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Selhání regulace: Zajatí regulátoři?

1997: rozhodnutí o tom, že trh derivátů
(včetně credit default swaps) nebude regulován

Alan Greenspan, Robert Rubin, Larry Summers;            
proti mj. Paul Volcker

1999: Gramm-Leach-Bliley Act
zrušeno oddělení bankovnictví, obchodování
s cennými papíry (investiční bankovnictví) a dalších 
finančních služeb uzákoněné v r. 1933                      
(Glass-Steagall Act)

2004: Basel II
procyklická definice rizikové váhy úvěrů
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Selhání manažerů a vlastníků

Origination: Soustředění bank na prodeje a 
následnou správu úvěrových produktů + jejich 
systematický prodej nebankovním konečným 
investorům (často nekvalifikovaným)

doprovodný jev: externalizace a zanedbávání
řízení úvěrového rizika

Krátkodobá orientace obchodníků a manažerů
až do nejvyšších pater managementu

bonusový systém – roční horizont                        
motivace a odpovědnosti
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Shrnutí

Perverzní motivace

Morální hazard

Nefunkční struktura správy firem    
(corporate governance)

Neefektivní výkon vlastnických práv
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Výzkumné produkty Raiffeisen Research

Novinky o české a světové ekonomice denně na 
http://www.rb.cz , sekce Finanční trhy / Analýzy

Publikace: Ranní nadhoz (deník), Okénko trhu (deník), Investiční radar (týdeník), CEE 
Weekly (týdeník, anglicky), Financial Markets Weekly (týdeník, anglicky), 7 dní s korunou
(týdeník), Focus FX (týdeník, anglicky), Market Monitor – finanční trhy (měsíčník), 
Strategie CZ (čtvrtletník), Central and Eastern European Strategy (čtvrtletník, anglicky), 
Financial Markets Global Strategy (čtvrtletník, anglicky), Emerging Markets (čtvrtletník, 
anglicky), Strategy Czech Republic (výroční publikace, anglicky)

Tým ekonomického výzkumu - kontakty: research@rb.cz, economic.research@rb.cz

Pavel Mertlík (makro) tel. (+420) 221 141 800, pavel.mertlik@rb.cz
Helena Horská (makro, měny) tel. (+420) 221 141 1729, helena.horska@rb.cz
Michal Brožka (makro, dluhopisy) tel. (+420) 221 141 498, michal.brozka@rb.cz
Aleš Michl (investiční portfolio) tel. (+420) 221 141 718, ales.michl@rb.cz
Jindřich Svátek (akcie) tel. (+420) 221 141 841, jindrich.svatek@rb.cz

Disclaimer: Tato prezentace byla připravena v dobré víře a s nejvyšší odbornou péčí. 
Raiffeisenbank nenese žádnou odpovědnost za přesnost předpovědí v ní
obsažených. Budoucnost je fundamentálně nejistá.



Děkuji Vám za pozornost! 

pavel.mertlik@rb.cz
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