1. kolokvij MFM

1. Transferne cijene

Odnose se na sustav oblikovanja cijena unutar mreže podružnica MNK, pri čemu se vodi računa o poreznom sustavu pojedine zemlje, te se nastoji izbjeći porez i ostvariti najveća zarada. Odnosno to je cijena po kojoj jedna  podružnica  naplaćuje  neki  input  drugoj  podružnici.

2. Metode transfernih cijena samo nabrojati

1) Metoda usporedbe s nekontroliranim cijenama – uspoređuje se cijena proizvoda iz MNK sa cijenama istog proizvoda izvan strukture MNK

2) Metoda preprodajne cijene (resale price method) – uspoređuje se cijena po kojoj je proizvod prodanoj nekoj podružnici MNK i cijena po kojoj je taj isti proizvod prodan nekome izvan strukture MNK. Ako skuplje prodamo proizvod neovisnoj strani, nego našoj podružnici, tada će ta skuplja cijena postati realna cijena.

3) Metoda „troškova +“ – nastoje se utvrditi troškovi proizvodnje tj. proizvodna cijena proizvoda, te na njega dodati maržu da bi se utvrdila fer tržišna cijena proizvoda

4) Kombinacija prethodno navedenih metoda

3. Ako je porezna stopa viša u drugoj državi, da li transferne cijene treba podici ili smanjiti i zašto

Transferne cijene treba podići koliko je moguće. Porez se obračunava na razliku između nabavne i prodajne cijene pa je interes da ta razlika bude što manja. Ovaj posao obavlja središnji odjel za fakturiranje u kompaniji majci. Ako neka zemlja uvede tarife ili carine na robu to komplicira model transfernih cijena. To povećava davanja državi na temelju više transferne cijene i umanjuje profit.

4. Teorije određivanja deviznog tečaja

1) Paritet kupovne moći - Gustav Cassel poslije I. svjetskog rata. Europske su zemlje nakon visokih ratnih i poslijeratnih stopa inflacije željele svoje valute ponovo vezati uz zlato. Međutim, stope inflacije su se među zemljama jako razlikovale. Cassel je stoga razradio način na koji te zemlje trebaju utvrđivati ravnotežne vrijednosti svojih valuta. Dilema je bila slijedeća: ili će zemlja s višim stopama inflacije pristati na velika smanjenja razine cijena ili će svoje valute vezati uz zlato po novim paritetima, koji će odražavati tu njihovu višu razinu cijena. Po Casselu, promjene deviznih tečajeva trebale su odgovarati razlikama stopa inflacije po zemljama.

2) Teza o elastičnosti - Nemogućnost da se devalvacijom postigne ostvarenje platnobilančnih ciljeva objašnjavala se cjenovnom elastičnošću, odnosno neelastičnošću. Naime, ako je domaća potražnja za stranim dobrima cjenovno neelastična, domaća potrošnja uvoznih dobara će rasti; isto tako, prihodi od izvoza dobara će padati ako je inozemna potražnja za domaćim dobrima cjenovno neelastična. Stoga je zaključeno da promjena deviznih tečajeva ne utječe na poboljšanje trgovačke bilance, a devalvacija može smanjiti trgovački deficit samo ako je zbog elastičnosti veći od jedan.

3) Apsorpcijski pristup - Devalvacija domaće valute ne mora voditi trajnom smanjenju trgovačkog deficita, osim ako zemlja ne provodi i dovoljno restriktivnu monetarnu i fiskalnu politiku, kojom će smanjiti ili ukloniti svaku prekomjernu potražnju. Zemlja koja uz devalvaciju domaće valute istovremeno ne smanji i potrošnju i investicije u odnosu na proizvodnju i dalje će se boriti s trgovačkim deficitom - poboljšanje konkurentnosti biti poništeno porastom domaće razine cijena. Samo uz restriktivnu monetarnu i fiskalnu politiku zbroj domaće i strane potražnje neće premašiti domaće proizvodne kapacitete. 

4) Teza o uravnoteženju portfelja - Razvijena na temelju stavova Irvinga Fishera. Platne bilance, pa s njima i devizni tečajevi, odražavaju trgovinu vrijednosnim papirima kao i trgovinu dobrima. Trgovina vrijednosnim papirima podrazumijeva i prilagođavanje količine stranih vrijednosnih papira u domaćim rukama. Veći ili manji priljev deviza u zemlju povećava ili smanjuje devizna sredstva u centralnoj banci te dovodi do povećanja i smanjenja ponude novca i do neminovne promjene tečaja.

5) Teza o djelovanju financijskih tržišta na visinu deviznog tečaja. Promjene deviznog tečaja odražavaju promjene u potražnji za vrijednosnim papirima nominiranim u svakoj valuti, ovisno o ponudi. Promjene deviznih tečajeva koje se poduzimaju da bi se postigla ravnoteža na tržištu financijskih sredstava mogu uzrokovati neravnotežu na tržištu dobara. To se događa ako se smanji vrijednost valute zemlje u kojoj postoji sklonost odlijevanju kapitala, pa dobra proizvedena u zemlji postaju konkurentnija na stranim tržištima. Međutim, kretanja na financijskim trţištima utjecat će na utvrđivanje deviznog tečaja samo ako je dnevni obujam transakcija financijskim sredstvima preko državnih granica nekoliko puta veći od obujma trgovine dobrima.

5. Margine

● početna margina –deponira se kod prve kupnje ili prodaje jednog ugovora i koja se poslije zatvaranja pozicije vraća uplatitelju. 

● varijabilna margina – odražava se svaki dan na bazi dnevne promjene cijene poravnanja, tako da ukupna margina ne padne nikad ispod početne margine. To znači svakodnevne priljeve i odljeve novca, što može biti dosta nepraktično. To je rjeđi način odražavanja margine.

● servisna ili uzdržavajuća margina definira se u određenom postotku od početne margine (npr. 75% početne margine). Tada se mora osigurati da ukupna margina nikad ne padne ispod te servisne razine.

6. Uzroci kupoprodaje deviza

1) komercijalni uzroci 

2) arbitraža 

3) špekuliranje 

4) intervencije centralnih banaka

7. Zašto rastu transakcije na deviznom tržištu

1) povećanje emisija i trgovine vrijednosnicama na međunarodnim tržištima,

2) rast svjetske trgovine,

3) špekulacije i hedging

8. Terminski tečaj

Terminski tečaj deviza je onaj koji se dogovara tekućeg dana za doznačivanje određenog iznosa na određeni dan, različit od 2 dana ili određeni dan u budućnosti, najčešće za 1, 3 ili 6 mjeseci.

9. Spot tečaj

Promptni (spot) tečaj je tečaj koji se primjenjuje na devizne transakcije koje se izvršavaju promptno, odnosno u roku od 2 dana.

10. Društvena uloga špekulanata

Špekulanti mogu vršiti korisnu društvenu ulogu; oni mogu utjecati na smanjenje segmentacije tržišta i utjecati na povećanje efikasnosti alokacije oskudnih društvenih resursa, ispravno predviđanje budućih tečajeva, smanjuju razliku između promptnih i terminskih tečajeva.

11. Devizna špekulacija

Djelatnost pomoću koje se želi zaraditi devizna zarada na razlici deviznih tečajeva koji se očekuju na deviznim tržištima. 

Špekulativni devizni poslovi su:

1) Report (devizna operacija kojom se služi špekulant koji očekuje skok deviznog tečaja) 

2) Deport je devizna terminska operacija u kojoj špekulant očekuje pad deviznog tečaja

Jednostavna špekulacija – zauzimaju 1 poziciju (dugu ili kratku)

Rasponska špekulacija – zauzimanje više međusobno suprotnih pozicija.

Odvijaju se isključivo na terminskom tržištu


12. Trenutna kratka i terminska kratka pozicija

Trenutno kratka pozicija (short spot position) – označava dugovanje neke valute danas ili najavu odljeva u toj valuti, što otvara potrebu kupnje te valute danas ili u budućnosti da bi se platio dug. 

Terminski kratka pozicija (forward ili future short position) – označava prodaju neke valute na termin, dakle prodaju valute koja se u tom trenutku ne posjeduje, u kojoj smo kratki.


13. Uloga CB na deviznom tržištu 

Koriste ga za intervencije na promptnom i terminskom tržištu kako bi očuvale stabilnost tečaja domaće valute. Efekt tih transakcija je rast ili pad deviznih rezervi zemlje. To utječe i na ponudu domaćeg novca. Ako je potrebno provodi se sterilizacija monetarnih efekata deviznih transakcija korištenjem državnih ili bančinih vrijednosnica. Na taj način se provode i ciljevi monetarne politike


14. Dvije najvažnije odlike futuresa

1) da su svi elementi ugovora, osim cijena, standardizirani 

2) da se njima trguje na organiziran način na burzama 

15. Što je standardizirano kod futures ugovora

Svi elementi ugovora, osim cijena. Količina, kvaliteta, vrijeme, mjesto i dr. 

16. Razlike forwardsa i futuresa 

Osnovna razlika: forward je bilateralan ugovor skrojen točno prema potrebama ugovornih strana dok je futures standardizirani ugovor kojim se slobodno i organizirano trguje

	
	Forward
	Future

	Određivanje cijene
	Dogovorno između 2 strane
	Transparentno i svima dostupno

	Nominalni iznos
	Prema dogovoru
	Standardiziran

	Likvidnost
	Bilateralni ugovori teško se preprodaju
	Izvrsna

	Plaćanje margine
	Prema dogovoru
	Obavezno na svim burzama

	Kreditni rizik
	Postoji, ako nema dogovora o plaćanju margine
	Ne postoji jer je margina obavezna


17. ARBITRAŽA

Predstavlja simultanu kupnju i prodaju jedne devize na dva različita tržišta, odnosno to je sigurna, unaprijed poznata zarada bez rizika, dok kod špekulacije važnu ulogu igra rizik tj. zarada s rizikom.

18. DEVIZNA ARBITRAŽA

Poslovna aktivnost u kojoj arbitražer želi ostvariti zaradu na razlikama u deviznim tečajevima koji su mu poznati u trenutku arbitriranja, odnosno to je procjenjivanje gdje  se  jeftinije  može  kupiti,  a  gdje  se  skuplje  prodati  neku  devizu.  U  deviznoj  arbitraži  nema  rizika,  jer  se  operira poznatim deviznim tečajevima. Cilj – devizna zarada. Postoji više vrsta deviznih arbitraža: arbitraža razlike, arbitraža izravnanja, prostorna, kamatna,…

19. KAMATNA ARBITRAŽA

Ako se kamatne stope u različitim poslovnim središtima razlikuju, tada će arbitražeri transferirati sredstva iz središta s nižom kamatnom stopom u središta s višom kamatnom stopom. Na taj se način izjednačavaju kamatne stope u svim središtima, nehotice.

20. Problemi deviznog tržišta RH

1) nije potpuno likvidno - ne mogu se obaviti sve kupoprodaje deviza kada investitori za to imaju potrebu,

2) nije dovoljno duboko (duboko je ono tržište na kojem se mogu izvršiti veći nalozi bez značajnijeg utjecaja na cijenu),

3) nema dovoljno “market makera”,

4) slabo razvijeno ročno devizno tržište,

5) slabo razvijeno međubankarsko tržište depozita,

6) velika odstupanja – ili je velika većina banaka na strani prodaje određene valute za kune ili na strani kupnje, te u takvim slučajevima veće banke, koje su tada jedini “market makeri”, određuju tečaj po kojem će se prodavati ili kupovati određena valuta za kune.

21. Srednji tečaj HNB formira na temelju koja dva pokazatelja

1) ostvareni promet unutar pojedinog segmenta deviznog tržišta, koji putem ponderirane sredine utječe na razinu srednjeg tečaja

2) ostvareni tečajevi na deviznom tržištu

22. INET i IRET

● Indeks nominalnog efektivnog deviznog tečaja kune ponderirani je geometrijski prosjek indeksa bilateralnih nominalnih tečajeva kune prema: euru, $, švicarskom franku i funti. Ponderi su određeni na temelju prosječnog udjela pojedine inozemne valute u strukturi tekućeg dijela devizne bilance platnog prometa s inozemstvom od 2000-2003. INET je agregatni pokazatelj prosječne vrijednosti domaće valute prema košarici stranih valuta. Povećanje ovog indeksa pokazatelj je deprecijacije i obrnuto.

● IRET predstavlja INET korigiran za stopu inflacije, odnosno razlika indeksa stranih i domaćih cijena. Za deflacioniranje se koriste cijene industrijskih proizvoda pri proizvođačima i indeks potrošačkih cijena

23. Back-to-back kredit
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Nastao kao rezultat htijenja da se osigura nesmetano i povoljno financiranje. Najčešće se rabi u zemljama gdje su visoke kamatne stope ili su izvori financiranja ograničeni, a i tamo gdje postoji opasnost od devizne kontrole. Kredit koji daje kompanija majka MNK svojoj kćeri tj. podružnici u nekoj drugoj državi, ali ne direktno već preko banke, na način da kompanija majka deponira sredstva u banku, a banka će ta sredstva tj. iz zemlje A odobrit kredit u  zemlji B tj. podružnici, a razlog za takvo kreditiranje je izbjegavanje poreznih opterećenja. Kredit se odobrava po nižoj kamatnoj stopi.

24. Paralelni zajam
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Koristi se u slučajevima kad postoji različita ograničenja na financijskim tržištima, posebno kad je otežano prenošenje profita iz podružnica u stranoj zemlji prema kompaniji majci. Radi se o 4 subjekta u najmanje 2 zemlje. Dvije kompanije majke u dvije zemlje, sklope ugovor o financiranju, gdje majka A odobri direktni zajam podružnici B, a majka B podružnici A u svojoj zemlji. Kod paralelnog zajma postoji mogućnost  da  SAD  majka  odobri  direktni  zajam  Španjolskoj  podružnici  u  $,  a Španjolska majka odobriti direktni zajam u € podružnici SAD u Španjolskoj. Sve međusobne obveze poravnat će dvije kompanije majke. Budući da su kamatne stope u te dvije zemlje različite, majke se dogovaraju da će razlike u kamatnim stopama jedna drugoj nadoknaditi Mogu i odobriti kredit tzv. interkompanijski zajam, jedna drugoj, ali to izbjegavaju zbog devizne kontrole.

25. Uzroci nastanka bankovno međunarodnog trgovanja

Tradicionalni bankovni poslovi u međunarodnim financijskim transakcijama su : 1) financiranje izvoza i uvoza, 2) posredovanje u plaćanjima uz proviziju, 3) financiranje ino investicija, 4) transakcije na deviznim tržištima, 5) informativno-savjetodavni poslovi, 6) kreditiranje inozemnih vlada i kompanija, itd. Glavni razlozi razvitka međunarodnog bankarstva, pored spomenutih tradicionalnih poslova, su: 1) težnja za izbjegavanjem domaće stroge regulacije centralne banke (obvezna rezerva), 2) težnja za izbjegavanjem poreza na određene transakcije i poreza na profite.

26. 4 oblika nastupa banke u inozemstvu

1) predstavništvo – poslovni punkt ili kontaktno mjesto jedne banke u inozemstvu gdje ona ostvaruje kontakte s klijentima. Ona ne može primati depozite, ne odobrava kredite, ne izvršava platni promet i nema status pravne osobe. 

2) agencije banaka – imaju više ovlasti, jer one mogu prihvaćati već ugovorena plaćanja u vezi s međunarodnom razmjenom ili proslijediti kredit odobren od banke majke. Izričito im je zabranjeno primanje depozita (portfolio management). U agencijama se ne donose nikakve kreditne odluke, a eventualno se tu prikupljaju kreditni zahtjevi koji se prosljeđuju banci majci. 

3) ogranci (branch) stranih banaka – posebno registrirani prema domaćim propisima. On obavlja sve poslove kao njegov vlasnik. Za osnivanje ogranka banke majke treba ispuniti uvjete slične osnivanju banke, ali redovito s manjim kapitalom. U Hrvatskoj je taj kapital najmanje 2.5 mil DEM, a on ustvari predstavlja garantni polog (depozit). Ogranak nema pravnu osobnost, a za sve njegove obveze odgovara banka majka i njezin kapital. 

4) supsidijarija – domaća banka registrirana kao banka po domaćim propisima (posebna pravna osoba) u vlasništvu inozemne. 

27. Prednosti IBF centara

1) Regulacija ne postoji ili je minimalna.

2) Neograničeno kolanje novca.

3) Nema poreza.

4) Niska kamatna stopa.

5) Nema izdvajanja obvezne rezerve.

28. Ograničenja kod IBF-a

1) Te banke mogu obavljati samo međunarodne transakcije (važno je odvajanje domaćeg od međunarodnog bankarstva).

2) Minimalni rok dospijeća depozita koja su poduzeća donosila u banku je 2 dana (da bi se izbjegle špekulacije i da bi se spriječio odljev novca u off-shore centre tj. pranje novca). 

3) Najmanji iznos transakcija je 100.000$. 

4) Zabranjeno emitiranje utrživih VP kao npr. certifikata o depozitu (negocijabilni VP), da nebi došlo do miješanja domaćih i stranih instrumenata novčanog tržišta, zbog čega bi CB imala problema u nadzoru i regulaciji ponude novca, te u provođenju monetarne politike

29. Tipovi off-shore i objasni

1) papirni off-shore centri – ukupno poslovanje se svodi na poštanski sandučić (Shell banks) 2) funkcionalne off-shore zone – imaju u određenoj mjeri razvijenu financijsku strukturu (Cipar, Singapur, Hong Kong…)

30. Prednosti off-shore financijskih centara:

1) ne postoji regulacija, 

2) nema poreza, 

3) zajamčena je diskrecija u poslovanju,

4) banke koje posluju u off-shore centru nemaju regulaciju kamatnih stopa i nemaju obvezu izdavanja rezervi.
31. Eurovaluta

Svaka važnija svjetska konvertibilna valuta koja se nalazi izvan nacionalne monetarne regulacije, a predmet je transakcija. Pa tako možemo govoriti o eurodolaru, eurojenu, eurofranku.

32. Eurovalutno tržište

Najveći segment off-shore tržišta na kojem se trguje različitim konvertibilnim valutama i vrijednosnicama koje se nalaze izvan domašaja nacionalnih monetarnih vlasti

33. Eurodepoziti

Tržište eurodepozita je vrlo organizirano, a ti depoziti mogu biti plasirani u: 

1) obliku kredita nebankarskim subjektima i 

2) plasirani u obliku međubankarskih kredita. 

Međubankovno tržište eurodepozita vrlo je razvijeno i na njemu se formiraju različite kamatne stope od kojih je najvažniji LIBOR
34. Euroobveznice i primjer

Dužnički (kreditni) oblik pribavljanja novca. Derivati stranih obveznica koje su emitirali nerezidenti na velikim financijskim tržištima, denominirane u valutu zemlje u kojoj su emitirane, odnosno, obveznice koje se prodaju u nekoj zemlji, a denominirane su u valuti koja nije zakonska valuta u toj zemlji.

Npr. General Motors emitira euroobveznice u dolarima i prodaje ih po Europi pa u tombstonu se može naći ovakav popratni tekst: „Ove vrijednosnice ne podliježu američkim zakonima i ne mogu se nuditi i prodavati u SAD“ itd.

35. Eurokredit

Eurokredit je nekomercijalni višegodišnji kredit denominiran u nekoj eurovaluti koji se financira iz kratkoročnih izvora pozajmljenih na eurovalutnom tržištu s tim da je u pravilu plasiran od strane internacionalnog bankovnog sindikata uz varijabilnu kamatnu stopu koja se formira uglavnom na temelju LIBOR-a uvećanog za određenu maržu. Eurokredit se odobrava na temelju postojanja eurodepozita koji se obično oročavaju na rok od jednog dana pa do pet godina. Većinom su to kratkoročni depoziti.
36. Vrste eurokredita

1) Ročni krediti 

Najčešći i oni dominiraju, rok otplate oko 7 godina

a) S redovitom otplatom – odobreni se kredit povlači unutar pola godine, ili godine dana, nakon čega slijedi grace period gdje se otplaćuju samo kamate. Iza grace perioda slijedi razdoblje otplate kada se u redovitim vremenskim intervalima otplaćuje glavnica i ostatak kamata

b) S otplatom na kraju razdoblja – odobreni se kredit povlači u razdoblju povlačenja, nakon čega slijedi grace period kada se otplaćuju samo kamate i on traje do isteka kredita, kada se otplaćuju odjednom preostala glavnica i kamata

2) Revolving kredit ili stand by 

Manje se koristi, to je kredit koji se odobrava na 18-24 mjeseca. Sredstva se povlače proizvoljno, a i sama otplata je proizvoljna (možemo otplaćivati nekad u većim, nekad u manjim iznosima), premda se na kraju ipak sve mora vratiti. Korisniku omogućava da kroz čitavo vrijeme kreditnog odnosa povlači odobrena sredstva do punog iznosa. Na iskorišteni dio kredita plaćamo kamatnu stopu, a na neiskorišteni dio rezervacijsku proviziju koja je niža od kamatne stope.

Financira se iz kratkoročnih izvora, a uzimaju se za:

a) potporu izvozu, 

b) za popunjenje deviznih rezervi, 

c) poboljšanje kreditnog raitinga države, 

d) financiranje BP-a i sl.

37. Zašto je kam. stopa viša na eurodepozite nego na domaće

1) mora biti viša da bi privukla domaće depozite, 

2) eurobanke mogu plaćati više kamate jer ne podliježu ograničenjima kamatnih stopa na odobrene kredite 

3) troškovi eurobanaka su niži zbog nepostojanja regulacije i neplaćanja osiguranja depozita, 

4) više kamatne stope su moguće zbog nepostojanja obvezne rezerve 

5) ne plaća se porez 

Iz istog razloga su eurokrediti povoljniji u odnosu na domaće.

38. Yankee obveznica

Denominirane su u dolarima.

39. Samurai obveznice (gdje i u kojoj valuti)

Obveznica koju je emitirala vlada neke države ili određena kompanija, a koje su denominirane u jenima, te se kao takve prodaju na japanskom tržištu kapitala

40. Negativni aspekti eurovalutnog tržišta

1) teškoće pa i nemogućnost utvrđivanja identiteta krajnjeg dužnika, 

2) tendencije da se dugoročni plasmani financiraju kratkoročnim izvorima, 

3) izostanak regulacije na ovom tržištu može biti opasnost po stabilnost eurobanaka (neizvršavanje obveza jednog sudionika može izazvati lančanu reakciju u sustavu banaka) itd.

41. SAD inflacija i stopa nezaposlenosti

Inflacija 4,2%; nezaposlenost 5,7%

42. BDP per capita nakon SAD slijedi koja zemlja s kojim iznosom

Slijedi Japan 35.300$ (75% BDP-a SAD-a)

43. Tko je imao najveći bdp per capita 2008. i koliki je bio

SAD, 48.000 $

44. Koja je zemlja imala najveci uvoz i koliko je iznosio

SAD, 2.190.000 mil $

45. Inflacija i nezaposlenost za Rusiju

Inflacija 19,90%; nezaposlenost 6,2%

46. Uvoz/izvoz EU

Uvoz 1.466.000 mil $, izvoz 1.330.000 mil $

47. Uvoz i izvoz Kine

Uvoz 1.156.000 mil $; Izvoz 1.465.000 mil $

2. kolokvij MFM
1. Navedi 2 pokazatelja tijeka.

- odnos otplate duga prema izvozu roba i usluga (najbitniji) – odnosno koliki dio od prihoda treba odvojiti za otplatu

- odnos otplate duga prema tekućim deviznim prihodima

- odnos godišnjih obveza po kamatama prema izvozu – on pokazuje koliko je potrebno prihoda godišnje izdvojiti za plaćanje kamata

- odnos otplate glavnice prema iskorištenim kreditima

- odnos neto transfera prema uvozu

- odnos iskorištenih kredita prema uvozu

2. Nabroji 2 pokazatelja stanja zaduženosti?

- odnos ukupnog inozemnog duga prema BDP-u

- pokazatelj neto vanjske zaduženosti

- odnos međunarodnih rezervi likvidnosti i vanjskog duga

- odnos vanjskog duga prema izvozu roba i usluga

3. Od čega se sastoje međunarodne rezerve likvidnosti?

1) inozemna sredstva plaćanja u gotovini, 

2) devizne depozite u bankama, 

3) inozemne vrijednosnice, 

4) zlato, 

5) posebna prava vučenja MMF-a.

4. Optimalna razina međ. rez. likvidnosti?

Konsenzusa o optimalnoj razini međunarodnih rezervi likvidnosti nema, ali uvriježeno je pravilo da bi trebale biti u visini vrijednosti uvoza robe i usluga za razdoblje od 3 mjeseca.

Poželjnije su što više razine međunarodnih rezervi likvidnosti jer inozemni ulagači kod procjene kreditnog rejtinga zemlje veliku važnost pridaju razini međunarodnih pričuva

5. Koja su 2 parametra kojima se određuje valutna struktura međ. rez. likvidnosti?

Valutna struktura inozemnog zaduženja RH i valutna struktura uvoza u RH


6. U koje financijske instrumente HNB može ulagati MRL

Ove financijske instrumente utvrđuje Savjet HNB-a u Odluci o upravljanju međunarodnim pričuvama.

To su kvalitetni instrumenti: državni vrijednosni papiri s fiksnom i varijabilnom kamatnom stopom, instrumenti središnjih banaka i međunarodnih financijskih institucija, kolateralizirani depoziti (obratni repo ugovori), depoziti komercijalnih banaka dugoročnog investicijskog rejtinga, potvrde o depozitu.

7. U koje financijske instrumente nije dopušteno ulagati međ. rez. likvidnosti?

Dionice, obveznice privatnih kompanija, izvedenice financijskih instrumenata (derivate)

8. Zašto države imaju međ. rez. likvidnosti?

1) Kako bi osigurale međunarodnu likvidnost zemlje,

2) Kako bi osigurale kredibilitet zemlje prema međunarodnoj zajednici,

3) Kako bi omogućile lakši pristup međunarodnom tržištu kapitala.


9. Kako se formiraju međ. rez. likvidnosti?

1) Otkupom deviza od poslovnih banaka i države (Ministarstva financija),

2) Povećavaju se temeljem ostvarene kamate na ukupna prethodna ulaganja (tj. imovinu koja čini rezerve likvidnosti).


10. Koji su osnovni ciljevi upravljanja međ. rez. likvidnosti?

Osnovni cilj je održavanje stabilnosti tečaja kune,

Također i: 

- održavanje odgovarajućeg stupnja likvidnosti za potrebe međunarodnih plaćanja, 

- ostvarenje zadovoljavajućih prinosa od rezervi likvidnosti, ali uz adekvatno upravljanje rizicima kojima su one izložene.


11. Osnovna načela ulaganja međ. rez. likvidnosti HNB-a su sigurnost i likvidnost, pa tek onda profitabilnost.

12. Kakva je valutna struktura MRL

Valutna struktura određuje se temeljem 2 parametra: valutnoj strukturi inozemnog zaduženja RH, valutnoj strukturi uvoza u RH.

13. Rizici s kojima se HNB susreće u upravljanju mrl:

1) Kreditni rizik

HNB je izložena kreditnom riziku ako partner kod kojega je uložila sredstva međunarodnih rezervi likvidnosti ne izmiri svoje obveze zbog bankrota ili drugog razloga.

HNB ima tri razine zaštite od kreditnog rizika: 

a) plasira sredstva samo partnerima najvišeg kreditnog rejtinga, 

b) plasmani pojedinim partnerima i zemljama su limitirani pa se kreditni rizik diverzificira, 

c) veliki dio plasmana je kolateriziran (osiguran) državnim obveznicama iste ili više tržišne vrijednosti od vrijednosti ulaganja.

2) Kamatni rizik

- Tržišna vrijednost instrumenata s fiksnim prihodom se mijenja ovisno o promjeni kamatnih stopa na tržištu. Što su dospijeća obveznica duža, veći je rizik promjene tržišne vrijednosti instrumenta.

- Najprihvaćenija mjera izloženosti kamatnom riziku je - prosječno vrijeme vezivanja (prosječno vrijeme do dospijeća - engl. duration). Kad kamatne stope rastu, bolji učinak imaju portfelji s kraćim prosječnim vremenom vezivanja, a kad kamatne stope padaju bolji učinak imaju portfelji s duljim prosječnim vremenom vezivanja.

- HNB ima precizno definirane odrednice kojima određuje prosječno vrijeme vezivanja portfelja HNB-a, a ovo pomaže kod ograničavanja kamatnog rizika.

- Održavanjem prosječnog vremena vezivanja portfelja u granicama do 12 mjeseci osigurani su stabilni i pozitivni godišnji prihodi uz manju izloženost riziku.

3) Valutni rizik

- Najveći rizik u upravljanju međunarodnim pričuvama RH, a odnosi se na fluktuaciju međuvalutarnih odnosa (kune prema dolaru i kune prema euru).

- Zbog stupanja na snagu Zakona o HNB-u 2001.g., određeno je da se tečajne promjene između hrvatske kune i valuta međunarodnih pričuva prikazuju u Računu dobiti i gubitka HNB-a pa se povećala fluktuacija ukupne dobiti HNB-a.

- Do 2001.g. međuvalutarne promjene između kune i valuta deviznih pričuva HNB-a nisu ulazile u RDG nego su se bilježile na poseban pričuvni račun u bilanci HNB-a. Tada promjena vrijednosti kune prema ostalim valutama nije utjecala na dobit HNB-a, nego samo na razinu međunarodnih rezervi likvidnosti.

4) Rizik likvidnosti

- Odlukom o upravljanju međunarodnim pričuvama RH definiran je minimalni iznos dnevno potrebnih raspoloživih sredstava za eventualne iznenadne intervencije.

- Potreba za likvidnošću se dodatno usklađuje prema tromjesečnim projekcijama intervencija na domaćem deviznom tržištu.

5) Operativni rizik

- Zbog poremećaja u utvrđenim procesima rada, neadekvatne upravljačke i organizacijske strukture, poremećaja i zastoja informatičkih sustava, eksternih rizika (prirodne nepogode, terorizam, vandalizam). Ovaj rizik je teško kvalificirati.

- Upravljanje operativnim rizikom podrazumijeva adekvatnu organizaciju internih procesa rada, zaposlenih i sustava banke, ali i preventivno djelovanje u odnosu na eksterne rizike.

- HNB kontinuirano unaprjeđuje upravljački informacijski sustav i kompjutersku tehnologiju, interne procedure i kontrole radnih procesa, sve s ciljem poboljšanja upravljanja operativnim rizikom.

14. Što je rizik zemlje?

MNK moraju stalno pratiti poslovno okruženje u zemljama u kojima posluju. Rizik zemlje predstavlja indeks koji sadržava političke, ekonomske i socijalne čimbenike koji mjere poslovnu klimu. Analiza rizika zemlje obuhvaća potencijalne ekonomske i političke rizike. Rejting agencije objavljuju redovito podatke o riziku zemlje.


15. Za što služi rejting zemlje?

Kreditni rejting zemlje predstavlja procjenu mogućnosti i voljnosti vlade jedne zemlje da u potpunosti i na vrijeme servisira svoj dug.  Koristi od kreditnog rejtinga zemlje su višestruke. Svaka zemlja koja se želi samostalno zaduživati na međunarodnom tržištu kapitala, odnosno izdavati obveznice ili se zaduživati kao država kod poslovnih banaka u svijetu, treba imati kreditni rejting. Što je rejting povoljniji, zemlja je bolji dužnik. To znači da će se moći povoljnije zaduživati na tržištu, odnosno uz nižu kamatu, veći iznos kredita ili duži rok otplate.

Kreditni rejting je veoma važan i za potencijalne strane investitore koji na osnovi njega dobijaju svojevrsnu ocjenu ekonomije zemlje u koju namjeravaju ulagati, što je važan podatak i za vladu te zemlje da bi mogla pravilno ocijeniti stanje i poduzeti neophodne korake na njegovom unapređenju.

16. Rizik zemlje se sastoji od ekonomskog i političkog.

17. Mikro i makro procjena rizika zemlje

Makroprocjena - ukupan rizik zemlje, poslovni i financijski izuzev procjene djelatnosti MNC

Mikroprocjena - procjena rizika određene djelatnosti MNC

18. Mjerenje rizika zemlje: 

1) dodjeljivanje vrijednosti faktorima političkog i financijskog rizika, 

2) dodjeljivanje pondera, 

3) sumiranje, 

4) rejtinzi političkog i financijskog rizika, 

5) dodjeljivanje pondera političkim i financijskim rejtinzima

19. Nabroji 3 rejting agencije.

Euromoney, Business Environmental Risk Index, Standard and Poor`s, Moody`s, Fitch Ratings, AM Best`s Country Risk Ratings, Coface Rating

20. Što je financijska zaraza?

Fin.zaraza je značajno povećanje međutržišnih veza nakon šoka u jednoj zemlji ili grupi zemalja. U tom slučaju primjetno je nepostojanje koordinacije među investitorima i nezadovoljavajući mehanizam koji bi nosio s problemima likvidnosti na međ. nivou.

Zaraza je širenje tržišnih nestabilnosti koje se ogledaju u: sukretanju tečajeva, cijena vrijednosnica, tokova kapitala itd.

21. Navedi 2 oblika financijske zaraze.

1) prelijevanje nestabilnosti zbog normalne međuzavisnosti (fundamentalni uzroci) i 

2) makroekonomska situacija se u drugoj zemlji ne može povezati s onom gdje je kriza.


22. Financijske zaraze se šire putem?

Financijske zaraze se šire putem: arbitraže, hotmoney, vrijednosnicama, monetarnim tokovima, psihologijom mase.

23. Promjene i trendovi koji su utjecali na razvoj (pojavu) globalizacije / Što je dovelo do globalizacije bankarstva?

U zadnja 2 desetljeća međunarodni financijski sustav doživio je značajne strukturne promjene. Snažan porast međunarodnih financijskih tokova u cijelom svijetu, potpomognut liberalizacijom i privatizacijom financijskih tržišta je promijenio okruženje i zakonitosti tržišta. Globalizacije i razvoj računalne tehnologije tvrtkama i financijskim institucijama otvara nove mogućnosti poslovanja. 

Najvažnije promjene i trendovi: disintermedijacija (smanjivanje uloge financijskih posrednika), razvoj sekuritizacije, promjene u regulaciji poslovanja financijskih institucija, financijske inovacije i novi proizvodi, internacionalizacija i globalizacija u financijama. 

Promjene i na primjenjivanim financijskim instrumentima, u tehnologijama i tehnikama financiranja, u pojavi novih financijskih institucija, te u velikim promjenama u regulaciji financijskih institucija. Sve je više internacionalnih banaka (banka koja uz pomoć podružnica ili tvrtki kćeri posluje i u drugim zemljama).

24. Koje su prednosti globalizacije?

- ulazak stranih banaka na hrvatsko bankarko tržište (razvilo se)

- bolja upravljačka struktura i upravljanje rizicima

- prenošenje know-how-a na hrvatsko tržište (bolja, kvalitetnija i jeftinija ponuda proizvoda i usluga, preduvjeti za daljnji razvoj prema EU) 

- razvoj sekuritizacije

- pridruživanje EU-u donijeti će daljnje smanjenje rizika poslovanja i cijene kapitala u Hrvatskoj

- potrebno poboljšati infrastrukturu (primjena Basel II, zaštita kreditora, kreditni registar, zemljišne knjige, efikasnost pravnog sustava) kako bi se u cijelosti prilagodio zahtjevima razvijenog bankarstva i regulama EU-a. 

25. Navedi nedostatke globalizacije.

- internacionalizacija financija omogućava veće zaduženje na svjetskom tržištu – povećava se vanjski dug – u uvjetima deficita raste koeficijent nepokrivenosti vanjskog duga izvozom - za male ekonomije to znači veću izloženost eksternim šokovima, fluktuacijama deviznog tečaja, te povećanju nestabilnosti cijena (RH) - povećava međuovisnost gospodarstava pojedinih zemalja - pojava rizika (bogate zemlje,SAD, mogu podnijeti takav rizik)

- krize izazvane globalnim promjenama (promjene cijena dionica i drugih oblika imovine) 

- financijska međuovisnost širi krizu od jedne države do druge, stvara se globalna panika 

- zemljama "izrastajućih" tržišta nametnuto prihvaćanje deregulacije i liberalizacije koja ih može izložiti špekulativnim financijskim tokovima koji se mogu nepovoljno odraziti na njihov financijski i ekonomski sustav. 

- tempo kojim se liberalizacija i globalizacija provodi (razvijenije zemlje su potpuno liberalizirale svoja tržišta) - ostvaruju najveće koristi od procesa globalizacije uz minimalne troškove, manje razvijenim zemljama se uvjetuje brza liberalizacija i privatizacija (u uvjetima neizgrađene snažne nacionalne financijske strukture, to može biti opasno) 

- smanjene mogućnosti kontrole priljeva i dolijeva stranog kapitala (u uvjetima pritjecanja špekulativnog novca može dovesti do monetarne nestabilnosti, izazvati snažne udare na devizni tečaj, te negativno utjecati na izvoznu politiku zemlje)

26. Kakve koristi od globalizacije imaju zemlje izrastajućeg tržišta

(nemaju koristi?) Za razvijenije zemlje koristi od globalizacije su više nego očite – imaju koristi od diverzifikacije portfelja na globalnoj razini. Zemljama "izrastajućih" tržišta nametnuto prihvaćanje deregulacije i liberalizacije koja ih može izložiti špekulativnim financijskim tokovima koji se mogu nepovoljno odraziti na njihov financijski i ekonomski sustav.

