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Financijske usluge: izazovi | oCcekivanja —

Uvod

Nedavna financijska kriza iznijela je na vidjelo ozbiljne
izazove s kojima se suoCava europski sektor financijskih
usluga. Koji su izgledi da odrziva, elasticnija financijska
industrija ispliva iz ove krize? Ovo izvjeS¢e donosi pregled
gospodarskih trendova u bankarstvu i osiguranju te
raspravu o regulaciji financijskih trziSta. Ono detaljno
prou¢ava modele poslovanja koji se u razli¢itim
segmentima financijskog sektora primjenjuju kao odgovor
na krizu. Takoder, osmiSljava scenarije za potencijalni
proces prilagodbe europskog sektora financijskih usluga.
Istrazivanje je provedeno analizom slu¢aja niza kompanija
u financijskom sektoru, online anketa i intervjua s
ekspertima iz kompanija, socijalnih partnera, istrazivackih
institucija i tijela javne uprave te detaljnom analizom
izvjeS¢a kompanija i financijskih podataka.

Politicki kontekst

Nije izgledno da je okonCana serija Sokova koji su
proizasli iz ranjivosti banaka. Sve veci rizici nepla¢anja na
realnom trziStu nekretnina, na proizvodnim trzistima te
izmedu banaka u Europi i SAD-u imat ¢e negativni ucinak
na bankarsku aktivu i na gospodarski rast. Kao rezultat
toga, svi izlazni scenariji sro€eni u Europskoj komisiji
ukazuju na fazu tranzicije s niskim ili ¢ak negativnim
rastom. Pozitivna strana toga je da su zapocele
regulatorne reforme te da je neizvjesnost oko njihovog
cilja i smjera smanjena kada je americki Senat nedavno
usvojio zakon o reformi bankarstva i financijskih usluga
(Wall Street Reform Bill), a Europska unija donijela odluku
o regulaciji hedge fondova i ostalih pitanja. Medutim,
nastavlja se globalna debata o svjetskom regulatornom
okviru koji su predocile vlade G20.

Pregledno izvjesce

|zvrSni sazetak

Kljucni nalazi

Kao odgovor na krizu financijske su kompanije
promijenile svoje poslovne modele, koncentrirajuci se
na snagu svojih osnovnih djelatnosti. Znacajno
smanjivanje zaduzenosti osobito je vidljivo u
privatnom bankarstvu. Mnoge privatne banke
pokuSale su proSiriti svoje maloprodajne i
komercijalne aktivnosti, no vratile su se investicijskom
bankarstvu kada su trziSta kapitala otvorila
obecavaju¢e moguénosti. Banke u drzavnhom
vlasnistvu, koje predstavljaju dio javnih programa za
spasavanje, restrukturirane su prodajom perifernih i
riziCnih aktivnosti. PoboljSani su alati za procjenu
rizika, a udio kapitala se povecao. Bilance su
popravljene znatnim otpisima, a profitabilnost se
vratila u veliki dio poslovanja.

Ipak, taj povratak u profitabilnost dogodio se na racun
znacajnog ukidanja radnih mjesta. Godine 2009. u
ispitivanim je bankama u drzavnom vlasnistvu
ugaseno oko 10% radnih mijesta (te oko 5% u
privatnim bankama anketiranih u istrazivanju). U
promatranim zadruznim bankama zapoSljavanje je
smanjeno za 1%. Samo se u jednoj osiguravateljskoj
kompaniji i u jednoj takozvanoj eti¢noj banci broj
radnih mjesta povecao. Premda metode analize
slu€aja ne daju potpunu sliku kretanja zapoSljavanja u
tom sektoru, pokazuju kako je restrukturiranje sektora
utjecalo na broj radnih mjesta.

Vecina kompanija revidirala je nacin isplacéivanja
naknada menadzerima i investicijskim brokerima,
povezuju¢i osobni prihod s poslovnim ucinkom kroz
veci broj godina. Opcenito, visina bonusa — u odnosu
na fiksnu plaéu — smanjena je, a njegova isplata
odgodena na razdoblje od tri do €etiri godine. Velik dio
bonusa sada se dodjeljuje u obliku dionica kompanije.



Ucinak ovih promjena na investicijsko ponasanje i
zelje za rizikom treba tek prouciti.

Usprkos nekim zajedni¢kim opc¢im trendovima,
poslovni modeli financijskih kompanija pokazuju
znacajne razlike. Mogu se razvrstani u tri razliCite
skupine. Prva skupina “liberalnih” banaka,
investicijskih fondova i ostalih posrednika izvlaci
visoku dobit trgovanjem vrijednosnim papirima
koriste¢i za kupoprodaju vlastita sredstva.
Prilagodavajuéi svoje poslovanje novim trZziSnim
okolnostima, oni joS uvijek nastavljaju sa svojom
strategijom okrenutom prema profitu, i zastupaju ideju
tek minornih promjena regulatornog okvira.

U drugu skupinu spadaju banke u vlasnistvu drzave
koje su doSle pod drzavni nadzor u doba krize, a sada
se suocCavaju s ostrim restrukturiranjem. Moraju se
prilagoditi znatnim gubitcima u trgovanju vrijednosnim
papirima, kao i okretanju poslovnih strategija ka
maloprodajnom i komercijalnom poslovanju. Javni
nadzor uvelike utjeCe na proces restrukturiranja, ali
donosi i vazne prednosti u obliku drzavnih garancija.

Treca grupa opisana je kao “odrziva”, jer te institucije
slijede dugoroCne poslovne strategije s manje
zaduzenosti i manjim profitnim ambicijama. Ova
skupina nikada nije bila intenzivno uklju¢ena u nova
financijska trziSta, pa stoga ima i manje gubitke od
pada vrijednosti imovine. Ovoj grupi pripadaju neke
od Stedionica i zadruznih banaka, kao i novonastale
“eticne” banke te vecina osiguravajuc¢ih kompanija.

Scenariji za buduénost

Na temelju opisanih rezultata, predvidaju se ftri
potencijalna scenarija za prilagodbu europskog
financijskog sektora.

Proslost je buduénost

Ovaj scenarij pretpostavlja da su veliki igraci dovoljno
jaki da mogu garantirati da se ne¢e dogoditi vece
reforme financijskog sustava. Kriza se opcenito
tumacdi kao gomilanje nepovoljnih okolnosti, a ne kao
neizbjezna sustavna pogreska. To omogucuje
“‘liberalnim” bankama da nastave sa strategijama
orijentiranim na profit, dok ¢e “odrzivi” segment uspjeti
u odrzavanju svog poloZaja, mada bez znatnog
Sirenja. SuoCene s rastu¢om snagom liberalnih
banaka, drzavne ¢e banke biti pod pritiskom, a vlade
¢e nastojati smanjiti svoje ucesée u takvim
institucijama. Scenarij pretpostavlja da se buduca
financijska kriza moze izbje¢i samo malim

regulatornim korekcijama te da ¢e maloprodajno i
komercijalno  bankarstvo omoguciti  dostatnu
stabilnost.

Novi svjetski poredak za financijska trzista

Ovaj scenarij predvida da c¢e vlade G20 u prosincu
2010. dogovoriti temeljnu reformu svjetskog
financijskog sustava. Reforma ukljucuje udjele kapitala
koji su viSi i temelje se na riziku, razdvajanje
investicijskog bankarstva od maloprodajnog i
komercijalnog, podnosSenje rezolucijskih planova (tzv.
oporuke) — barem u slu€aju velikih igra¢a — te u€inkovit
sustav nadzora. Primjena ovih pravila smanjit ¢e
kompetitivne prednosti liberalnih banaka i pridonijeti
puno boljem poloZaju odrzivih i drzavnih kompanija.
Visi udio kapitala bit ¢e klju¢ za ovaj tip prilagodbe koji
zahtijeva dugo i sloZeno razdoblje tranzicije.

Podjela ekonomije

Ovaj scenarij pretpostavlja da se financijska kriza ne
moze kontrolirati. Rastuée zadane stope i
preoptereceni drzavni proracuni prisilit ¢e neke vliade u
eurozoni na rezanje pasive od 20% do 30% te
rieSavanje situacije niza banaka - njihovim
zatvaranjem ili nacionalizacijom. Mijere strogosti u
europskim zemljama bit ¢e dodatni teret realnoj
ekonomiji, a rastuca inflacija u SAD-u i UK-u stvorit ¢e
dodatnu neravnotezu. Scenarij predvida propast
medunarodne regulacije financijskih trzista, stoga ¢e
skupina menadzera i profesionalaca strogo usmjerenih
prema profitu i rastu nastaviti sa kratkoro¢nim
Spekulacijama i kupoprodajama, uz podrSku nekih
drzava koje nude liberalna financijska trziSta. Ovom
pristupu usprotivit e se neki segmenti drustva koji ¢e
pocCeti razvijati lokalne ekonomije temeljene na
umrezavanju. Duboki skepticizam prema globaliziranoj
ekonomiji dovest ¢e do novih pristupa temeljenih na
“mikroorganizmima” koji ¢e zamijeniti makro institucije.

Svi scenariji predvidaju daljnje  smanjenje
zaposljavanja u financijskom sektoru. Ono c¢e biti
najgore u trecem scenariju. Ipak, pritisak za
postizanjem usStede bit ¢e jak u sva tri scenarija, a
informacijske i komunikacijske tehnologije omogucit ¢e
kontinuiran rast produktivnosti. Socijalni dijalog,
predviden u svim scenarijima, najbolje je razraden u
drugome (“novi svjetski poredak”).

Dodatne informacije

IzvjeS¢e Financijske usluge: izazovi i ocekivanja (Financial services:
challenges and prospects) dostupno je na
http://www.eurofound.europa.eu/emcc/content/source/eu10001a.htm

Radoslaw Owczarzak, voditelj istrazivanja
row@eurofound.europa.eu
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