odobravanje kredita nije vise prirodni cilj već postaje samo sredstvo nužno za sekuritizaciju. Udjel kredita u njihovim bilancama spusta se na ispod 20% (UBS), a u nekim slučajevima i ispod 10% (Deutsche Bank, 2007.)!

Koristi za banke su mnogostruke :
· Diverzificiraju se izvori financiranja jer se banke, posebno one najveće, više ne oslanjaju na tradicionalne depozite već nove, nedepozitne izvore lako pribavljaju zaduživanjem na financijskom tržištu emisijama zadužnica (asset backed commercial papers - ABCP)\
· Smanjuje se koncentracija kreditnog rizika u samim bankama jer ga one, "izbacujući" kredite iz bilance, prenose na sekundarno tržište i disperziraju ga na brojne kupce takvih zadužnica (uglavnom na institucionalne ulagače) na globalnom financijskom tržištu;

· Smanjuju se troškovi financiranja jer je prikupljanje depozita tradicionalno skuplje;

· Oslobađaju se sredstva banaka imobilizirana izrazito dugoročnim, prethodno odobrenim, najčešće stambenim kreditima, za nove kredite, koje će one opet sekuritizirati

· Zbog zaoštravanja kapitalnih zahtjeva prudencijalne regulacije i povezanosti propisane minimalne adekvatnosti kapitala banaka s rizicima, banke "izbacivanjem" rizičnih plasmana iz aktive i prenošenjem rizika na druge mogu značajno smanjivati potrebni ali skupi regulatomi kapital ili ga koristiti za nove plasmane;

· Banke postaju jako profitabilne jer ostvaruju veliku dobit kao razlika između visokih kamatnih stopa na loše drugorazredne kredite i puno nižih kamatnjaka na izvore financiranja pribavljene emisijama sekuritizacijskih zadužnica;

· Banke su u razdoblju kreditne ekspanzije bile iznimno uspješne što se posebno vidi iz. pokazatelja profitabilnosti (ROA i ROE). Banke ostvaruju kapitalne dobitke od trgovanja sekuritizacijskim instrumentima, a imaju i stalni priljev od naknada jer najčešće i dalje nastavljaju servisirati kredite (prikupljaju otplate i prosljeđuju ih ulagačima u ABS; odobravaju garancije, otvaraju akreditive. .).

Kriza američkih hipotekranih kredita
· Prvi test za koncept transakcijskih - brokerskih banaka i za eksplozivno rašireno struktumo financiranje kreditnim derivativima bila je kriza američkih hipotekamih kredita koja je počela u srpnju/kolovozu 2007.

· Veliki rast dobiti banaka distribuiranjem aktive kroz njenu sekuritizaciju i rasprodaju na tržištu navela ih je na snižavanje kreditnih standarda kako bi pribavile nove kreditne dužnike sve lošijeg boniteta i povećale stambeno kreditiranje za potrebe sekurtizacije pa krediti cesto postaju samo sredstvo za sekuritizaciju!

· Banke sve više odobravaju "NINJA " kredite (No Income, No Job, No Asset). Kreditni dužnici više ne moraju biti zaposleni, ne trebaju imati redovite prihode niti imovinu!
· Drugorazredni (Subprime):
· Drugorazredni krediti su stambeni krediti koji ne zadovoljavaju standardne kreditne zahtjeve koje inače u SAD-u treba ispuniti u postupku refinanciranja ili garantiranja kod institucija sekundamog stambenog tržišta podupiranih od države (GSE), kao sto sn privatne Fannie Mae i Freddie Mac, koje same kontroliraju preko 50%) stambenih kredita u SAD ili kod državno-privatne Jinnie Mae ("prime").
· Drugorazredni su krediti kod kojih je :
1. odnos duga i dohotka preko 55%, ili
2. kod kojih je odnos iznosa kredita i vrijednosti nekretnine koja služi kao kolateral preko 80%
· Alt-A:
· Alt-A krediti su hipotekarni krediti koji su kvalificirani za A rejting ali za njih ne postoji potpuna dokumentacija u kreditnom spisu

· S obzirom da nose puno više rizika od prvorazrednih kredita, kamatna stopa na ove kredite, a time i zarada banaka bila je puno viša nego kod standardnih hipotekamih kredita.

· U vrijeme kreditnog "boom"-a u SAD-u nakon 1990. udjel subprime kredita u ukupnim stambenim kreditima porastao je od 8% u 2003. na čak 20% u 2007. !

· Stopa neplaćanja ovih kredita porasla je sa 4,5% 2006. na 8,7% 2007., a kod drugorazrednih kredita s prilagodljivim kamatnjacima (ARM) se utrostručila, sa 5,6% porasla je na čak 13,4% !

· Takvih je neagencijskih kredita polovicom 2007. u SAD sekuratlizirano čak 45% vise (1.480 milijardi dolara) nego onih klasificiranih kao prvorazredni.

· Znajući da su krediti koji služe kao podloga emisija sekuritizacijskih instrumenata loši ("bad loans"), da bi ohrabrile ulagače u ABS - asset - back securities, banke u početnom razdoblju ojačavaju vlastite sekuritizacijske vrijednosnice dodatnim jamstvima ili obvezama kao što je "first-loss exposure"- da će same nadoknaditi ograničeni iznos prvih gubitaka po takvim (lošim) kreditima koji služe kao kolateral za ABS, a kasnije, zbog velike potražnje za njihovim zadužnicama visokog rejtinga širom svijeta čak vise i ne pružaju takva dodatna jamstva.
· Za sekuritizaciju takvih nekvalitetnih kredita odlučujuća je bila procjena rizika od strane agencija kreditnog rejtinga kojima je tržište vjerovalo.
· Zahvaljujući "ojačanjima "("enhancing") kao sto su jamstva, garancije, akreditivi, dodatna kolateralizacija...) takvim hipotekarnim obveznicama (mortgage back bonds --MBB), izdanim na osnovi subprime hipotekamih kredita u pravilu su dodjeljivani visoki, "investment grade" rejtinzi, često viši od kvalitetnih korporacijskih pa i državnih zadužnica te je za njima uvijek postojala potražnja, posebno institucionalnih investitora na globalnom tržištu.
· Prevrednovanje rizika ("re-pricing") mortgage backed securities - MBS s očito podcijenjenim kreditnim rizikom od strane rating agencija, zbog problema s otplatama neagencijskih drugorazrednih hipotekarnih kredita u SAD-u smanjilo je potražnju za vrijednosnicama koje su takvim kreditima kolateralizirane.
· Kriza je prvo pogodila američke banke ali su joj izložene i velike 02D banke iz euro zone koje su na osnovi tih kredita formirale svoje SPV-e (special purpose vehicle).
· Banke s malom depozitnom bazom i oslanjanjem na veleprodajno financiranje emisijama zadužnica, koje su imale subprime hipotekame i ostale kredite koji se "prepakirani" distribuiraju na sekundarnom tržištu, i one koje su financirale potraživanja prema njihovim SPV-ima emisijama ABCP [asset backed commercial paper - CP) našle su se u krizi likvidnosti.
· Dugoročnu aktivu, koja postaje veća nego su je banke planirale jer se teže može prodati ili prepakirati i obveze prema izdanim sekuritizacijskim zadužnicama, takve banke sada više ne mogu lako financirati na stresnom novčanom tržištu pa su likvidnost svojim intervencijama morale osigurati središnje banke.
· Likvidnosni problem nastao iz brzog pada ocjene kvalitete kredita relativno minornog subprime dijela velikog američkog hipotekarnog tržišta, dramatično se odrazio i na ostalom poslovanju banaka koje su usvojile poslovni koncept "odobri i distribuiraj."

Kriza i transakcijske banke
· Loši (drugorazredni) američki stambeni krediti bili su detonator krize američkog financijskog sektora, a preko "toksičnih" financijskih oblika kriza je lančano zahvatila globalno financijsko tržište i globalnu ekonomiju.
· Najvažniji uzroci krize su :

1. Deregulacija bankovnog sektora

· Sveopća deregulacija bankovnog sektora nakon 80-tih, koja u SAD-u završava 1999. Zakonom o modernizaciji financijskih usluga i slab nadzor financijskih institucija. Deregulacija je svima omogućila obavljanje financijskih usluga, osnivanje novih i nedovoljno reguliranih institucija, bujanje derivativa i struktumog financiranja i posljedično, visoke profile.

2. Ekspanzivna novčana politika

· Bujanju "balona" pridonijela je i ekspanzivna novčana politika niskih kamatnih stopa i jeftinog novca koju u tom razdoblju provodi središnja banka -FED ("Greenspanovi baloni").
· Stope štednje kontinuirano opadaju.
· Stanovništvo, poduzeća, banke i država mahnito se i lako zadužuju, troše sve vise i ulazu u financijske i u realne oblike ulaganja. Svi imaju dobitke na vrijednosnicama, burzovno tržište i tržište nekretnina su prenapuhana.
· Iluzija bogatstva i optimizam navode i one građane koji to do tada nisu mogli da rješavaju stambeni problem, potražnja rasle pa i cijene nekretnina vrtoglavo ali nerealno rastu (u 7 godina cijene nekretnina u SAD su se udvostrucile !).
· Rastu tržišta nekretnina snažno pridonose i banke koje odobravaju stambene kredite bez obzira na tekuće prihode dužnika koji moraju biti primami izvor otplate, jer im stalni raste cijena nekretnina koje služe kao kolateral jamci naplatu i takvih kredita.

3. Sekuritizacija drugorazrednih kredita
· Hipotekamo tržište najveći je segment američkog tržišta kapitala, a preko njegovog sekundamog tržišta i novih sekuritizacijskih instrumenata kojima se na njemu trguje, u financiranje stambenog zbrinjavanja uk]ljučile su se, osim banaka, i druge financijske institucije (posebno institucionalni investitori) iz SAD-a ali i vodeće svjetske banke i institucionalni ulagači iz ostalih, prije svega iz razvijenih zemalja.

· Osim dotadašnje sekuritizacije samo prvoklasnih kredita, sve se masovnije odobravaju, sekuritiziraju i na sekundarnom tržištu rasprodaju i loši, drugorazredni -"subprime" i "Alt-A" krediti.
· Model je bio uspješan samo dok je tržište nekretnina raslo kao baloti i dok su dužnici uredno otplaćivali kredite.
· Kada loši dužnici prestaju otplaćivati dugoročne stambene kredite, banke nastoje prodati stanove j kuće koje služe kao kolateral, tržište je prezasićeno i cijene nekretnina počinju padati. Zbog loga počinje padati i vrijednost sekuritizacijskih instrumenata zasnovanih na njima i vrijednost imovine (aktive) njihovih kupaca - velikih banaka i institucionalnih investitora Čija je imovina kontaminirana lošim potraživanja.
· Zbog visoke financijske poluge i zapuštanja tradicionalnih depozitnih izvora, transakcijske banke i ostali sekuritizatori pribavljaju sredstva emisijama zadužnica koje vise ne nalaze kupce pa se kao i uvijek, kao prvi znak krize javlja kriza likvidnosti banaka, a poslije i ogromni gubici imovine financijskih institucija.
· Posljedično - kamatne stope rastu, banke se suzdržavaju od kreditiranja i privrede i institucionalnih investitora -kupaca sekuritizacijskih instrumenata (kreditni slom) i kriza se širi na cijeli financijski sektor, prenosi se na realni sektor i na ostatak svijeta, iako ne svugdje u istim razmjerima.
· Zbog svega izloženog, intervencije država i središnjih banaka, iako obuhvaćaju niz različitih mjera, zapravo se svode na:
1. Sanaciju likvidnosti financijskog sektora (uključujući utjecaj na kamatne stope)
2. Dokapitalizaciju i nadoknađivanje gubitaka u financijskom i realnom sektoru

Poučak:
· Za razliku od dosadašnjih kriza, kriza hipotekarnih kredita nastala je i najteže pogodila investicijske i veće poslovne banke u razvijenim i zrelim financijskim tržištima.
· Kriza do kraja 2008. nije značajnije utjecala na izrastajuća tržišta i siromašne zemlje, ali se nepovjerenje i kontrakcija realnog sektora iz zrelih tržišta na njih prelila, posebno na one zemlje koje su imale brzi rast kredita financiranih zaduživanjem u inozemstvu !

· Model transakcijskih banaka, koje su snažno izložene reputacijskom riziku, treba preispitati ali se on i dalje smatra dobrim. Kriza drugorazrednih stambenih kredita kao "mala bura sa velikim učincima " pokazuje da takve banke moraju:
· Povećavati kapital, kojeg su, zahvaljujući sekuritizaciji, svodile na zahtijevani minimum;
· Bolje kolateralizirati ("ojačavati") ABS, posebno zadužnice izdane na osnovi subprime kredita, kako bi one postigle visoki rejting i zadržale povjerenje investitora;
· Bolje informirati tržište o strukturiranim proizvodima (o kolateralima, načinima utvrđivanja kreditnog rejtinga, sudionicima i njihovim SPV-ima...);
· I banke i investitori trebaju bolje ocjenjivati kreditni rizik i upravljati reputacijskim rizikom jer je

· Konstantna potražnja investitora u ASS preduvjet "originate and distribute" poslovnog koncepta banaka !
Retail" - "maloprodajno bankarstvo"

· od 1982-(Frazier Villas)

· preuzeti komitente lokalno usmjerenim štedionicama, kooperativama, poštanskoj štedionici...

· standardizirani proizvodi ("paketi")

· usmjerenost na pojedince, obitelji, male poduzetnike (SME)

· veliki broj komitenata, računa i transakcija

· brojni proizvodi i usluge malih iznosa

· visoka ovisnost o informatičkoj tehnologiji

· uska suradnja banaka, retailera, poduzeća i potrošača
· Osobne bankovne usluge: 
1. transakcijski računi (žiro, tekući i čekovni računi) i plaćanja po njima,
2. prekoračenja po tekućim računima, 
3. štedni računi, osobni i stambeni krediti, 
4. kreditne i debitne kartice, 
5. životno, zdravstveno, imovinsko, putno osiguranje i osiguranje kredita, 
6. mirovinski planovi, 
7. dionice i obveznice, 
8. mjenjački poslovi, 
9. iznajmljivanje sefova, 
10. asset management, 
11. usluge osobnih poreza...
· V. Britanija:
·   40.000 £ duga po obitelji ili 20.000 £ po stanovniku
·   80% duga stanovništva su stambeni krediti
·   Obitelj prosječno duguje 4.000 £ po kreditnim karticama, kreditima i prekoračenjima po tekućem računu
· Kanali distribucije :
1. Poslovnica,
2. Bankomat (ATM),
3. Internet (informiranje, kućno, uredsko, PC bankarstvo),
4. Mobilno i telefonsko bankarstvo,
5. Poštanski Šalter (raste značenje, posebno za one koji još nisu za internet),
6. POS debitne kartice i terminali.
· Budućnost retaila:
· Globalne banke  preuzet će sve i upravljati  financijama u svijetu,
· Internet bankarstvo - "tako nizak i tako udoban " servis da će tradicionalna banka postati kao dodo ptica,
· Disintermedijacija - osiguravateljna industrija kao i nefinancijska tvrtke ulazit će u retail.
· Da li su poslovnice potrošene?
· Trijumf poslovnica - prodavat će turističke aranžmane, kavu, nekretnine, osiguranje, vrijednosnice, zdravstveno osiguranje, mirovinske fondove, pogrebničke usluge...;
· Paneuropsko bankarstvo - velike banke preuzimat će banke u drugim državama i stvoriti dominantnu mrežu bankoosiguranja.
· Alternativa retailu:
· Alternativa retailu je "Wholesaled ("veleprodajno") bankarstvo usmjereno na manji broj velikih komitenata (u V. Britaniji preko 250.000 £ depozita i preko 500.000 £ kredita).
Budućnost banaka

1. Banke će biti "bankoosiguravatelji" - bankarstvo, osiguranje, investicijski management
2. Učinit će "outsorcing" najvećeg dijela operativne infrastrukture i povjeriti je providerima -specijalistima.
· Provideri - u vlasništvu jedne ili vise banaka, za operativno procesuiranje : plaćanja i namire, kartice, back office procesuiranje VP za banke, osiguravatelje, mirovinske i investicijske fondove, hipotekamo kreditiranje, osnovno računovodstvo, zajednički ATM, internet prodaja, zajedničke pos!ovnice...pretvaraju se u IT tvrtke.
3. Zbog sekuritizacije institucionalni investitori imat će priliku ulagati u bankovnu aktivu (kartice, autokrediti, stambeni, korporativni krediti), a da ne ulazu u banku ili se s njom povezuju.

Biraju: ili uložiti u efikasnu banku koja će im raditi portfolio management ili će sami kreirati portfolio od bankovnih plasmana.

4. Banke: umjesto depozitno-kredilnog modela, pribavljaju nedepozitne izvore i pakiraju ih u strukturirane pakete proizvoda (fondovske) ali izvanbilančno!

· Osiguranja, mirovinski i investicijski fondovi -ući će u proizvode za različite komitente.

5. Banke će i dalje odobravati kredite ali će ih držati izvanbilancno - sekuritizacija i prodaja
institucionalnim investitorima.

· Izravna posljedica : višak kapitala kod banaka pojavljuje se na financijskom tržištu, a bankama raste profitabilnost

6. Od "data procesinga" u informatiko doba – od retail bankinga u bank retailing.
Privatno bankarstvo

· Osobno bankarstvo

· Visokokvalitetne usluge imućnijim pojedincima i njihovim obiteljima

· Kombinacija retail usluga banaka (plaćanja) i ulaganja na financijskom tržištu

· Izabrani krug komitenata i visokokvalitetne usluge :

· krojenje financijskog servisa za svakog komitenta posebno
· predviđanja komitentovih potreba dugoročna suradnja

· osobni odnosi,

· diskrecija.
· Ubrzano se razvija zbog porasla bogatstva pojedinaca i visoke profitabilnosti banaka iz ovih poslova

· Tržišna segmentacija - poslovanje samo s komitentima koji ulažu iznad nekog iznosa -npr. iznad 100.000 €

· Primjeri: UBS, Citigroup, Credit Suiss, HSBC...

Internet - virtualne banke

· Mnoge banke počele su prodaju usluga preko web stranica na internetu jer tako "mogu pružiti bilo koju uslugu, bilo kada i na bilo kojem mjestu " (Citibank);

· Veće banke outsorcingom izdvajaju takvo poslovanje u e-banke ili u virtualne banke;

· Neke "stvarne" banke postoje samo na web stranicama. Takve virtualne, internet ili e-banke nemaju fizičkog sjedišta niti poslovnica jer se posao može obavljati bilo gdje u svijetu, posluju preko intemeta ili satelita, upotrebljavaju kompjuterske mreže, telefon, faks;

· Najčešće vode transakcijske i štedne račune, obavljaju plaćanja, izvještavaju o promjenama na računima, omogućavaju zahtjeve za kredite, preko njih se mogu kupovati i prodavati komercijalni papiri, omogućavaju savjetovanje i informiranje;

· Pružaju ograničeni izbor usluga elektroničkim putem i uz niže troškove ali se u osnovi ne razlikuju od tradicionalne banke;

· Prednost: niski troškovi i više pasivne kamatne stope jer nemaju trošak poslovnica, lakši i cjelodnevni pristup, niže naknade;

· Problem : poteškoće s regulacijom i nadzorom;

· U Europi banke koje prakticiraju "multi channel" distribucijsku strategiju prodaju retail proizvode online, a u nekima od njih (Italija, Austrija, Španjolska, Danska) raste uloga "čistih" internet banaka;

· Po svim kriterijima značenje im je malo, ali tamo gdje postoj brzo rastu;

· Npr. Poljska - prva virtualna mBank (2000) i Inteligo (2001)

· Zbog niskih marži nude vise kamatnjake što privlači štednju po viđenju i kratkoročne depozite;

· U Danskoj je štednja građana u internet bankama od 3% 200 porasla na 6% ukupne štednje;

„Relationship“ bankarstvo
· Koncept uspostavljanja i njegovanja trajnih i čvrstih pokroviteljskih odnosa banaka s komitentima;

· Način rješavanja "agency " problema, problema asimetričnih informacija i pogrešne selekcije;

· Banka nastoji dugoročno pružati sve financijske usluge, a ne samo zadovoljavati povremene potrebe komitenta, ma kako isplative bile;

· Odnos se temelji na neformalnom "relationship ugovoru";

· Popravlja se informacijski tok između banaka i dužnika u korist oboje. Kada dužnik ima (kreditnu) povijest niži su troškovi istraživanja, analiza i monitoringa u odnosu na nove komitente. Povezanost koristi i bankama i komitentima jer su troškovi i cijene niži;

· Velika kompetitivna prednost jer izolira komitenta od konkurencije;

· Problem! - slabe komercijalni kriteriji (Njemačka, Japan), upitna budućnost.

Organizacija i veličina banke

1. Za uspješnost i profitabilnost banke kvaliteta menadžmenta i ekonomski uvjeti daleko su važniji od organizacijskog oblika banke (pojedinačne, BHC, FHC, male-velike banke).
· Najniže troškove medu malim i srednjim bankama u SAD-u imaju one sa 100 - 500 milijuna dolara aktive, a medu velikima banke sa aktivom između 2 i 10 milijardi dolara.
2. Male banke mogu konkurirali velikim bankama ako agresivno štite svoje profitne i tržišne udjele jer ekonomija razmjera vrijedi i za banke relativno skromne veličine.
3. Banke članice BHC, FHC ili grupa banaka, imaju veću vjerojatnost opstanka nego samostalne banke zato sto :

1. nude više usluga od pojedinačnih banaka,
2. imaju bolju pokrivenost poslovnicama,
3. lakše održavaju likvidnost.
4. Visina pasivnih i aktivnih kamatnjaka nije povezana sa veličinom ili organizacijom banaka, već ovisi o :

1. konkurenciji,
2. potražnji.
5. Veličina i organizacija banke ne utječu, ali pokrivenost bankovnim poslovnicama i dostupnost financijskog servisa utječu na razvoj određenog područja

7. KOGLOMERIZACIJA BANAKA

Konglomerizacija - okrupnjavanje
· Pojam konglomerizacija - okrupnjavanje označava raznolike oblike poslovnih integracija između različitih poslovnih subjekata — banaka.

· Može se definirati svakim postupkom koji ima za cilj vlasničko ili interesno udruživanje dvije ili više tvrtki, ili udruživanje različitih oblika rada i distribucijskih kanala, na unaprijed određeni ili neodređeni rok.

· Ukupne poslovne integracije moguće je podijeliti na:
· horizontalne integracije - poslovne kombinacije tvrtki unutar istoga sektora ili djelatnosti. Javljaju se ukoliko usluge sudionika okrupnjavanja zamjenjive.
· vertikialne integracije - poslovne kombinacije različitih tvrtki u istom) "proizvodnom lancu", a u cilju smanjenja troškova i povećanja efikasnosti sprečavanjem dupliranja pojedinih aktivnosti, kapaciteta, itd. Nastaju ukoliko su usluge sudionika okrupnjavanja komplementarne, što znači da društva prethodno nisu neposredno konkurirala, ali su po svojim uslugama bila upućena jedno na drugo.
· konglomerizacija - predstavlja djverzifikaciju ukupnih poslovnih aktivnosti preuzimanjem poslovanja najrazličitijih financijskih institucija.

Oblici okrupnjavanja banaka
· Bankovni holding (BHQ je pogodan pravni oblik za proširivanje poslovanja na sva bankama srodna područja ali suvremeno zakonodavstvo (SAD, Japan, EU, R] 1) omogućava šire i slobodnije udruživanje i u okviru financijskih holdinga (FHC) u okviru kojih se mogu obavljati ne samo bankama "bliski" već i oni poslovi koji su samo "komplementarni" bankovnim.
· Financijski holding je pravna osoba koja nije banka čija je glavna djelatnost stjecanja ili vlasništvo  udjela ili pružanje ostalih fin.usluga i kojoj je podređena najmanje jedna banka ili brokerska kuća.
· Bankovni konzorcij je način okrupnjavanja kapitala ugovornim udruživanjem banaka radi ostvarivanja nekog značajnog projekta što ga one pojedinačno nisu u slanju izvesti ili ga mogu ostvariti tek uz teškoće ili uz više troškove. Za trajanja konzorcija banke zadržavaju samostalnost, a u konzorcij udružuju dio potrebnog kapitala, kadrove, tehniku, poslovne veze.
· Multinacionalne banke su oblik udruživanja banaka i kapitala iz više zemalja i  one pridonose globalnoj ekonomskoj integraciji. Tražeći priliku da zarade, diljem svijeta obavljaju sve bankovne poslove.
· Bankovni sindikat (bank svndicate) je grupa banaka boje odobravaju sindicirani kredit, kada svaka od njih participira u financiranju dijela takvog velikog kredita.
Metode povezivanja banaka
· Za bankovnu industriju kao najprikladnije i najčešće metode okrupnjavanja javljaju se stjecanja i spajanja (M&A - "mergers and acuuisitious"), zajednička ulaganja ("joint ventures") i strategijski savezi ("straregit: strategic alliances"), pri čemu svaka od navedenih metoda pruža drugačiju razinu kontrole i integracije
· Dok spajanja, pripajanja, siječanja predstavljaju povezivanje banaka kroz transfer vlasništva uz odricanje od kontrole vlastitog poslovanja za podređene banke, strategijski savezi i zajednička ulaganja omogućavaju im ostvarivanje zajedničkih ciljeva uz zadržavanje kontrole vlastitog poslovanja.
· Spajanje (merger) predstavlja punu integraciju dvije ili više samostalnih banaka u jedinstvenu novu banku ili se jedna ili više banaka pripajaju postojećoj banci pri čemu pripojene banke gube pravni individualitet. U praksi se spajanjem naziva međusobna potpuna integracija (fuzija, stapanje) dvije ili više banaka iste ili približne veličine dok se pripajanjem naziva slučaj kada se manje banke priključuju većoj i po tom gube svoj pravni identitet i nestaju s tržišta.
· Stjecanje (acquisition) je poslovna kombinacija u kojoj jedna banka preuzima kontrolni paket običnih dionica druge banke bez spajanja ili pripajanja ali nad njom nadređena banka stječe jasnu kontrolu, a primjenjuje se kod formiranja bankovnih holdinga.
· Strategijskim savezima uspostavlja se partnerstvo medu bankama usmjerenim na precizno određene aktivnosti od čega će koristi imati sve uključene banke. Odnosi strategijske suradnje mogu se uspostavljati i kada postoje zakonske ili druge zapreke za čvršću suradnju ili kada su troškovi M&A previsoki za očekivane koristi.
· Zajednička ulaganja postoje kada dvije ili više banaka osnivaju ili zajednički kontroliraju treću financijsku instituciju s namjerom da preko nje ostvaruju ciljeve od obostranog interesa
Uzroci i motivi
· Puno je različitih motiva ili uzroka okrupnjavanja banaka. Oni ovise o karakteristikama uključenih  institucija, njihovoj veličini, organizacijskoj strukturi, menadžmentu, regulaciji, gospodarskom okruženju, poslovnoj uspješnosti, itd.

· Iako  se često poistovjećuju, mogu se podijeliti na:
· motive povećanja ukupne vrijednosti banke - rezultat su promjena u tržišnom okruženju i njihovoj prilagodbi (eksterni uzroci)
· ostale motive okrupnjavanja - rezultat su autonomne poslovne politike i filozofije menadžmenta, npr. zadržavanje postojećeg statusa i radnog mjesta, prava, beneficija itd. (interni uzroci)
· Zajednički i primarni cilj vlasnika (dioničara) i menadžmenta je rast neto vrijednosti banke (kapitala), a općeprihvaćen stav je da se to može postići rastom veličine (mjeren ukupno aktivom, kapitalom, prikupljenim depozitima, odobrenim kreditima itd.) i diverzifikacijom poslovanja (novi -raznoliki proizvodi i usluge) - "economv of scale and scope".
· Općeprihvaćeno je mišljenje da bi to u konačnici trebalo rezultirati porastom efikasnosti - profitabilnosti, tj. tržišne vrijednosti banke.
· Uobičajeno se pozitivni učinci okrupnjavanja očekuju kako za dioničare, lako i za komitente banaka i zaposlenike, međutim postupci okrupnjavanja vrlo često su povezani i s imunim) restrukturiranjem, a sve u svrhu smanjenja troškova i racionalizacije poslovanja u budućnosti.
· To se najčešće čini u odijelu nekamatnih troškova koje uvelike čini upravo troškovi zaposlenih. 
· Tako je npr. bankovna grupa HSCB u 2003.smanjila broj zaposlenih za 1400 i 4000 radnih mjesta rasporedila u druge zemlje, nizozemska najveća banka ABNA AMRO  je u pet godina otpustila oko 10 000 zaposlenih  a jedna od najvećih bankovnih grupacija u svijetu Deutsche Bank Group smanjila je broj zaposlenih od 1999.do 2003. za više od 20 000.
Rast efikasnosti
· Okrupnjavanjem se nastoji postići smanjenje troškova na nekoliko načina:
· smanjenjem troškova po jedinici rada u povećanom obujmu poslovanja-economy of scale
· smanjenjem troškova po jedinici rada povećanjem broja različitih financijskih usluga banke ili financijske institucije - economy of scope,
· uvođenjem modernih i efikasnijih menadžerskih metoda i tehnika
· smanjenjem rizika većom diversifikacijom financijskih usluga i komitenata
· smanjenjem poreznih obveza,
· omogućavanjem prikupljanja novčanih sredstava po nižim troškovima.
· omogućavanjem povećanja ukupnog boniteta banke ili financijske institucije itd.
· Okrupnjavanjem se nastoji poslići povećanje prihoda na sljedeće načine:
· veće banke mogu kvalitetnije i potpunije financijski servisirati velike komitente
· povećana diversifikacija poslovanja omogućava bankama ponudu različitih financijskih usluga — instrumenata na jednom mjestu ("financijski supermarketi", "one-stop shopping") većem broju komitenata,
· veće banke zbog većeg tržišnog udjela i zastupljenosti na tržištu lakše privlače nove komitente zbog svoje prepoznatljivosti i reputacije,
· stjecanje monopolskog položaja omogućava povećanje cijena,
· velike banke lakše preuzimaju veće rizike što potencijalno rezultira i većim prihodima.

· Da bi se to postiglo, potrebno je zadovoljiti slijedeći uvjet - tržišna vrijednost (novčani tokovi) spojenih ili pripojenih banaka mora biti veća od tržišne vrijednosti (novčanih tokova) prethodno neovisnih banaka. To se može ostvariti u slijedećim slučajevima:
· Kada banka koja stječe drugu banku ima pouzdane informacije koje ukazuju da banka koja se stječe vrijedi više nego što to tržište trenutno priznaje {banka je podcijenjena) - "hipoteza informacija".
· Kada se cijene proizvoda ili usluga nakon procesa stjecanja, spajanja ili pripajanja povećaju- "hipoteza tržišne snage" (manje sudionika na tržištu - više cijene proizvoda i usluga).
· Kada se troškovi (proizvodnje ili pružanja usluga) nakon spajanja ili pripajanja smanje - "hipoteza sinergije"
· Kada se u banci koja je stečena ili pripojena smjenjuje neefikasan managment i tim činom poboljšava poslovanje banke - "hipoteza neefikasnog  managmenta"
Obujam i značenje konglomerizacije
· Tijekom 90-ih provedeno je oko I5 000 postupaka spajanja i pripajanja između različitih financijskih institucija unutar najrazvijenijih zemalja - G10
· Ukupna vrijednost ovih poslova procjenjuje se na oko 2.700 mlrd USD.
· Većina ovih M&A transakcija uključuje upravo banke: oko 60% njihovog ukupnog broja i čak oko 70% ukupne vrijednosti promatranih transakcija.
· Većina M&A transakcija je izvršena unutar jedne države i unutar istog sektora.
· Najuočljiviji rezultat konglomerizacije banaka je smanjenje njihovog broja i konsolidacija ukupnog bankovnog sektora.
Posljedice:
· Iako različiti oblici okrupnjavanja, spajanja i preuzimanja, omogućavaju bankama ubrzani rast ukupne aktive, depozita, povećanje relativnog udjela na tržištu, stjecanje novih znanja i iskustava, ulazak na nova financijska tržišta, prihvaćanje novih komitenata i sl., stručna i znanstvena istraživanja do sada nisu dalo dovoljno dokaza o utjecaju okrupnjavanja na efikasnost poslovanja banaka, bilo smanjenjem troškova ili povećanjem prihoda.
· Drugim riječima, rast efikasnosti se u konačnici vrlo teško može povezati isključivo s veličinom ili obujmom poslovanja banaka.
· Rast efikasnosti pojedinih banaka ili ukupnog sektora, u najvećem broju slučajeva može se objasniti promjenama u gospodarstvu -okruženju (reregulacija, promjene u monetarnoj i fiskalnoj politici, opći pokazatelji u gospodarstvu, preferencijama komitenata itd. ) ili upošljavanjem kvalitetnijeg menadžmenta
Rast efikasnosti i profitabilnosti postizanjem ekonomije obujma
· Pretpostavlja se da banke koje uz pomoć okrupnjavanja znatno povećaju obujam - veličinu, imaju mogućnost upotrebe racionalnijih tehnika rada, što dovodi do smanjenja troškova i povećanja profitabilnosti.
· Ipak, slični rezultati mogu se postići i boljom organizacijom (reorganizacijom) poslovnih dijelova banke, boljom vertikalnom i horizontalnom komunikacijom unutar banke itd.
· Jednako značajan motiv okrupnjavanja je postizanje rasta efikasnosti i profitabilnosti djelovanjem ekonomije djelokruga, tj. okrupnjavanjem s drugim nebankovnim financijskim institucijama.
· Ovakvu tvrdnje posebice je teško stručno i znanstveno potvrditi.
Financijske inovacije
· Prednošću okrupnjavanja često se smatra i formiranje velikih univerzalnih banaka koje će zbog velikog broja komitenata i djelatnosti postati inovativnije u ukupnom poslovanju i na taj će se način brže i bolje prilagoditi novim uvjetima na tržištu.
· Ipak, tradicionalno univerzalni bankovni sustavi, kao što su npr., njemački, austrijski, talijanski itd, ne prednjače u uvođenju financijskih inovacija. Upravo suprotno, prema broju i učestalosti  uvođenja financijskih inovacija daleko ispred svih je američki bankovni sustav, do sada najstrože uređen bankovni sustav.
Stabilnost
· Uobičajeno očekivani rezultat okrupnjavanja je i povećana stabilnost  banaka (financijskih institucija) zbog pretpostavke o povećanoj diversifikaciji svih segmenata poslovanja i same veličine (npr. mogućnost lakšeg održavanja likvidnosti zbog boljeg položaja na tržištu, "snage", prepoznatljivosti, imagea itd.)-
· Međutim jednako tako postoje argumenti da neuspješnost jednog poslovnog dijela ili djelatnosti banke, zbog uobičajenog poistovjećivanja s istom tvrtkom, može izazvati nepovjerenje u poslovanje cijele banke. Nadalje, velike banke uobičajeno teže kontroliraju troškove, imaju problema s viškom zaposlenih ("velika birokracija"), teže se i sporije prilagođavaju promjenama itd., što u konačnici može izazvati i njihovu nestabilnost.
Konkurencija
· Konsolidacija može utjecati na konkurenciju jer uzrokuje povećanje koncentracije multn bankama.
· Smanjenje postojećeg broja banaka može uzrokovati oligopolsko ili čak monopolsko ponašanje velikih banaka, što nadalje može uzrokovati rast cijena (kamatnih stopa) na tržištu, te smanjenje obujma odobrenih) kredita i drugih proizvoda i usluga.
· Zbog toga mnoge zemlje na različite načine ograničavaju obujam konsolidacije - okrupnjavanja.
Zaključna razmatranja:
· Logična je pretpostavka da će se ekonomijom obujma i djelokruga porast efikasnosti uključenih financijskih institucija i ostvariti, međutim zbog mnogih prepreka i neizvjesnosti u budućnosti to nije uvijek ishod transakcije ili se na pozitivne rezultate treba čekati puno duže nego što je prvobitno planirano.
· Razlozi:
· Zbog složenosti samog postupka okrupnjavanja i problema koji iz toga proizlaze (procjene vrijednosti same transakcije, objektivnosti budućih projekcija poslovanja, uspješnosti menadžmenta u usklađivanju rada različitih poslovnih jedinica, kadrova, tehnika i tehnologija rada, računovodstvenih i regulatornih odredbi itd. ). tako i složenosti ukupnog ekonomskog okruženja (stabilnosti ukupnog gospodarstva, strukture financijskog tržišta, konkurencije na tržištu, navikama komitenata, monetarne i fiskalne politike, koja determiniraju uspješnost poslovanja svili sudionika na tržištu.
8. STRUKTURNO FINANCIRANJE I MODELI SEKURITIZACIJE POTRAŽIVANJA

Uvod:
· Suvremena financijska pojava.
· Kotari (2006.) u naslovu knjige kaže da je sekuritizacija "Financijski instrument budućnosti".
· Aktualna tema u svijetu zbog krize.
· Eksperti procjenjuju da će se sekuritizacijsko tržište oporaviti 2011. godine.
I. OSNOVNE ZNAČAJKE SEKURITIZACIJE POTRAŽIVANJA
1. Povijest sekuritizacije
2. Definiranje sekuritizacije potraživanja
3. Imovina koja se sekuritizira
4. Sudionici postupaka sekuritizacije
5. Rejting agencije
6. Vrste sekuritizacije
7. Kreditna i likviditetna "ojačanja"
8. Postupak sekuritizacije
9. Ciljevi, motivi i učinci primjene sekuritizacije potraživanja
10. Preduvjeti provođenja 

11. Rizici i sekuritizacija

1. Povijest sekuritizacije
· Godine 1 970. Ginnie Mae (GSE) je otkupila hipotekama potraživanja od financijskih kompanija prvi put izdala sekuritizirane vrijednosnice.
· Intenzivan razvoj 80-tih i 90-tih godina u SAD.
· Europa - koncem 20. stoljeća.
· Japan   - povećano značenje posljednjih godina.
· Tranzicijske zemlje - negdje regulirano i prve transakcije sekuritizacije.

2. Definiranje sekuritizacije potraživanja

· Suvremena financijska pojava.
· Oxford Dictionary; "securitize" - konvertirati (imovinu, kredit) u utržive vrijednosnice, najčešće s ciljem povećanja vrijednosti.
· "Na osnovi skupa standardiziranih, najčešće nelikvidnih kredita ili općenito potraživanja, emitiraju se zadužnice ili posebni udjelni certifikati kojima se njihovim kupcima obećava otplata iz budućih prihoda koji će biti ostvareni iz izdvojene imovine koja služi kao osiguranje. Zadužnice se "kroje" tako da su po ukupnom iznosu, dospijećima, dinamici isplate, prinosima i drugim karakteristikama usklađene s originalnim potraživanjima na osnovi kojih su izdane. Investitori tako kupuju nečiju imovinu "prepakiranu" u obliku vrijednosnica" (Leko, V. 2005.).
3. Imovina koja se sekuritizira
· Hipotekama potraživanja (stambene i poslovne liipoteke) - tradicionalno.
· Ostala potraživanja (kreditne kartice, potrošački krediti, auto krediti), u  
·  Leasing potraživanja (automobili, avioni, kompjuterska oprema).
· Studentski krediti.
· Premije osiguranja.
· Trgovinska potraživanja.
· lzvonzna potraživanja.
· Budući primici za životno, zdravstveno i mirovinsko osiguranje.
· Komunalne naknade.
· Autorska djela.
· Intelektualno vlasništvo (IP).
· Lutrija i si.
· WBS — sekuritizacija ukupnog poslovanja.
4. Sudionici postupaka sekuritizacije

· Investitori ,rejting  agencije, GSE, štedionice, hipotekarne institucije, osiguravatelji, financijske kompanije, specijalne pravne osobe, investicijske banke, država, korporacije, poslovne banke, ostali (pravnici, savjetnici, regulatori i sl.),

5. Rejting agencije
· Tranše vrijednosnica na bazi imovine se ocjenjuju prema očekivanim gubicima za različite transe pod normalnim uvjetima i u slučaju najgorih scenarija.
· Za ocjenu rejtinga koriste se baze podataka, povijesni podaci i statistika za različite stres testove koji pokazuju kako pojedina imovina reagira u različitim ekonomskim okolnostima.
· Povijesni podaci također pomažu kod određivanja potrebnog kreditnog ojačanja.

6. Vrste sekuritizacije
· Izvanbilančna i bilančna sekuritizacija.
· Standardna (tradicionalna, "stvarna prodaja" vlasništva) i sintetička sekuritizacija (samo transfer rizika, standardizirane transakcije).

· Prema vrsti korištene imovine.
· Prema stupnju razvoja.

· Ostali oblici sekuritizacije (javne i privatne transakcije); "jednostruke" (single) i "višestruke" (multi-seller) transakcije; fundirane, djelomično fundirane i nefundirane; direktna i indirektna sekuritizacija; potpuno amortizirana i revolving ili kontrolirana sekuritizacija).
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Specijalni pravni subjekt (SPV, SPC, SPE)
· Specijalni pravni subjekt kao zaseban entitet može se samostalno zaduživati na financijskom tržištu.
· Ne može bankrotirati (ograničenja aktivnosti, zaduženosti, izdanja, neovisna uprava i si.)
· Prema većini računovodstvenih režima, ako je poduzeće vlasnik specijalnog pravnog subjekta u cijelosti, njegova bilanca se konsolidira sa bilancom poduzeća vlasnika.
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7. Kreditna i likviditetna "ojačanja"
· Interna i eksterna ojačanja.
· Osnovni oblici ojačanja:
1. Prekolateriziranost ("overcollateraiization") - vrijednost imovine nadmašuje vrijednost izdanja.
2. Višak spreada - očekivani prihodi nadmašuju obveze za servisiranje vrijednosnice i služe u svrhu pokrivanja budućih gubitaka.
3. Subordinacija ("subordination").
4. Posebni rezervni fondovi -računi ("reserve accounts").
5. Garancije, police osiguranja, akreditivi, kreditne linije i si.
8. Postupak sekuritizacije
· Izbor aktive koja će se sekuritizirati.
· Formalni sporazum oko strukture sekuritizacije.
· Sporazum o realnom vremenskom roku u kojem će se izvršiti pojedini koraci.
· Pribavljanje potrebne dokumentacije.
· Odabir i sporazumijevanje s drugim stranama uključenim u proces.
· Kontaktiranje agencije za rejting.
· Imenovanje pravnika koji će brinuti o regulaciji.
9. Ciljevi, motivi i učinci primjene sekuritizacije potraživanja
· Novi izvori financiranja.
· Transfer rizika na financijsko tržište.
· Udovoljavanje regulatornim zahtjevima.
· Upravljanje likvidnošću (MBS i ABS — repo operacije SB Japana, Španjolske i Hong-Konga).

· Upravljanje bilancom.
· Razvoj financijskog sustava.
· Smanjenje sistemskog rizika.
…
10. Preduvjeti provođenja
· IT (baze podataka, procesiranje za rejting institucije i investicijske banke).
· Značajni iznosi potraživanja u bilancama (tradicionalno) ili "srodnost" potraživanja.
· Uređen regulatorni okvir.
· Državna potpora.
· Povjerenje investitora!
· Jednostavnost struktura.
· Povećanje transparentnosti i standarda razotkrivanja.
…
11. Rizici i sekuritizacija
· Rizik prijevremene otplate.
· Rizik neispunjenja.
· Rizik neplaćanja.
· Rizik kamatnih stopa.

· Rizik likvidnosti.
II. PRIMJENA SEKURITIZACIJE
1.  Tradicionalna primjena.
2.  Ostale primjene.
3.  Alternativni oblici primjene sekuritizacije.
4.  "Egzotične" primjene sekuritizacije.
5.  Sekuritizacija ukupnog poslovanja (WBS).

1. Tradicionalna primjena

· Hipotekama potraživanja i stambeno financiranje (SAD i europski model).
· Auto krediti, potrošački krediti i krediti po kreditnim karticama (standardizirani potrošački krediti).
· Životna i neživotna osiguranja.
· Leasing potraživanja.
· Državni programi.
· Programi sekurittzacije potraživanja od malog i srednjeg poduzetništva.

2. Ostale primjene
· Projektno financiranje.
· Sekuritizacija bazirana na intelektualnom vlasništvu
· (IP).
· Sekuritizacije primitaka od socijalnog osiguranja. ...
3. Alternativni oblici primjene sekuritizacije
· Slučaj 1: Bowie obveznice.

· Slučaj 2: "CAT" obveznice.
· Slučaj 3: Sekuritizacija izvoznih otplata.
· Slučaj 4: Sekuritizacija radničkih novčanih doznaka iz Japana.
· Slučaj 5: Sekuritizacija primitaka od ulaznica na nogometne utakmice.
· Slučaj 6: Sekuritizacija Hollywood.
· Slučaj 7: Nezavršene zgrade (London).
· Slučaj 8: Prologis European Properties Fund.

4. "Egzotične" primjene sekuritizacije
· Sekuritizacija boca šampanjca.

· Sekuritizacije svjetske AIDS pandemije.
· Sekuritizacija budućih prihoda iz poslovanja u javnom sektoru.
5. Sekuritizacija ukupnog poslovanja (WBS)
· Nastala je 1 995. godine u Velikoj Britaniji.
· U novije vrijeme u Finskoj, Italiji i Njemačkoj.
· Na ograničenom broju sektora: stanice tehničkog pregleda automobila, pubovi, luke i trajektna pristaništa, mediji i zabava (Formula jedan), transport i infrastruktura, komunalne kompanije, zdravstvena zaštita, hoteli, centri za izložbe, kazališta, pogrebne usluge  i sl.
III. SEKURITIZACIJSKI FINANCIJSKI INSTRUMENTI
· Sekuritizacijski proizvodi su strukturirani instrumenti tržišta kapitala.
· Razlikuju se prema stupnju rizičnosti, sigurnosti, prinosima i drugim značajkama financijskih instrumenata.
· Prednosti sekuritizacijskih proizvoda: veća likvidnost, oslanjanje na informacije i ocjene institucija kreditnog rejtinga na osnovu kojih se može doći do određenih i predvidljivih iznosa novčanih tokova, odnosno objektivnije procjene očekivanja.
· Investitori u sekuritizirane instrumente najčešće su veliki institucionalni investitori (privatni mirovinski fondovi, državni mirovinski fondovi, državne agencije, banke i Štedionice, bankovni trustovi, kreditne unije, osiguravatelji, fondovi novčanog tržišta, investicijski fondovi, hedge fondovi i sl.).
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IV. REGULATORNE PRETPOSTAVKE SEKURITIZACIJE

1. Baselski standardi i Okvir za sekuritizaciju

2. Smjernice EU. 

3. Računovodstveni aspekt. 

4. Porezne implikacije.
1. Baselski standardi i Okvir za sekuritizaciju

· Standardizirani pristup i Internal Ratings-Based (IRB) pristup.
· Oba se temelje na javno dostupnim eksternim rejtizima rejting agencija.
· Pod standaradiziranim pristupom sekuritizacijske Izloženosti se ponderiraju rizikom prema vanjskom javnom rejtingu a nerangirane izloženosti se moraju oduzeti od kapitala.
· IRB pristup sekuritizacijskog okvira trna tri različite metodologije: Ratings-Based Approach (RBA), Supervisory Formula (SF) i Internal Assessment Approach (IAA). Za rangirane izloženosti mora biti korišten RBA.

2. Smjernice EU
· CAD III i Risk — based Capital Directive;
· Collateral Direcitive;
· Consumer Credit Directive;
· Market Abuse Directive

· Prospectus Directive;
· Directive on Reorganisation and Winding-up of Credit Institutions;
· Directive on Reorganisation and Winding-up of Insurance Undertakings;
· Directive on Transparencv Requirements for Securities Issuers 2003/0045 (COD);
· UCITS amending Directive;
3. Računovodstveni aspekt
· Međunarodni računovodstveni standardi i njihova revizija utjecat će na budući položaj, pravni status i organizaciju specijalnog subjekta te na njegovu poreznu poziciju kod strukturiranja sekuritizacije.
· MRS 27 (konsolidacije).
· MRS 39 (vrednovanje financijske imovine).

4. Porezne implikacije

· Bilo koji porez ili drugi namet koji tereti subjekt ili samu transakciju sekuritizacije povisit će ukupan trošak transakcije odnosno u konačnici će reducirat učinkovitost njene provedbe.
· Troškovi: pravni, administrativni, troškovi aktuara, rangiranja, dizajniranja, marketinga, supotpisivanja, kompenzacije kounterpartima zamjene, troškovi kreditnog ojačanja, troškovi tekućeg servisiranja.
· Domaći ili inozemni SPV.
· Najviše značenje sekuratizacijskih izdanja u SAD-u i Europi bilo je 2001., 2002.,2003.(najviše),te je 2005.06.07 u padu

· Velika Britanija  u Europi nadaleko prednjači pred svima u broju sekuratizacijskih izdanja sa 271,9 mlrd eura
V. HRVATSKA I SEKURITIZACIJA
· Imovina poslovnih banaka, leasing društava, kreditnih kartičara (stambeni krediti ili NPL) i si.
· Alternativni oblici imovine (komunalne naknade, telekomunikacijski prihodi i si.)
· Zakon o sekuritizaciji - u 2008. (tradicionalna i sintetička, potraživanja (po vrsti, izvoru i vremenskom razdoblju), društva i fondovi, domaće transakcije)?
· Regulacija: ZOKI i Okvir za sekuritizaciju, Zakon o tržištu kapitala i si.).

· Drugi zakoni (stečaj, ovrha, zaštita privatnosti i si.).
· Važna uloga HNB-a i HANFA-e.
VI. ZAKLJUČAK
· Sekuritizacije je financijski instrument budućnosti ali uz smanjenje kompleksnosti struktura.
· Nužne transparentnije aktivnosti svih sudionika u sekuritizacijskim strukturama.
· Nužno redefiniranje i reregulacija sekuritizacije.
· Instrument suvremenih financija koji može dovesti do oporavka financijskog i realnog sektora.
9. Suvremeni trendovi na osigurateljnom tržištu

Aktualni trendovi, stupanj razvoja, mjerenje efikasnosti i rizičnosti osigurateljne industrije

● transformacija realnog i financijskog sustava (globalizacija)

● konvergencija bankarstva i osiguranja (konglomeracija)

● pritisak rizičnog okruženja u gospodarstvu te pojačano preuzimanje rizika financijskih posrednika primorava međunarodne regulatore na standardizaciju i harmonizaciju propisa

● potrebna su drukčija znanja regulatora, supervizora i osiguratelja kako bi bilo moguće:

1) ovladati metodologijom, tehnologijom i tehnikom mjerenja aktuarskih rizika i rizika investicijskih portfelja

2) usvajanje koncepta '' Solvency II ' u cilju stabilnosti osigurateljnog i financijskog sustava

Odrednice globalnog rizika u 2008.
1. sistemski financijski rizik 

● diversifikacija je ojačala stabilnost, ali nije eliminirala rizik

● mogu li ranjivost financijskog sektora UK i deficiti tekućih računa srednjo-istočnih europskih zemalja biti jamac daljnjeg rasta europske ekonomije

● može li snažan rast potrošnje u Aziji održati globalni rast

● promjene na financijskim tržištima u posljednje dvije dekade decentralizirale su i atomizirale rizik između privatnog i javnog sektora i tržišta, unaprijeđena je funkcija "upravljanja rizicima" ali se postavlja osnovno pitanje: "tko je vlasnik globalnih rizika?"

2. sigurnost opskrbe hranom

● tijekom 2007. cijene hrane su na najvišoj, a rezerve na najnižoj razini u zadnjih 25 godina

● problemi koji nisu rješeni:

- rast populacije i promjena načina života

- bio-energija i klimatske promjene

- glad u najsiromašnijim zemljama

3. ranjivost u lancu ponude 
● tehnološka revolucija i tehničke inovacije uz ukidanje trgovinskih barijera snažno su razvile međunarodni i međuregionalni promet

● ta koncentracija i centralizacija mogu značajno povećati rizike i ranjivost sustava opskrbe

4. energija 

● raspoloživost i dostatnost energetskih izvora ključne su determinante globalnog razvoja

● do 2030. očekuje se 37% porast potražnje za naftnim derivatima; postavlja se pitanje "postoji li mogućnost za pad cijena naftnih derivata?"

"CDS" – okidač propasti "AIG"
● CDS - financijski sporazum o transferu kreditnog rizika s kupca rizika na prodavatelja, bez transfera imovine
● Kupac je ovlašten dobiti nominalnu vrijednost obveznice od prodavatelja ako izdavatelj neispuni obvezu tzv. default

Determinante, oblici i alokacija štednje

● ciklus alokacije štednje po obujmu i ročnosti prvenstveno je određen likvidonosnim i razvojnim potrebama deficitarnog sektora gdje u pravilu dominiraju države i gospodarski subjekti

● sektor stanovništvo je glavni nositelj štednje čime se nameće kao najvažniji potencijal za financiranje razvojnih potreba svakog društva

● promjena u investicijskom ponašanju stanovništva smatra se jednim od ključnih uzroka uspostave policentrične konfiguracije financijskih tržišta

● kupnja mirovinskih shema, raznih polica osiguranja, udjela u investicijskim fondovima, dionica...predstavlja nove modalitete štednje
● razvija se "kultura rizika"  i opada rizična averzija
● Keynsova doktrina počiva na teoremu o neproporcionalnom odnosu dohodaka i potrošnje - dohodak koji brže raste od potrošnje dovodi do bržeg rasta štednje u odnosu na potrošnju
● Modigliani i Brunberg daju alternativno pojašnjenje - kućansta teže ekonomiziranju budućih troškova

● jedinstveni životni ciklus rezultanta je individualnih ciklusa, a svaki ciklus bitno određen demografskom strukturom stanovništva (starosnom i spolnom)

● stopa globalne štednje je konstanta u vremenu – pojedinci nastoje tijekom vremena svoje radne aktivnosti održavati ritam štednje unatoč kontinuiranom rastu dohotka
● konjuktura pridonosi porastu štednje kod mlađih dok sustav doprinosa rezultira padom stope štednje

Mjerenje konkurentnosti i efikasnosti osigurateljne industrije
● benchmarking (nivelacija) – tehnika usporedbe s drugima u indusriji sve više potiskuje druge metode i koncepcije u poslovnoj strategiji
● metodologija efikasne granice temelji se na benchmarkingu

● efikasna granica – mjeri performanse relativno prema "najboljoj praksi" koju primjenjuju kompanije na tržištima osiguranja
- može se primjeniti u mjerenju uspješosti:

a) tehničke efikasnosti

b) efikasnosti veličine

c) troškovne efikasnosti

d) prihodovne efikasnosti
e) profitne efikasnosti
Intermedijacija
● osiguravatelji prikupljaju novac izdavanjem polica te investiraju sve dok imatelji polica novac ne povuku

● Dodana vrijednost intermedijacije = neto kamatna marža između prinosa na aktivu i stope isplate u korist osiguranika

Cijene usluga "output"

Cijena svakog osigurateljnog proizvoda (outputa)
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- 4 inputa: plaće, provizije, oglašavanje, pravni i putni troškovi te financijski kapital

Mjerenje cijene financijskog kapitala u industriji osiguranja

● Problem mjerenja kod nekotirajućih društava za osiguranje

● Empirijski pristup troškova kapitala za kotirajuća društva
Prinosi na štednu komponentu premije
● mješovito osiguranje – osiguranje za slučaj prerane smrti i doživljenja
● atraktivnost ovog osiguranja proizlazi iz osiguranja rizika od prerane smrti i koristi koje osiguranik može ostvariti ako nadživi ugovoreni rok

● premija se rasčlanjuje na riziko i štednu komponentu

- dva važna koncepta na kojima se temelji utvrđivanje premija životnih osiguranja:

a) sadašnja vrijednosti 
b) tablice smrtnosti

Struktura bruto premije OŽ

BP = NP + 1/K + pP + cP
BP – godišnja bruto premija za jednu jedinicu osigurane svote

NP – neto premija koja je izračunana primjenom tablice smrtnosti

1/K – kalkulativna kamatna stopa u bruto premiji

pP – udio akvizicijskih troškova koji se priznaju posrednicima razmjerno bruto premiji

cP – upravni troškovi koji su razmjerni bruto premiji, odnosno, osiguranoj svoti, a plaćaju se za cijelo vrijeme trajanja osiguranja
Lintonov prinos
( kompleksan izračun koji zahtijeva izdvajanje premije na "štedni račun" (prije toga se oduzima dio premije za osigurateljnu zaštitu tekuće godine umanjenu za isplate dividendi)
● Prosječna stopa god. prinosa računa se primjenom složenog kamatnog računa koji će štedni depozit izjednačiti s zajamčenom isplatom ugovorene svote

UTJECAJ RECESIJE NA HRVATSKI OSIGURATELJNI SEKTOR

Obilježja recesije

● vrlo sinkronizirana – takve su recesije dulje i dublje, a oporavak vrlo spor
● međuzavisna s financijskom krizom – takve su recesije oštrije i žilavije od kriza povezanih s drugim šokovima, a oporavak usporeniji
Učinci na tržište radne snage
● nakon pada broja nezaposlenih u zadnje 4 godine, broj nezaposlenih na globalnoj razini povećan je za 14 milijuna u 2008.

● ako se nastavi širenje i produbljivanje krize do kraja 2009. pojavit će se novih 38 milijuna nezaposlenih

● postoji visok rizik od prolongirane recesija na tržištu radne snage koja može trajati 4-5 godina nakon oporavka globalne ekonomije

Hrvatske specifičnosti

● Kriza je interna, strukturna, potaknuta bujanjem potrošnje, osobito osobne

● Potrošnja je limitirana izvorima financiranja - zaduženjem, a zaduženje sposobnošću vraćanja duga

10. HIPOTEKARNO KREDITIRANJE

● Standardni (konvencionalni) hipotekarni krediti najčešće se dijele s obzirom na to jesu li odobreni s fiksnom ili s varijabilnom kamatnom stopom

● Fiksna kamatna stopa se ne mijenja cijelo vrijeme roka kredita, dok je varijabilna kamatna stopa (ARM) promjenjiva ovisno o vrsti hipotekarnog proizvoda. 

● Hipotekarni krediti s fiksnom kamatnom stopom pojavljuju se kao: 

- CPM (stambeni kredit s fiksnom kamatnom stopom) otplatne mjesečne rate su iste kroz cijelo razdoblje otplate kredita, a mijenjaju se otplata glavnice i kamata.

- CAM (stambeni kredit s amortizacijom glavnice) istu komponentu otplate glavnice, a mjesečne rate se smanjuju.  

- CIM (fiksna hipoteka) – nema amortizaciju glavnice. Otplaćuje se kamata u jednakim iznosima, a glavnica tek na kraju razdoblja. 

● Postoje slučajevi (visoka inflacija) kad banke zbog zaštite glavnice mogu ugovarati otplatu kredita u istim ratama s tim da se glavnica brže amortizira u početnom razdoblju, a komponenta kamate raste u kasnijoj fazi otplate

● Rokovi stambenih kredita su od 10 do 30 godina

● Kamatne stope u proteklom razdoblju su bile niže na standardne kredite koji su se mogli sekuritizirati – takvih je u SAD-u 85% - nego na rizičnije subprime stambene kredite

● ARM su podvrsta promjenjivih kamatnih stopa na stambene kredite koje se u određenim razdobljima i prema određenom indeksu prilagođavaju promjenama referentnih kamatnjaka. Karakteristične su u razdobljima većih promjena na tržištu i posebno kod porasta kamatnih stopa. Referentni kamatnjaci koji se primjenjuju su: prime rate, kamatnjaci na državne zadužnice, LIBOR, tekuća fiksna kamatna stopa za hipotekarne kredite i sl. 

● S gledišta dužnika i regulatora, indeks mora biti takav da banka kreditor ne može s njim manipulirati na štetu dužnika. Način i ostali uvjeti promjene stope utvrđuju se u ugovoru i štite dužnika od samovoljnog ponašanja kreditora. 

● Tipično je da se kamatnjak kod ARM prilagođava jednom godišnje unutar ugovorenih kamatnih limita (kamatni "cap") – ograničenja kreditoru za koliko najviše može promijeniti – podići kamatnu stopu tijekom godine, ali i unutar, npr. trogodišnjeg razdoblja ili tijekom cijelog roka trajanja kredita

● Postoje slučajevi kad se ARM može konvertirati u hipotekarni kredit s fiksnom stopom, kredit se može prijevremeno otplatiti ili se može refinancirati

Inovacije stambenih kredita
● "Češljanje" kamatne stope – tehnika pri kojoj banke ugovaraju niži kamatnjak u početku kako bi kredit bio konkurentniji u odnosu na fiksne hipoteke, a kamatnjak se prilagođava tek na kraju prvog i u sljedećim razdobljima prilagodbe (npr. nakon svake 3 godine)

● GPM (Graduated – rate mortgage) – stambeni kredit za mlađe obitelji kojima će rasti prihodi, a kupuju prvu kuću/stan. Obično je na početku rata niža jer dužnici ne plaćaju kamatu, koja se tek poslije pridodaje dugu pa rata s vremenom raste. Problem je vlastito učešće pa se često angažiraju roditelji dužnika.

● SAM (Shared – appreciation mortgage) – kreditor sudjeluje u porastu vrijednosti kreditne nekretnine. Kod odobravanja kredita ugovara se da će kreditoru pripasti npr. 40% od neto porasta tržišne vrijednosti kuće u sljedećih 10 godina, a ako dužnik ranije proda kuću, onda će dobiti 40% od vrijednosti nekretnine u trenutku prodaje. 

- kreditor zauzvrat zaračunava nižu kamatnu stopu na stambeni kredit

- neto porast vrijednosti cijene kuće – od tržišne vrijednosti kuće odbija se: 1) cijena kuće koju je platio dužnik, 2) ulaganja u kuću tijekom trajanja kredita, 3) troškovi procjene vrijednosti kuće, 4) troškovi prodaje i 5) osiguranje, zakonske i porezne obveze, trošak prijenosa vlasništva

Obrnuta hipoteka

Uvodno

● Suvremena demografska kretanja u svijetu obilježava:

- trend sve bržeg starenja stanovništva

- rastuća socijalna nesigurnost starije populacije zbog niskih primanja u sve dužem razdoblju radne neaktivnosti

- izdvajanje sve više sredstava radi zbrinjavanja starije populacije, što predstavlja veliki teret za državne proračune

● Problemi starije populacije:

- problem financiranja svakodnevnih životnih, socijalnih i zdravstvenih potreba

- problem "financijske isključenosti" zato što ova kategorija stanovništva zbog niskih mirovina, neredovitih primanja ili zbog visoke životne dobi ne može dobiti kredit od banaka i drugih financijskih institucija jer nisu u stanju zadovoljiti njihove komercijalne kriterije dodjele kredita i stroge kreditne standarde

● Tehnika financiranja "obrnutom hipotekom" (RM) jedan je od načina rješavanja ovih problema uključivanjem privatnog kapitala u financiranje starijih osoba i potpuno nov način hipotekarnog kreditiranja, koji se brzo širi u SAD-u, Kanadi i EU.

● Do sada se nigdje nije primjenjivao usporediv i jednako učinkovit tržišni model financijskog zborinjavanja starije populacije, a njegov brzi razvoj ukazuje na veliki potencijal ove nove financijske tehnike i na mogućnost njenog širenja i izvan tržišta SAD-a, koje trenutno prednjači u njegovoj primjeni.

● Osnovna ideja ovog kredita je: povećati prihode starijim i siromašnijim osobama koje nemaju dovoljno novaca za financiranje tekuće potrošnje i za svakodnevne životne, zdravstvene i slične potrebe, ali zato najčešće posjeduju vrijedne kuće, stanove i druge nekretnine u potpunom vlasništvu, u kojima žive i ne namjeravaju ih prodati.

● Nasuprot izreci da "nema kredita koji se ne vraća, kamate koja se ne plaća i roka koji ne dospije", obrnuta hipoteka je kredit kojeg dužnici ne otplaćuju ako stanuju u nekretnini za koju im je odobren kredit sve dok su živi, dok ne prodaju tu nekretninu ili kada je više neće koristiti za stanovanje. 

● Potencijalni korisnici ovog načina kreditiranja su: umirovljenici, stariji korisnici socijalne pomoći, osobe starije od 62 godine, starije osobe bez primanja te starije poljoprivredno stanovništvo.

Razlike između običnih " unaprijednih" (FM) i "obrnutih" (RM) hipoteka

● FM – osigurava se novčani tok za kupnju nekretnine, RM – hipoteka služi da bi se dužniku osigurao novčani tok

● FM – dug se s vremenom smanjuje s otplatama mjesečnih rata, a rate udjel imovine dužnika u vrijednosti nekretnine, RM – dug se s vremenom povećava, a smanjuje se udjel vlasnika u vrijednosti nekretnine

● FM – "opadajući dug, rastuća imovina", RM – "rastući dug, opadajuća imovina"
● FM – korisnik otplaćuje kreditoru glavnicu i pripadajuće kamate, RM – kreditor pri odobravanju kredita isplaćuje korisniku glavnicu u novcu. Dug se s vremenom obračunava i raste primjenom odgovarajućeg kamatnjaka na korišteni iznos, ali će kreditor glavnicu i kamate naplatiti iz vrijednosti nekretnine tek kod konačnog zatvaranja kredita
● FM – svrha je stjecanje vlasništva dužnika nad nekretninom, RM – nekretnina služi kao instrument osiguranja otplate kredita dok je svrha kredita generiranje novca za današnju potrošnju korisnika
● FM – nekretnina uobičajeno služi kao kolateral, ali dužnik mora imati i redovita primanja i ispuniti druge kreditne uvjere kojima se osigurava otplata kredita, FM – dužnik ne mora ispunjavati uobičajene, redovite stroge uvjere za hipotekarne krdite i ne mora imati prihode jer on neće otplaćivati kredit

● FM – dužnik tek stječe kuću/stan, RM – postojeće, potpuno i neopterećeno ("čisto") vlasništvo nad kućom/stanom uvjet za dodjelu kredita
● FM – istekom roka dužnik više ništa ne duguje, RM – kredit se naplaćuje po isteku roka. Dužnik više ne posjeduje nekretninu ili mu, a češće njegovim nasljednicima, ostaje tek dio vrijednosti nekretnine, što je slučaj kada cijene nekretnina rastu brže od kamatnog duga

Ostale karakteristike RM

● Kredit se odobrava osobama starijim od 62 godine, bez obzira na njihovo zdravtsveno stanje, visinu prihoda, imovinu, kreditnu sposobnost, zaduženost, pravo na mirovinu ili na socijalna prava koja već koriste

● Kredit se odobrava samo na osnovi nekretnine u kojoj dužnici stalno žive, na kojoj imaju dokazano vlasništvo, tj. koja se otplaćena i s neopterećenim vlasničkim listom da se može uspostaviti hipoteka. Ako je nekretnina već opterećena kreditom, stari kredit vraća se iz sredstava obrnute hipoteke kako bi nekretnina bila vlasnički (gruntovno) čista. Dug po starom kreditu mora biti manji od iznosa kredita obrnute hipoteke. Preostala razlika ostaje na raspolaganju korisniku za bezuvjetno korištenje

● Iako kreditor de facto kupuje dio ili cijelu nekretninu, na primljena novčana sredstva korisnik ne plaća porez jer se primici iz kredita prema poreznim propisima ne tretiraju kao dohodak

● Ako se kroz vrijeme, nakon što je obrnuta hipoteka uzeta, poveća cijena nekretnine, što je do sada bio slučaj, dužnik može uzeti i drugu i treću obrnutu hipoteku za razliku povećane vrijednosti

● Kreditor nema pravo regresa što znači da se ne može naplatiti iz nekog drugog dužnikovog izvora, npr. iz imovine, bankovne štednje, ulaganja u osiguranje života ili u investicijske fondove, a ne postoji niti potencijalna opasnost da nasljednici moraju isplaćivati dug

● S obzirom da korisnik zadržava vlasništvo nad kućom/stanom u kojoj stanuje, dužan je i dalje plaćati porez na imovinu i sva ostala fiskalna davanja, osiguravati nekretninu, uredno plaćati režije te održavati nekretninu, brinuti se o njoj kako zbog nemara ne bi došlo do pada njene vrijednosti

● Obrnuta hipoteka starijim osobama osigurava dugoročnu financijsku sigurnost jer obveza otplate kredita, ma koliko dužnik bio dugovječan, nikada ne može biti veća od vrijednosti stana/kuće na osnovi koje je kredit odobren, tako da se i dug (glavnica, kamate i naknada) u konačnici u potpunosti vraća isključivo iz prodajne vrijednosti nekretnine.

- Razliku između ukupnog duga i manje vrijednosti nekretnine, što je samo teorijski moguće, u SAD-u kreditoru nadoknađuje Ministarstvo stanovanja i građevinarstva

● Dug se po obrnutoj hipoteci povećava svaki put kada korisnik odluči iskoristiti, odnosno povući dio sredstava koja su mu na raspolaganju temeljem odobrene kreditne linije ili kako mu bivaju doznačena sredstva na osnovi ugovora o redovitim mjesečnim isplatama

● Vlasnik nakon odobravanja kredita, u slučaju odustajanja može isplatiti kreditora prodajom založene ili druge nekretnine ili iz drugog hipotekarnog kredita

● Korisnici obrnute hipoteke ne gube do tada stečena prava kao što su pravo na mirovinu, socijalnu pomoć ili na zdravstveno osiguranje

● Obrnuta hipoteka može se ugovoriti kao kredit ograničenog trajanja (npr. 10 godina), uz mogućnost obnavljanja ili kao doživotna hipoteka. Ako dužnik poživi due od ugovorenog roka, kreditor ga ne može iseliti već se zaključuje novi ugovor. Doživotna hipoteka dospijeva tek nakon smrti drugog člana bračne zajednice

● Korisnik, u slučaju promjene prebivalištva ili njegovi nasljednici nakon smrti korisnika dužni su omogućiti zatvaranje kredita iz vrijednosti ostvarene prodajom nekretnine, a mogu to učiniti i bez prodaje nekretnine, iz vlastitih sredstava ili kreditom. Višak sredstava od prodaje nekretnine, ako ga ima, nakon otplate duga ostaje korisniku ili njegovim zakonskim nasljednicima

● Najveći iznos novca koji dužnik može dobiti na raspolaganje ovisi o više čimbenika: o njegovoj dobi i očekivanom trajanju života, o kamatnoj stopi po kojoj se kredit odobrava, o procijenjenoj tekućoj tržišnoj vrijednosti nekretnine na osnovi koje se kredit odobrava i zakonski utvrđenom gornjem limitu. Što je vlasnik nekretnine stariji, vrijednost nekretnine veća, a kamatna stopa na kredit niža, korisniku će biti dostupno više novca

Načini korištenja RM

● Sredstva obrnutog hipotekarnog kredita moguće je koristiti na više načina koji zadovoljavaju različite potrebe klijenata:

- za otplatu preostalog duga konvencionalnog hipotekarnog kredita iz kojeg je kupljena nekretnina i neopterećen život u kući/stanu koji su osnovica za odobravanje obrnute hipoteke

- za obnovu i popravak kuće/stana

- za podmirivanje svakodnevnih troškova, otplatu duga po kreditnim karticama i sl.

- financijska podrška djeci ili unucima

- održavanje ili poboljšavanje trenutnog životnog standarda, odnosno kvalitete života

- pokriće troškova liječenja/izdataka za zdravstvenu skrb

- putovanja

Načini isplate kredita

1) jednokratna isplata cijelog iznosa odmah po odobrenju kredita ("lump sum")

2) odobravanje kreditne linije, pri čemu korisnik sam odlučuje kada i koliko će sredstava povući (75% svih RM)

3) redovite mjesečne isplate
4) kombinacija navedenih mogućnosti

● Ako korisnik odluči povući sredstva odmah i u punom iznosu, dobit će najmanje novca s obzirom da je u tom slučaju trošak kamata najveći – kamate se tada obračunavaju na cijeli iznos i za cijelo razdoblje

● Najveći iznos dobiva se u modelu otvorene kreditne linije koja korisniku omogućava pristup sredstvima kad god poželi i za bilo koju namjenu sve dok se kreditna linija ne iscrpi

Troškovi, naknade, ograničenja
● Koristi od odobravanja obrnute hipoteke za kreditore su sigurna naplata glavnice, kamata ali i velike zarade od naknada za obradu kredita, za zaključivanje ugovora, za vođenje i servisiranje obrnute hipoteke, najčešće i od premija za osiguranje nekretnine ili kredita. Ove koristi ujedno su i najveće mane s gledišta korisnika jer ti troškovi znaju biti i do 30% viši nego kod običnih hipotekarnih kredita

● Kreditor korisniku zaračunava mjesečne kamate na iznos sredstava stavljenih na raspolaganje ali i mjesečnu naknadu za servisiranje. Naknade i provizije uključuju se u iznos odobrenog kredita i naplaćuju se tek pri konačnom obračunu tako da potencijalnom korisniku nije potrebno početno vlastito učešće pa je obrnuta hipoteka svima lako dostupna

● Visoki inicijalni troškovi za korisnika: naknada za odobravanje 2% iznosa kredita, premija osiguranja dodatnih 2% vrijednosti nekretnine, trošak servisiranja kredita između 30 i 35 dolara mjesečno, trošak procjene vrijednosti nekretnine između 300 i 400 dolara. Ako procjenitelj ustanovi nedostatke u nekretnini, korisnik je dužan izvršiti popravke i osigurati traženu kvalitetu nekretnine kako bi uopće mogao podnijeti zahtjev. Troškovi zatvaranja kredita iznose oko 7%, što u konačnici troškove obrnute hipoteke čini vrlo visokim, čak i do 10.000 dolara

● Neovisno o vrijednosti kuće, visina mogućeg kredita je limitirana jer se ovaj način kreditiranja tretira kao tržišna ali i kao socijalna kategorija. Najviša visina kredita utvrđuje se u siječnju svake godine i zbog razlika u cijenama stambenog prostora različita je po regijama. Aktualne utvrđene vrijednosti limita kreću se od 220.000 do 363.000 dolara

● Kad se uzmu u obzir svi elementi koji utječu na visinu kredita, maksimalni iznos sredstava koje je moguće dobiti iz RM kreće se između 50 i 70% tržišne vrijednosti nekretnine. Što je korisnik stariji može povući i više novca

- Prosječna dob korisnika obrnute hipoteke u SAD-u je 75 godina, a polovina svih korisnika pripada skupini između 70 i 80 godina. Čak 80% korisnika je starosti između 65 i 85 godina

● Velikim nedostatkom RM-a često se pokazuje nezadovoljstvo djece i unuka koji gubitak naslijeđa stanova ili kuća, koje su roditelji uzimanjem kredita zapravo otuđili, smatraju etički upitnim. Ovaj bi problem mogao biti velika zapreka širenju obrnute hipoteke u onim zemljama u kojima su obiteljske veze čvrste i gdje djeca tradicionalno nasljeđuju obiteljske kuće i stanove, a takav je slučaj i u RH

● Program obrnutog hipotekarnog kreditiranja, dijelom zbog specifičnih psihofizičkih karakteristika starije populacije, tretira se kao posebni javni interes, sveobuhvatno je reguliran stambenim zakonima, samoreguliran i kontroliran, a dužnici uživaju iznimno visok stupanj zaštite orema više zakona o zaštiti tržišne utakmice

● Zainteresirani korisnici moraju prije podnošenja zahtjeva za kredit obaviti najmanje 45-minutne konzultacije s ovlaštenim neovisnim savjetnicima "oči u oči" ili telefonom, a oni su im dužni pružiti jednostavna i potpuna objašnjenja

- savjetnik provjerava da li klijent razumije program, da li uočava različite mogućnosti, razmatra s njim najvažnije troškove, obiteljsku situaciju, druge mogućnosti financiranja i sl. Certifikat o obavljenom savjetovanju je uvjet za podnošenje zahtjeva za kredit. Dužnici mogu u roku od tri dana nakon potpisivanja otkazati ugovor o kreditu bez ikakvih posljedica i troškova

● Nakon početnog nerazumijevanja novog proizvoda i nepovjerenja potencijalnih korisnika, razmjeri obrtnute hipoteke u SAD-u eksplozivno su rasli: 1990. zaključeno 300 ugovora, 2001. – 7.781, 2008. 112.000

● Unatoč smanjivanju stambenog kreditiranja u razdoblju krize hipotekarnih kredita, pa tako i najzastupljenijih obrnutih hipotekarnih kredita HECM (Home Equity Conversion Mortgage), broj zaključenih RM ugovora brzo je rastao pa se i 2008. povećao, tako da se ukupni broj zaključenih ugovora do kraja te godine procjenjuje na preko pola milijuna

● Obrnuto hipotekarno kreditiranje sve se više nudi i izvan SAD-a koje za sada prednjače u primjeni. Najvažniji RM kreditori u SAD-u: Financial Freedom, Senior Funding Corporation, Seattle Mortgage Company, Wells Fargo Home Mortgage.

Umirovljenici u RH
● Niske prosječne mirovine

● Problem financiranja mirovina s obzirom na mali broj zaposlenih koji financiraju mirovine u modelu generacijske solidarnosti

● Problem financiranja naknada za nezaposlene i socijalne pomoći

● Odnos broja korisnika mirovina i zaposlenih u 2008. – 1:14

● Studeni 2008. – 1.620.729 zaposlenih, 1.143.396 umirovljenika, prosječna mirovina 2.130,77 kn

● Osobe u samačkim kućanstvima stare 60 i više godina – 192.760 osoba (4,4% ukupne populacije, 2001.)

● Poljoprivredno stanovništvo starije od 60 godina – 59.248 osoba (1,3% ukupne populacije)

Dodaci

Hipotekarno tržište u SAD, 2007.

1. GSE hipotekarni poolovi 4.320 mlrd $

2. Poslovne banke 2.208 mlrd $

3. Izdavači ABS 2.132 mlrd $

4. Štedionice 1.187 mlrd $

5. Financijske kompanije 474 mlrd $

6. Ostali (posebni planovi) 836 mlrd $

● Zbog globalne financijske i ekonomske krize, banke u CEE nevoljko pozajmljuju novčana sredstva u stranoj valuti rizičnim zajmotražiteljima

● To se negativno odražava i na stambeno kreditiranje

● Cijene nekretnina značajno su pale u regiji, odražavajući činjenicu da banke zahtijevaju višu pokrivenost kredita vrijednošču nekretnine

● Unatoč svemu, smatra se da će segment hipotekarnih kredita ipak biti jedan od glavnih pokretača rasta u regiji u dugom roku

● U posljednjih nekoliko godina u mnogim zemljama CEE hipotekarni krediti postali su vrlo važne i dinamične usluge u maloprodajnom segmentu

● Razlozi zašto su se razvili tek nedavno su brojni: nepouzdanost zemljišnih knjiga, neodgovarajuće zakonodavstvo, neučinkovito sudstvo

● Primjer: u Rusiji se obujam hipotekarnih kredita gotovo utrostručio u 2006., zabilježio godišnji rast od 70% u 2007., te 40% u 2008., međutim unatoč ovakvom rastu, hipotekarni krediti u Rusiji još su na razini od svega 2,4% BDP-a (2008.)

11. EVALUACIJA I VREDNOVANJE FINANCIJSKIH INSTITUCIJA I TRŽIŠTA

I. MJERENJE EFIKASNOSTI POSLOVANJA FINANCIJSKIH INSTITUCIJA

Osnova za evaluiranje i vrednovanje efikasnosti financijskih institucija i tržišta su:

· fin.izvještaji (propisani i interno kreirani) koji daju računovodstveni okvir za mjerenje efikasnosti financijskih institucija analizom omjera (odnosa) pojedinih stavki,
· ostali izvještaji (za potrebe supervizije, informiranja javnosti, osiguravanja slobode tržišnog natjecanja, zaštite potrošača i sl.)
· tržišni pokazatelji,
· mikro i makro pokazatelji,
· ostali stat. podaci i izvještaji.
Korisnici informacija: vlasnici, investitori, supervizori, analitičari, porezni organi, regulatori, znanstvenici, revizori, management...
1. Pokazatelji profitabilnosti banaka

· Računovodstveni pokazatelji zanivaju se na 4 ključne računovodstvene informacije:

· neto dobit

· ukupni prihod

· prosječna aktiva

· prosječni dionički kapital

· Najčešće primjenjivi računovodstveni pokazatelji:

a. ROA

· Return on Assets = Profitabilnost (rentabilnost) ukupne imovine (aktive) banke

· ROA = Neto dobit poslije oporezivanja/ Prosječna ukupna aktiva x100

b. ROE
· Return on Equity = Profitabilnost vlasničke glavnice, Profitabilnost vlastitog kapitala

· ROE = Neto dobit poslije oporezivanja / Prosječni dioničarski kapital x100

2. Alternativni modeli mjerenja profitabilnosti banke

a. RAROC
· Risk Adjusted Return on Capital = Profitabilnost kapitala prilagođena riziku 

· RAROC = Dobit usklađena s rizikom / Kapital

b. RORAC
· Return on Risk Adjusted Capital = Profitabilnost riziku prilagođenog kapitala

· RORAC = Dobit / Riziku prilagođeni kapital

c. MVA

· Tržišna vrijednost dioničarskog kapitala - Povijesna vrijednost uloženog kapitala

· MWA mjeri prirast tržišne vrijednosti banke

d. EVA

· Neto operavtivna dobit poslije oporezivanja (NOPAT) - Trošak kapitala NOPAT = Net Operating Profit After Tax

3. Pokazatelji tržišne vrijednosti i povrata na dioničarski kapital
1. Odnos tržišne i knjigovodstvene vrijednosti dionica

2. Zarada po dionici (EPS - Earnings Per Share) dobije se dijeljenjem neto dobiti i broja običnih dionica

3. Dividenda po dionici (Dividend Yield), dividendni prihod dobije se dijeljenjem tekuće dividende i tekuće cijene dionice

4. Omjer cijene dionica i zarade po dionici (Price / Earnings Ratio - P / E)

5. Cijena dionice na burzi (PPS - Price Per Share)

4. Ostali pokazatelji
· Kretanje različitih veličina kroz vrijeme: krediti (ukupni, potrošački, stambeni, korporativni i sl.), veličina aktive, depozita, „loših“ kredita, rezervacija za kreditne gubitke, naknada i provizija, nekamatnih prihoda, nekamatnih troškova i sl.
· Struktura depozita, kapitala, kredita, aktive, investicija i sl.

· Stopa adekvatnosti kapitala, jamstveni kapital, interni kapital, i sl.

· Kamatne stope, BDP i sl.

· ...
5. Camels i ostali sustavi rangiranja banaka i ostalih financijskih sustava:
· 6 komponenti:

· Capital Adequacy (adekvatnost kapitala)
· Asset Quality (kvaliteta aktive)
· Management (sposobnost upravljanja)

· Earnings (razina i kvaliteta zarade)
· Liquidity (adekvatnost likvidnosti)
· Sensitivity (izloženost tržišnim rizicima)
· Omogućava rangiranje banaka (financijska snaga, uspješnost, usklađenost sa zakonom i sl.

· Ostale metode: SCALE, MACRO RATE i sl.
6. Standard % Poor's bank survivability assessment

· Tekuće mišljenje o opstanku banke u srednjem roku

· Vrednovanje polaže naglasak na čimbenike kao što su: relativni položaj banke u bankovnom sustavu zemlje (tržišni udjel ili financijska snaga), vlasništvo i sl.

· Ocjene se mogu nadopuniti sa „+“ ili „-„.

· AAA (ekstremno snažna banka, najviša ocjena)

· AA

· A

· BBB

· BB

· CCC

· CC

· C (visoko osjetljiva banka)

· R (da li će opstati ovisi o postupcima i mjerama regulatora)
7. Vrednovanje poslovnih kombinacija u bankarstvu i financijama
· Broj transakcija (eng. „dealova“)

· Vrijednost transakcije/a

· Omjer cijene i zarada (p/e)

· Omjer cijene i knjigovodstvene vrijednosti

· Omjer zamjene dionica

· Premija na knjigovodstvenu vrijednost

· Tržišna vrijednost

· Metode određivanja vrijednosti banke kod poslovnih kombinacija: metoda premije na knjigovodstvenu vrijednost, prilagođena knjigovodstvena vrijednost, metoda omjera cijene i zarada po dionici, metoda prinosa na investicije

8. Izabrani pokazatelji efikasnosti osiguravatelja:

· Rezultat ulaganja - odnos prihoda ulaganja umanjen za troškove ulaganja i stanje ulaganja pomnoženo sa 100
· Koeficijent zaduženosti - odnos ukupnih obveza i ukupne imovine. Ovaj koeficijent pokazuje koliko je imovine financirano iz obveza koje ne uključuju kapital i rezerve.
· ROE - Rentabilnost vlastitih sredstava ili Povrat na uloženi vlastiti kapital. To je odnos između dobiti ili gubitka obračunskog razdoblja poslije poreza i vlastitih sredstava. Izražen je u postotku, a pokazuje koliko dobiti ili gubitka obračunskog razdoblja poslije poreza donosi 100 kuna vlastitih sredstava.
· ROA - Rentabilnost imovine ili Povrat na uloženu imovinu. To je odnos dobiti ili gubitka obračunskog razdoblja poslije poreza i ukupne aktive.
· Razmjer šteta - odnos zbroja likvidiranih šteta i promjena ostalih tehničkih pričuva i zarađene premije osiguranja.
· Razmjer troškova - odnos zbroja iznosa poslovnih rashoda, ostalih tehničkih troškova, prihoda od provizija i naknada i zaračunate bruto premije
· Kombinirani razmjer - zbroj razmjera šteta i ostalih troškova
II. MJERENJE EFIKASNOSTI FINANCIJSKIH TRŽIŠTA
· vrsta tržišta i kotacija
· „mjesta“ trgovanja
· vrste i strukture fin.instrumenata

· obujam trgovanja (broj, vrijednost transakcija, tržišna kapitalizacija i sl.)
· indeksi (kompozitni i sektorski) i njihova kretanja

· Omjeri financijskih i makroekonomskih informacija
Izabrani pokazatelji kretanja na financijskim tržištima:

· Broj novih izdanja u godini (domaća i strana, javna i privatna),

· Broj trgovanja vrijednosnicama u vremenskom razdoblju,
· Tržišna kapitalizacija (ukupan broj izdanih dionica pomnožen cijenom u određenom vremenu). Predstavlja vrijednost tržišta u određenom trenutku.

· Broj listiranih kompanija,
· Broj trgovinskih dana,
· Prosječan dnevni promet,
· Prosječna vrijednost trgovanja (dnevna, mjesečna, godišnja),
· Broj transakcija,
· Broj trgovanih dionica (komada).
· ...
12. POVEZANI (KOMBINIRANI) FINANCIJSKI PROIZVODI
Okruženje kao determinanta razvoja povezanih financijskih proizvoda
● bankovni depozit i klasično životno osiguranje nekad bili jedine ulagačke mogućnosti

● Razvojem suvremenih financija došlo je do razvoja novih financijskih institucija koje konkuriraju tradicionalnim bankama

● Te nove financijske institucije i tržište vrijednosnica nude nove štedno-ulagačke proizvode  koji su konkurentniji od tradicionalnih depozita i životnog osiguranja

● Promijenjeno okruženje nameće bankama i osiguravateljima potrebu redefiniranja poslovne strategije i proizvoda koje nude

● Osiguravatelji, osim životnog osiguranja nude širu paletu proizvoda kako bi zadovoljili interese svojih vlasnika te štedne i ulagačke potrebe svojih i klijenata drugih financijskih institucija

I. Bankoosiguranje ("bankassurance")
( strategija zajedničkog (integralnog) nastupa banaka i osiguravatelja na financijskom tržištu

● Osiguravateljni proizvodi se prodaju kroz bankovnu distribucijsku mrežu i bankovni proizvodi se prodaju preko osiguravatelja – zbog toga se u zadnje vrijeme dogodio velik broj integracija između osiguravatelja i banaka

● Bankoosiguranje samo na distribucijskoj razini predstavlja početni i ograničeni stupanj integracije

● Financijski konglomerati napredniji su oblik integracije financijskih institucija (pružaju cjelokupnu financijsku uslugu na jednom mjestu) – puni učinci bankoosiguranja jedino ostvarivi unutar financijskih konglomerata (u sustavu imaju sve financijske institucije i pružaju cjelokupni financijski servis)

● Napredni oblik bankoosiguranja je vlasničko i funkcionalno povezivanje ovih institucija

Osnovni organizacijski oblici bankoosiguranja:
1. Banka upravlja osiguravateljnim društvom koje je u njenom većinskom vlasništvu

2. Osiguravateljno društvo može preuzeti ili osnovati banku

3. Banka i osiguravateljno društvo formiraju novu kompaniju

4. Banka i osiguravatelj sklapaju ugovor o međusobnoj distribuciji proizvoda i usluga

II. Unit-linked osiguranje/investicijsko životno osiguranje
( novi štedno-ulagačko-osiguravateljni proizvod

( novi oblik životnog osiguranja koje povezuje klasično životno osiguranje i ulaganje na tržištu kapitala, najčešće kroz investicijske fondove

● Temeljna karakteristika UL polica – razdvajanje elementa ulaganja i elementa osiguranja

● Osiguranik sam bira strategiju (rizičnost i profitabilnost) ulaganja, ali pritom umjesto osiguravateljnog društva sam preuzima i ukupni rizik ulaganja sredstava po UL polici

● Dijelom premije za osiguranje života (riziko komponente) upravlja osiguravateljno društvo, a ulagačka komponenta se ulaže u investicijski fond ili neki interni fond osiguravateljnog društva

● Dio uplaćene premije umanjene za troškove prodaje i za osiguravateljno pokriće za slučaj smrti, koristi se za kupovinu udjela u odabranim investicijskim fondovima; ulaganje za račun i po nalogu kupca police obavlja osiguravateljno društvo

● Vrijednost udjela u odabranom investicijskom fondu zajedno sa prinosima akumuliraju se na osobnom štednom računu klijenta u osiguravateljnom društvu. Vrijednost udjela i prinosi od ulaganja ovise o kretanju na tržištu

● Investicijsko životno osiguranje u slučaju smrti osiguranika jamči korisnicima isplatu osiguranog iznosa uvećanu za vrijednost ulagačkog računa osiguranika, a u slučaju doživljenja, kupcu police se isplaćuje ukupni iznos zarade ostvaren od ulaganja u fond (tj. iznos osobnog štednog računa) za sve vrijeme trajanja police

● Strategiju i oblike ulaganja sredstava uloženih u interni fond određuje samo osiguravateljno društvo

● Visok je stupanj transparentnosti, osiguranik zna postojeće stanje svoje police, točan broj i vrijednost jedinica fonda koje se vode na njegovo ime, time u svakom trenutku ima pregled profitabilnosti ulaganja svoje police

● Osiguranici imaju mogućnost stalnog mijenjanja strategije ulaganja i prebacivanje ulaganja iz fonda i fond

● Sredstva UL polica se najčešće ulažu u mješovite i dioničke fondove

● Iznos premije UL najčešće se plaća jednokratno, kod zaključivanja ugovora, a moguće su i mjesečne uplate

● UL police su dugoročnog karaktera ali nemaju standardnog roka trajanja pa su one fleksibilniji proizvod od klasičnog ŽO

Vrste UL proizvoda
1) Standardno investicijsko životno osiguranje

2) Investicijsko životno osiguranje vezano uz interni fond osiguravateljnog društva

3) Investicijsko životno osiguranje s minimalnim garantiranim iznosom prinosa

4) Investicijsko životno osiguranje vezano uz kombinirane indekse

5) Strukturirano investicijsko životno osiguranje

Razlike između tradicionalnog životnog osiguranja i UL polica

	
	Tradicionalno ŽO
	UL

	Investicijski rizik
	snosi ga osiguravajuće društvo ovisno o strukturi ulaganja i "garantiranom" prinosu
	snosi ga osiguranik

	Struktura ulaganja
	određena je od strane osiguravajućeg društva
	osiguranik bira strategiju ulaganja

	Odšteta u slučaju smrti
	garantirani iznos u slučaju smrti i akumulirana dobit od ulaganja osiguravatelja
	garantirani iznos u slučaju smrti i akumulirana dobit uložena u fond

	Iznos za doživljenje
	garantirani iznos uvećan za dobit od ulaganja osiguravatelja
	vrijednost akumuliranih sredstava u fondu

	Prijevremeni otkup osiguranja
	matematička pričuva i troškovi otkupa
	vrijednost sredstava u fondu i troškovi otkupa
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Razvoj, značenje i perspektiva UL
● Počeci – već od 60-ih na anglosaksonskom području, u zemljama razvijenog financijskog tržišta

- Velika Britanija od ranih 60-ih, SAD od 70-ih, Kanada od kasnih 70-ih

- Francuska i Njemačka od 70-ih

- Italija, Nizozemska, Španjolska od 80-ih

- Švedska, Belgija, Portugal od 90-ih

● Udjel premije UL u ukupnoj premiji životnog osiguranja u zapadnoj Europi je od 21% u 1997. dosegnuo 36% u 2001.

● Do kraja 2001. životni osiguratelji su imali 1.020 mlrd € uloženo u UL, što je iznosilo 11% BDP-a zemalja zapadne Europe

● Između 1995. i 2000. premijski prihod UL godišnje se povećao za 24% godišnje, a za usporedbu, tradicionalno ŽO za 5%

Primjer UL police s godišnjim uplatama i opcijom osiguranja
Primjer novčanog toka UL police na osigurateljnom tržištu u Velikoj Britaniji

Osiguranik plaća premiju na početku mjeseca. Premija je podijeljena u dva dijela, jedan dio služi za kupovinu udjela u investicijskom fondu, a drugi pripada osiguravateljnom društvu i njime se ne kupuju udjeli osiguranika u investicijskom fondu. Administrativni troškovi i riziko premija osiguranja se plaća izravno iz godišnje premije, a može i sa ulagačkog računa osiguranika. Na kraju mjeseca se zbraja prinos fonda i dio se prebacuje na fond za pokriće troškova i naknada unutar osiguravajućeg društva. Nastupom osiguranog slučaja, isplaćuje se stanje na računu u investicijskom fondu uvećano za osigurani iznos u slučaju smrti. Istekom osiguranja doživljenjem osiguranik prima stanje svog računa u investicijskom fondu (broj udjela u fondu x cijena udjela)

Kategorizacija UL proizvoda
	
	Unit-linked
	Indeks-linked
	Equity-linked

	Ulagačka strategija
	Dionice, obveznice, novčano tržište, nekretnine
	Dionice, obveznice, novčano tržište
	Dionice

	Dodatne opcije i garancije
	Garantirani minimalni iznos u slučaju smrti

Garantirana minimalna dobit

Garantirani minimalni iznos po isteku police

	Plaćanje premije
	Obročno plaćanje, jednokratne uplate

	Vrsta posla
	Štedno investicijski proizvod s osiguranjem od nastupa smrtnog slučaja


Ključni preduvjeti uspjeha
● Efikasno financijsko tržište

● Dobro informirano tržište sa lakim pristupom obilju jeftinih ili besplatnih informacija

● Razvijeno tržište životnog osiguranja

● Procesna i informatička podrška

● Kvalitetni distribucijski kanali

● Dobri povijesni prinosi na financijskom tržištu

● Konkurentni prinosi internog fonda ili investicijskog fonda u koji će biti uložena UL sredstva

Razlozi konkurentnosti UL proizvoda

● "Skrojeni" proizvod, fleksibilniji uvjeti, rokovi, dodatne mogućnosti i opcije, vlastita strategija ulaganja

● Zbog brojnih varijanti ovog proizvoda, svakom se kljientu pruža mogućnost lakšeg struktuiranja piramide financijskim ulaganja, ovisno o riziku kojeg je spreman prihvatiti

● Investiranje/dezinvestiranje

● Transparentnost ulaganja je odlučujuća razlika u odnosu na tradicionalno ŽO

● Potencijalna garancija uplaćenog iznosa i određene dobiti

● Povlašteni porezni tretman, olakšice i dr.

Plasiranje proizvoda
● UL police su složeni i sofisticiran štedno-ulagačko-osiguravateljni proizvod pa ih treba objašnjavati

● Osiguravateljno društvo je prodajno "agresivna" financijska institucija, dok su banke i investicijski fondovi dijelom prodajno "pasivne" financijske institucije, klijenti dolaze k njima

● Velika važnost prodajnih kanala u distribuciji UL: prodaja preko šaltera banaka, financijski savjetnici umjesto klasičnih zastupnika u osiguranju, veće značajne prodajne informatičke infrastrukture, prodaja preko interneta, uvid u stanje police preko interneta, veća transparentnost ulaganja

● Problem educiranja prodajnog osoblja, ali i troškovi inicijalnog predstavljanja i upoznavanje klijenata i javnosti s proizvodom, sinergijski učinak svih osiguravateljnih društava

 Kritične točke UL proizvoda
● Garancije na uložena sredstva

● Naknade za upravljanje fondom

● Otkupna vrijednost police

● Naknade za mijenjanje fonda

● Profitabilnost ulaganja

● Pogrešna prodajna strategija i distribucijski kanal

● Utjecaj investicijskog okruženja na prodajne rezultate

● Cikličnost financijskog tržišta

III. Uslužni proizvodi u osiguranju
● Osiguravateljna društva prihode ostvaruju od:

- osiguranja

- ulaganja

- usluga

(Dobit) prihod = (neto) premijski prihod + (neto) prihod od ulaganja + (neto) prihod od usluga
Ciljevi pružanja uslužnih poslova
● Povećanje profitabilnosti

● Smanjenje izloženosti riziku

● Veća efikasnost i učinkovitost poslovanja pojedinih poslovnih jedinica

● Pružanje svih financijskih i ostalih srodnih usluga na jednom mjestu

● Razvijanje dugoročnog odnosa s klijentom

 Primjer vlastitih osiguravajućih društava velikih kompanija – "Captives"
● Osnivanje vlastitih (internih) osiguravateljnih društava (Captive) velikih međunarodnih kompanija visokog kreditnog rejtinga, rezultirali su za osiguravatelje, u početnoj fazi, gubitkom dijela velikih korporativnih klijenata

● U kasnijoj fazo osiguravateljna društva i brokeri u osiguranju na ovu su pojavu odgovorili savjetovanjem klijenata pri osnivanju "Captiva", uslugama upravljanja "Captivom", upravljanju ulaganjima i portfeljem osiguranja "Captiva", te drugim uslugama

● Na taj način osiguravateljna društva su rizičan premijski prihod zamijenila nerizičnim uslužnim prihodom i time zadržala najveće klijente i smanjila ukupnu izloženost riziku te proširila paletu poslovanja

Potencijalni uslužni poslovi osiguravatelja u RH

● Financijske usluge: usluge upravljanja portfeljem, upravljanje osobnim financijama, usluge financijskog savjetovanja i projekt menadžmenta, usluge investicijskog bankarstva

● Usluge vezane uz posao osiguranja: procjena rizika, upravljanje rizikom, sustavi zaštite od rizika, savjetovanje u osiguranju, edukacija u osiguranju i upravljanju rizikom

● Usluge vezane uz autoosiguranja, usluge na stanicama za tehnički pregleg vozila, auto servisi, pomoć na cesti

● Usluge vezane uz zdravtsvena osiguranja

● Usluge vezane uz mirovinska osiguranja

● Usluge izrade analaiza tržišta, vođenje projekta

● Ostale usluge bliske osigurateljnom i financijskom poslu

ZAKLJUČNO

● Osiguravajuće društvo je financijska institucija

● Financijske institucije postaju "full service" financijske institucije

● Životno osiguranje je "skrojeni" štedno-investicijsko-osigurateljni proizvod

● Budućnost UL polica je neupitna, to je tek početak razvoja nove generacije financijsko-osigurateljnih proizvoda, metoda i tehnika

● "Garancije" i dodatne mogućnosti ključne su u budućnosti kod UL polica

● Uslužni poslovi postaju ključ profitabilnosti, smanjenje izloženosti riziku i zadržavanja klijenata
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