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OBCHODNÉ FINANCOVANIE A GLOBÁLNA KRÍZA

Abstract: The World financial crisis has gradually developed into global economic 
crisis and had a considerable influence on the world trade and trade finance. 
Trade finance is essential for international trade; therefore ICC (International 
Chamber of Commerce) made a survey at the request of WTO (World Trade 
Organisation). The purpose of the survey was to obtain current marketplace 
information about the current market situation as well as about the reaction of 
banking community, to formulate problems facing trade finance and propose 
solutions for their elimination. The Survey received responses from 122 banks in 59 
countries. The survey results indicate that the current economic crisis has produced 
an increased demand in trade finance products, especially in documentary credits; 
however, banks, for various reasons, decreased and cut trade finance credit lines 
mainly due to stricter credit risk assessment. Moreover, decreasing availability of 
finance resulted in the increase in costs related to using trade finance products. 
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Úvod

Finan ná kríza postupne prerástla do všeobecnej ekonomickej krízy, ktorá po-
stihla všetky krajiny a všetky odvetvia, a v oraz vä šej miere ovplyv uje aj medzi-
národný obchod o obchodné financovanie. Pokia  berieme do úvahy, že 80–90 % 
svetového obchodu je spojené s obchodným financovaním, potom aj riešenie problé-
mov, ktoré kríza priniesla, treba h ada  práve aj v obchodnom financovaní. Obme-
dzený prístup k obchodnému financovaniu má za následok prehlbovanie problémov 
a vedie ku kolapsu asti svetového obchodu. Obavy o nedostatok zdrojov obchod-
ného financovania na rozvoj nízko príjmových ekonomík sa riešili aj na stretnutiach 
G-20 a následne potom v jednotlivých zainteresovaných medzinárodných organi-
záciách. Problematike obmedzených zdrojov obchodného financovania sa venuje 
WTO (World Trade Organisation – Svetová obchodná organizácia) už od ázijskej 
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finan nej krízy, ktorá ukázala, že pri prehodnocovaní rizík a likvidity sa prijali opat-
renia na zníženie finan ných limitov, o viedlo k znižovaniu obchodných tokov.

Od roku 2003 sa globálne riešenia problémov obchodného financovania h adali
na medzivládnej inštitucionálnej úrovni, ktorú zastrešoval vrchný riadite  Medzi-
národného menového fondu, prezident Svetovej banky a generálny riadite  WTO. 
V rámci WTO sa vytvorila Expertná skupina obchodného financovania, v ktorej 
okrem zástupcov už spomenutých organizácií pracovali aj zástupcovia regionálnych 
rozvojových bánk, Bern Union of Credit and Investment Insurers, rozhodujúcich bánk 
súkromného sektora a Bankovej komisie ICC (International Chamer of Commerce – 
Medzinárodná obchodná komora v Paríži).

Pod a Victora K. Funga, generálneho riadite a ICC „obchod je životnou miazgou 
globálnej ekonomiky a svet ho v tomto kritickom ase potrebuje viac, nie menej.“ 
[13] Každé obmedzenie obchodu môže ma  za následok alšie prehlbovanie krízy. 
Pritom len v priebehu prvého polroka 2009 krajiny G-20 prijali takmer 50 reštrikcií 
obchodu. Nekontrolované pokra ovanie tohto trendu môže prispie  k tomu, že zo 
sú asnej krízy sa budú ekonomiky spamätáva  ove a ažšie a dlhšie.

Na podnet Expertnej skupiny WTO v priebehu tohto roku urobila Banková ko-
misia ICC prieskum na zistenie sú asnej situácie na svetovom trhu a jej vplyvu na 
obchodné financovanie. 

Cie om prieskumu teda bolo: 
• získa  informácie o sú asnej situácii na trhu a ako na túto situáciu reaguje 

banková komunita,
• formulova  problémy, ktorým obchodné financovanie elí,
• navrhnú  riešenia na ich eliminovanie.
Na prieskume sa zú astnilo 122 bánk z 59 krajín. Zástupcovia týchto bánk od-

povedali na otázky zamerané na sú asné trendy v obchodnom financovaní a týkali 
sa týchto 5 oblastí, ktoré sa budú na alej sledova  a spracúva :

• objem transakcií,
• požiadavky korporátnej sféry,
• cenová úrove  produktov obchodného financovania, 
• využitie programov na pomoc obchodu (tzv. Trade Facilitation Programmes),
• dohody týkajúce sa kapitálových požiadaviek v rámci Bazilej II. 
Okrem lenov Bankovej komisie ICC boli do prieskumu zapojené alšie medzi-

národné organizácie:
− The International Financial Services Association (IFSA),
− The European Bank for Reconstruction and Development (EBRD),
− The International Finance Corporation (IFC),
− The Asian Development Bank (ADB),
− The Inter-American Develpment Bank (IDB). 
Banková komisia na základe výsledkov prieskumu vypracovala správu „Rethin-

king Trade Finance 2009: An ICC Global Survey“, ktorá bola predložená Expertnej 
skupine WTO v marci 2009. Správa bola aktualizovaná o výsledky za prvý polrok 
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2009 v septembri 2009 v materiáli „ICC Trade Finance Survey: An Interim Report 
– Summer 2009“.

Perspektívy rozvoja obchodu

Vlády vä šiny krajín prijímali v posledných rokoch opatrenia na otváranie sa 
svojich ekonomík medzinárodnému obchodu. Obchod a globalizácia boli obrov-
ským prínosom pre viacero krajín a ich obyvate ov. Obchod umožnil mnohým 
krajinám využíva  výhody špecializácie a zavádza  efektívnejšiu výrobu. Zvýšila sa 
produktivita práce, podporilo sa rozširovanie technológií, vedomostí a skúseností. 

Tento trend zvyšovania globalizácie bol v roku 2008 najviac postihnutý. Za alo
sa to už za iatkom roka, ke  došlo k vysokému nárastu svetových cien potravín 
a pohonných látok. Obchodnopolitické opatrenia niektorých krajín nenechali na seba 
dlho aka . Za ali zavádza  exportné dane, exportné kvóty alebo dokonca otvorene 
zakázali export niektorých potravín. 

Za iatkom roku 2009 už bolo jasné, že globálna ekonomika prechádza ažkou
recesiou a vyhliadky sú neradostné. Pod a odhadov Svetovej banky z apríla roku 
2009 by globálny HDP v roku 2009 mohol rás  o 1,7 % oproti 2,5 % v roku 2008. 
Išlo by vlastne o prvý pokles v raste svetovej výroby od druhej svetovej vojny. Naj-
viac by mali by  postihnuté ekonomiky krajín s vysokým príjmami, kde sa o akáva
pokles o 3 %. Rast HDP v rozvíjajúcich sa krajinách by sa mal zníži  z 5,8 % v roku 
2008 na 2,1 % v roku 2009. ([4], s. 16)

V roku 2009 sa prvýkrát od roku 1982 o akáva pokles objemu medzinárodného 
obchodu. Objem svetového obchodu v tovaroch a službách by sa mal v roku 2009 
zníži  o 6,1 %, s hlavným poklesom hlavne pri obchodoch s výrobkami. WTO od-
haduje v roku 2009 zníženie svetového obchodu s tovarom o 9 % , v rozvinutých 
ekonomikách sa o akáva pokles exportu v priemere o 10 % a v rozvíjajúcich sa eko-
nomikách o 2–3 %. V rámci globálnej ekonomiky sa oživovanie objemu obchodu 
neo akáva skôr ako v roku 2010. ([4], s. 16)

Priebeh ekonomických kríz v minulosti ukázal, že práve obchod môže by
silným motorom, ktorý prenesie šoky (pozitívne, ale tiež negatívne) z jednej asti
zemegule na druhú. Tento fenomén môžeme pozorova  aj v sú asnosti. Najprv ako 
ostrý útlm dovozu USA, ktorý mal nepriaznivý efekt na vývoz ich najvýznamnej-
ších obchodných partnerov – Japonska a Európy. Následne znižovaním dovozu do 
rozvinutých krajín za ali synchronizovaným spôsobom rozvojové krajiny stráca
svoje príjmy z vývozu a navyše ešte aj alšie zdroje externého financovania, ako sú 
remitencie, priame zahrani né investície a portfóliové investície.

Zachovanie a prehlbovanie otvorenosti ekonomík je preto k ú om nielen k za-
chovaniu vzájomnej výhodnosti obchodu, ale aj k podpore prípadného ekonomic-
kého ozdravenia. Externá konkurencieschopnos  a prístup na medzinárodné trhy sú 
rozhodujúce hlavne pre chudobné krajiny. Otvorenos  obchodu je pre rozvíjajúce sa 
krajiny silným prostriedkom na zmiernenie finan nej krízy. 
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V rozpore s recesiou v roku 1982, ke  USA postihol silný pokles, zatia o
európske krajiny si udržali alebo zvýšili svoj rast, sú asná recesia je charakteristická 
svojou úzkou synchronizáciou. Priemyselná výroba v USA, Európe a v Rusku sa 
znížila o 15 %, v Japonsku o 20 %, v íne o 12 % a v Brazílii o 9 %. ([4], s. 17)

Po as krízy vo východnej Ázii koncom 90. rokov Thajsko, Kórea, Indonézia 
a ostatné postihnuté krajiny mohli oživi  svoj rast prostredníctvom silnej exportnej 
expanzie a prehupnú  sa tak z deficitov bežného ú tu k ve kému prebytku bežného 
ú tu, pretože USA a ostatné hlavné ekonomiky si zachovali rast. Takáto východis-
ková stratégia však nie je možná za sú asných okolností na globálnej úrovni. Ako 
poznamenal prezident Svetovej banky Robert Zoellick, o za alo ako finan ná
kríza, prerástlo na krízu ekonomickú a teraz sa stáva krízou nezamestnanosti, a bez 
konkrétnych opatrení, sa stane sa globálnou krízou udstva. Nezamestnanos  v mno-
hých krajinách stúpa a Medzinárodná organizácia práce predpokladá, že do konca 
roku 2009 príde svet o 30 mil. pracovných pozícií. ([4], s. 18)

Globálna recesia vystavila obchod silnému tlaku. Koncom roku 2008 sa trend 
obrovského rastu obchodu vo vä šine krajín zmenil na negatívny. Rast svetového 
obchodu (vyjadrený exportom tovarov) sa kvartálne znižoval a v poslednom štvr ro-
ku 2008 dosiahol 1%, zatia o v rovnakom období roku 2007 to bolo 5 %. Priemer-
ný ro ný nárast objemu svetového exportu v roku 2008 predstavoval 3,4 % oproti 
priemernému rastu 7,9 % v rokoch 2003–2007. ([4], s. 18)

Export z rozvojových krajín v roku 2009 by mal odráža  všeobecné trendy. Vý-
nimkou by mal by  región Subsaharskej Afriky, kde v aka relatívne dobrej úrode 
bavlny možno o akáva  celkovo silný rast exportu.

Na druhej strane región východnej Ázie už v posledných mesiacoch roku 2008 
zaznamenal nebývalý pokles exportu. Tento pokles vyjadrený v USD odráža pokles 
cien niektorých komodít, ktoré práve tieto krajiny exportujú. Pokles exportu sa pohy-
buje medzi 52 % v íne a 80 % v Taiwane (január 2009). ([4], s. 19) Ázijské krajiny 
reagovali na krízu ove a citlivejšie, ako sa o akávalo. Hlavne dosah na ekonomiku 

íny, ktorá sa v posledných rokoch stala centrom finalizácie výroby, ktorej výrobky 
sa následne vyvážali do krajín OECD, postihol ako dominový efekt alšie krajiny 
regiónu. Najviac postihnutí boli subdodávatelia z Kórey, z lenských štátov ASEAN 
a novo industrializovaných ekonomík. Možno poveda , že obchod vo vnútri regiónu 
sa zrútil a zníženie exportu sa následne odrazilo v znížení rastu HDP.

K dôvodom poklesu svetového obchodu sa môže priráta  aj pokles cien ko-
modít. V druhej polovici roku 2008 ceny komodít prudko klesli a navyše USD sa 
zhodnotil oproti menám hlavných obchodníkov. Pod a MMF v období medzi no-
vembrom 2007 a novembrom 2008 zníženie cenového indexu komodít o 27 % sa 
môže podie a  na znížení obchodu 11 %. ([4], s. 20) Išlo o všeobecný pokles, ktorý 
sa dotkol všetkých regiónov, rozvojových aj rozvinutých krajín, exportujúcich aj 
importujúcich, pri om hlavnú úlohu malo zníženie dopytu.

Napríklad údaje o dovoze USA pod a jednotlivých sektorov uvádzajú, že pokles 
cien komodít je evidentný hlavne v nerastných surovinách, ale dovoz do USA klesol 
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takmer vo všetkých priemyselných odvetviach. Klesajúci dopyt a investovanie boli 
zvláš  zrejmé pri dovoze dopravných prostriedkov a strojárskych výrobkov i elektro-
technických zariadení, ktoré poklesli o dvojciferné ísla. Malé krajiny v Afrike, východ-
nej Európe a v strednej Ázii zaznamenali najvä šie percento zníženia dovozu do USA.

Rozširujúcou sa finan nou krízou sa znižovala dostupnos  obchodného finan-
covania. Z dôvodu rastúceho tlaku na likviditu na trhu, všeobecného nedostatku 
kapitálu, mimoriadneho rastu nákladov na refinancovanie a nového poh adu na 
riziko krajiny a protistrany došlo k nárastu nákladov na obchodné financovanie. 
Znižovanie dostupnosti bolo ovplyvnené aj problémami rozhodujúcich hrá ov na 
trhu – ako napríklad Lehman Brothers, ktoré viedli k vy erpaniu sekundárneho trhu 
pre krátko dobé financovanie bánk a ostatných finan ných inštitúcií. Banky v roz-
vinutých krajinách sú navyše nútené drža  viac kapitálu doma, o vedie k zníženiu 
likvidity v bankách v rozvíjajúcich sa ekonomikách. 

Všeobecne sa predpokladá, že 20 % svetového obchodu (t. j. 20 % zo 14 bilió-
nov USD) ([4], s. 20) sa realizuje prostredníctvom zabezpe ených dokumentárnych 
transakcií, ako sú dokumentárne akreditívy a dokumentárne inkasá. Rozšírením fi-
nan nej krízy dopyt po dokumentárnych akreditívoch, bankových zárukách a poist-
ných produktoch vzrástol. Exportéri si uvedomujú zvýšené riziko a chcú ma  istotu, 
že za dodaný tovar a poskytnuté služby dostanú riadne a v as zaplatené. Prechod 
na tieto zabezpe ené formy platieb vedie k zdržiavaniu v medzinárodnom obchode 
s tovarom. asto dochádza k tomu, že tovar je už nalodený, ale môže by  dodaný až 
po vybavení nových podmienok financovania, o trvá nieko ko týžd ov, niekedy aj 
mesiacov. Transakcie v rámci obchodného financovania sú zabezpe ené a viažu sa 
na konkrétnu obchodnú transakciu. Napriek tomu v ase krízy dochádza aj k ochro-
meniu obchodného financovania. Napríklad po as východoázijskej finan nej krízy 
v rokoch 1997–1998 obchodné financovanie rozvojových krajín úplne skolabovalo. 
Pod a MMF po as krízy v rokoch 1997–1998 objem obchodných úverov poskytnu-
tých bankami sa v Kórei znížil o 50 % a v Indonézii o 80 %. Po as krízy v Argentíne 
a Brazílii v rokoch 2001–2002 sa obchodné úvery znížili o 30–50 %. ([4], s. 21)

S recesiou globálnej ekonomiky sa s rastúcou intenzitou objavuje na celom 
svete politický tlak na ochranu pred konkurenciou dovozu a na ochranu zamestna-
nosti. Zvyšovanie prekážok v obchode s tovarom a službami je asto ve mi lákavou 
politickou vo bou. alším pokušením je obmedzovanie pohybu kapitálu vrátane 
najbezpe nejších operácií ur ených na financovanie exportu a importu. Ak si môže-
me zobra  ponau enie zo skúseností z hospodárskej krízy v roku 1930, potom je to 
skuto nos , že vytváranie prekážok obchodu iba znásobuje recesný efekt. 

Na Washingtonskom samite v novembri roku 2008 lídri G-20 zdôraznili, že je 
dôležité odmietnu  protekcionizmus a zachova  v ase finan nej neistoty otvorenos
ekonomík. Preto je ve mi dôležité, aby sa v nasledujúcich mesiacoch nezvyšovali 
prekážky v investovaní, v obchode s tovarom a službami a nezavá dzali sa nové 
reštrikcie alebo implementácie opatrení na podporu exportu, ktoré by neboli konzis-
tentné s WTO. V poslednom období mnohé krajiny zvyšovali úrove  uplat ovania
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ciel a obchod deformujúcich podpôr bez porušovania sadzieb a iných relevantných 
pravidiel WTO, ktorými sú viazané. Pre niektoré novo sa rozvíjajúce ekonomiky by 
zavedenie protekcionistických opatrení mohlo by  mimoriadne lákavé, pretože úro-
ve  záväzných taríf je ove a vyššia ako tieto ekonomiky v sú asnosti uplat ujú.

Pod a monitoringu vývoja obchodu, ktorý vykonáva WTO, od septembra 2008 
dochádza ku globálnemu narastaniu protekcionistických tlakov, dokonca aj v kraji-
nách G-20. Aj ke  to nie je všeobecný trend, pomerne asto sa zavádzajú dovozné 
povolenia, dovozné clá a prirážky, ako aj obchodné opatrenia na podporu tých 
priemyselných odvetví, ktoré elili ažkostiam na za iatku krízy. Vo všeobecnosti 
vä šina krajín zaviedla netarifné opatrenia. Pokia  by sme chceli spomenú  niektoré 
krajiny, tak napr. Rusko zvýšilo clá na niektoré produkty, napr. autá, Ekvádor zvýšil 
clá na viac ako 630 položiek, Argentína zaviedla komplikovanejšie pride ovanie do-
vozných licencií na niektoré asti áut, na textil, televízory, hra ky, topánky a kožený 
tovar a Indonézia zaviedla obmedzenie, pod a ktorého pä  kategórií tovarov (vrá-
tane odevov, obuvi, hra iek, elektroniky, potravín a nápojov) sa môže dováža  len 
cez pä  ur ených prístavov a letísk. V niektorých krajinách dochádza k zavádzaniu 
prísnejších štandardov na niektoré výrobky, aby sa tak zamedzilo ich dovozu; ide 
napr. o zákaz íny na dovoz brav oviny z Írska, ako aj odmietnutie istej okolády
z Belgicka, ko aku z Talianska, vajec z Holandska, mlie nych výrobkov zo Španiel-
ska i zákaz Indie na hra ky z íny.

Niektoré vlády, hlavne v rozvinutých krajinách, síce odmietajú otvorený protek-
cionizmus, ale uchy ujú sa k zavádzaniu extenzívnych stimulujúcich balí kov. Tieto 
by mali by  zamerané najmä na postihnutý exportný priemysel alebo konkuren ný
dovozný priemysel (napr. aerolínie, strojárstvo, oceliarstvo, polovodi e a automo-
bily). K najrozšírenejším patria hlavne subvencie do automobilového priemyslu, 
ktoré celosvetovo inia 48 biliónov USD, z toho 42,7 bilióna bolo poskytnutých vo 
vysokopríjmových ekonomikách. ([4], s. 22)

V tradi nom chápaní nejde o prekážky obchodu, ale v skuto nosti tieto progra-
my zamerané na ochranu podnikania, práce alebo po nohospodárskych príjmov mô-
žu spôsobi  obmedzenie a deformáciu obchodu, hlavne ak zah ajú klauzulu „kupuj 
domáce produkty“. Priemyselné subvencie v jednej krajine (napr. do automobilové-
ho priemyslu) môžu vyvola  reakciu ostatných krajín, ktorá bude ma  za následok 
zavádzanie ich vlastných subvencií alebo opatrení na ochranu pred dovozom od 
subvencovaných výrobcov. Tieto kroky sú ve mi nákazlivé a mohli by vies  k sub-
ven nej vojne, ktorá by ešte znásobila škody a viedla by k celkovému zhoršeniu 
stavu. Navyše, prostriedky, ktoré sa takto použijú , vy erpávajú zdroje, ktoré by sa 
dali efektívnejšie využi . Subvencovaný priemysel je navyše za ažený nadmernými 
kapacitami, ktoré bránia prirodzenej regulácii obchodu. Ešte horšia situácia nastáva, 
ak sa subvencie použijú na ochranu domácej zamestnanosti za cenu rušenia efektív-
nejších závodov v zahrani í, hlavne v rozvojových krajinách.

Globálna ekonomika je v sú asnosti uprostred naj ažšej recesie od ve kej eko-
nomickej krízy a preto je nevyhnutné, aby vlády pri prijímaní politicko-ekonomic-
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kých opatrení mali na zreteli ich medzinárodný dosah. Niektoré politicko-ekonomic-
ké opatrenia môžu síce z krátkodobého h adiska oživi  domácu spotrebu a výrobu, 
ale majú za následok nepriaznivú alokáciu zdrojov a ekonomickú efektívnos , vedú 
k diskriminácii zahrani ných výrobcov. Okrem toho sa pravdepodobne stretnú s od-
vetnými opatreniami ostatných krajín. Najlepšou obchodnou politikou v sú asnej
situácii je prijímanie takých finan ných a fiškálnych stimulov, ktoré znižujú ob-
medzenia obchodu tak, aby zníženie nákladov a cien bolo celosvetové. Okrem toho, 
zrušenie do asných opatrení môže by  po oživení ekonomických aktivít problema-
tické. Ove a výhodnejšie je preto znižovanie daní a fiškálna politika na stimulovanie 
domáceho verejného dopytu (napr. verejné investi né programy).

Na rozdiel od roku 1929 sa v sú asnosti medzinárodný obchod riadi pravidlami 
s cie om ochráni  svetovú ekonomiku pred pádom do alšej depresie spôsobenej 
obchodom. Ako to uviedol Pascal Lamy, generálny riadite  WTO, „WTO zabezpe-
uje reálnu ekonomiku, každodennú ekonomiku spolo ným poistením proti ažkos-

tiam spôsobeným jednostrannými krokmi, i už otvorenými alebo skrytými, záruku 
bezpe nosti transakcií v ase krízy, odteraz prvok odolnosti, ktorý je vitálny na spra-
vovanie globalizovaného sveta“. ([4], s. 23) Všetky krajiny sa musia riadi  týmito 
mnohostrannými pravidlami a poriadkom, aby tento systém v ase krízy obstál.

SWIFT (Society for Worldwide Interbank Financial Telecomunication) sa za-
iatkom 80. rokov stal neodmyslite nou sú as ou medzinárodného obchodu a ob-

chodného financovania. Prostredníctvom SWIFTu dochádza dnes už takmer výlu ne
k prenosu všetkých medzinárodných medzibankových správ. Preto aj štatistické 
informácie, ktoré má SWIFT k dispozícii, sú jedine né. Vo všeobecnosti sa udáva, že 
80–85 % obchodných transakcií sa finan ne vyrovnáva prostredníctvom tzv. o tvo-
reného ú tu, ktorý by sme mohli charakterizova  ako ur itý limit, ktorý odberate
dostáva od dodávate a a v rámci tohto limitu môže kupujúci plati  po dodaní tovaru 
pri splatnosti, ktorá môže by  hne  po dodaní, t. j. do 7–14 dní, alebo v rámci dodá-
vate ského úveru za ur itý as po dodaní. Platba sa realizuje naj astejšie platobným 
príkazom na úhradu. V sú asnosti banky využívajú na realizáciu platobného príka-
zu takmer výlu ne SWIFT. Teoreticky sa môže na úhradu využi  aj bankový šek, 
ale je to v sú asnosti pri tovarových transakciách naozaj len teoreticky. Zvyšných 
15–20 % svetového obchodu sa realizuje prostredníctvom „tradi ných“ produktov 
obchodného financovania, akými sú dokumentárne akreditívy, standby akreditívy, 
dokumentárne inkasá a bankové záruky.

Musíme však spomenú  niektoré súvislosti, dôležité pre správne chápanie šta-
tistických údajov, ktoré sú v rámci SWIFTu dostupné. Môžeme ich zhrnú  takto:

• Ako sme už uviedli vyššie, záväzky v rámci otvoreného ú tu, sa môžu vyrov-
náva  prostredníctvom platieb, ktoré sa môžu, ale nemusia zasiela  prostredníctvom 
SWIFTovej siete. Okrem toho platobné správy v rámci skupiny správ 100 (MT 100) 
ako zdroj štatistických údajov o obchodovaní sú skreslené, pretože sa môžu týka  aj 
iných ako obchodných transakcií, napr. súkromných platieb fyzických osôb, platieb 
týkajúcich sa FX transakcií, obchodov s cennými papiermi a pod;
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• „Obchodné“ štatistiky SWIFTu, ktoré sa môžu relevantne využi , sú tie, ktoré 
sa zaoberajú správami týkajúcim sa zvyšných 15–20 %, t. j. asti, ktorá pripadá na 
dokumentárne transakcie; 

• SWIFT sa nemá možnos  pozera  na obsah správ, a preto ani nemôže ko-
mentova , o aké objemy obchodov ide v hodnotovom vyjadrení. Môže pracova  len 
s údajmi týkajúcimi sa po tu transakcií;

• SWIFTová kategória správ 4 sa používa na prenášanie správ týkajúcich sa do-
kumentárnych inkás (s výnimkou 3 málo používaných správ v rámci „cash letter“). 
SWIFTová kategória správ 7 sa používa na prenášanie správ týkajúcich sa štandard-
ných dokumentárnych akreditívov, standby akreditívov a bankových záruk. 

ísla za roky 2003–2008 ukazujú postupný rast v zasielaní SWIFTových správ 
týkajúcich sa obchodu. Vrchol dosiahli v roku 2007 so 48 mil. správ. V roku 2008 
poklesol po et týchto správ na 46 miliónov. ísla za mesiace január 2008–február 
2009 ukazujú, že ku konštantnému poklesu došlo po júli 2008. V júli 2008 to bolo 
4,4 mil. a na konci februára 2009 už len 3 mil. ([4], s. 30) 

Problémom medzinárodného obchodu je aj rastúci podiel vplyvu dodáva-
te ských re azcov na svetový obchod. Stále viac a viac produktov sa vyrába pro-
stredníctvom dodávate ských re azcov, ktoré zah ajú jednotlivé fázy výroby. Ex-
portéri v dodávate ských re azcoch sú lepšie chránení pred finan nými ažkos ami,
pretože majú lepší prístup k úverom od kupujúcich. Ich vlastný prístup k financiám 
však postupne vysychá a aj globálni kupujúci budú musie  postupova  v poskyto-
vaní úverov reštriktívnejšie. Bankrot ve kých globálnych odberate ov bude ma  za 
následok silný dosah na dodávate ov špecializovaných výrobkov.

Oživenie tradi ných nástrojov obchodného financovania

V posledných mesiacoch obchodovanie na báze otvoreného ú tu zaznamenalo 
pokles. Exportéri súhlasia s platobnou podmienkou – otvorený ú et – len ak majú 
absolútnu dôveru vo i importérovi, ako aj vo i stabilite krajiny importéra. Nesta-
bilné trhy predstavujú hrozbu, pretože môžu motivova  importérov, aby sa vyhli 
plneniu svojich zmluvných záväzkov. 

Mnohé banky udávajú zvýšenie dopytu po dokumentárnych akreditívoch. Do-
kumentárne akreditívy sa všeobecne považujú za najlepší nástroj na znižovanie rizík 
pre exportéra aj importéra. Neprekvapuje preto, že akreditív sa dnes považuje za 
klasickú formu medzinárodnej platby pri exporte, obzvláš  v obchode medzi vzdia-
lenými partnermi.

Na jednej strane rastie dopyt po dokumentárnych akreditívoch, na druhej strane 
prísne úverové podmienky zna ne znížili prístup k obchodnému financovaniu. Pred-
met dostupnosti obchodných úverových liniek zostáva v sú asnosti rozhodujúci. 
Vä šina respondentov uviedla v prieskume ICC, že obchodné úverové linky pre 
podnikate skú sféru sa v poslednom štvr roku 2008 oproti poslednému štvr roku
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2007 znížili alebo boli zrušené. Banky ako hlavné dôvody na zníženie úverových 
liniek uvádzali tieto:

• aplikácia prísnejších úverových kritérií, 
• reštrikcie v alokácii kapitálu, 
• pokles trhov, 
• zníženie medzibankového úverovania.
Nedostatok likvidity a rast averzie vo i rizikám viedli vo viacerých krajinách aj 

k zvýšeniu úrokových sadzieb na úvery a akontácie. 
V minulom roku sa podstatne zvýšil po et súdnych príkazov na zákaz výplat 

z akreditívov na inom základe ako je podvod. Niektoré banky zintenzívnili kontrolu 
akreditívnych dokumentov, následne boli vo vä šej miere obchodné dokumenty od-
mietané aj za bezvýznamné diskrepancie. 

Zo Správy bankovej komisie ICC je evidentné, že exportéri požadujú potvrdené 
akreditívy aj tam, kde sa doteraz obchodovalo na báze nepotvrdených akreditívov, 
dokumentárnych inkás alebo otvorených ú tov. 

Na druhej strane banky, ktoré stále prehodnocujú svoj poh ad na riziko, znižujú 
aj úverové linky pre banky a asto dochádza k odmietaniu potvrdenia akreditívov. 
Navyše, dochádza k predlžovaniu celého procesu. Schválenie alebo zvýšenie ob-
chodnej úverovej linky pre vystavujúcu banku, ktoré trvalo nieko ko hodín, sa dnes 
vybavuje nieko ko týžd ov, niekedy aj mesiacov.

Bazilej II

Bazilej II, ktorý bol prijatý v roku 2004, mal za cie  zabezpe i , aby bola 
kapitálová primeranos  úzko prepojená na potenciálne úverové straty. Dôsledná 
aplikácia nových pravidiel priniesla neúmerné zvýšenie „kapitálových nákladov“ na 
obchodné financovanie, napriek tomu, že produkty obchodného financovania, ako 
napr. akreditívy, ktoré sú pre medzinárodný obchod rozhodujúce, sú spojené s po-
merne nízkym rizikom strát. 

Finan ná kríza znovu otvorila otázku dôsledného uplat ovania zásad Bazileja 
II pre obchodné financovanie. Vä šina odborníkov z oblasti obchodného financo-
vania sa domnieva, že zavedenie Bazileja II malo negatívny vplyv na stimulovanie 
bánk poskytova  obchodné financovanie. Zvýšenie kapitálových požiadaviek má 
obzvláš  negatívne následky na obchodné úverovanie malých a stredných podnikov 
a protistrán v rozvojových krajinách. Pritom posilnenie kapitálovej primeranosti je 
v rozpore s pomerne nízkou úrov ou rizika.

Kapitálové požiadavky v rámci Bazileja II sa líšia pod a povahy a štruktúry 
transakcií, rizika protistrany a rizika krajiny. Kapitálová náro nos  úverovania 
malých a stredných podnikov je v rámci Bazileja II štyrikrát až pä krát vyššia ako 
pri rovnakých transakciách v rámci Bazileja I. Je to ovplyvnené tromi primárnymi 
faktormi:
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• Bazilej II sa zameriava viac na riziko protistrany ako na trhové alebo ope-
ra né riziko. Pri stanovovaní kapitálových požiadaviek Bazilej II pripisuje zvýšenú 
funkciu bankovým odhadom pravdepodobnosti nesplácania úveru a straty v prípade 
nesplácania úveru. Pritom však neberie dostato ne do úvahy silné stránky produktov 
obchodného financovania. Výsledkom je, že riziká pri týchto produktoch sa pova-
žujú za rovnaké ako riziká pri poskytovaní niektorých nekrytých úverov, ako napr. 
kontokorentov. 

• Nepružnos  pri aplikácii splatnosti pri krátkodobom financovaní. Obchodné
úverovanie je svojím charakterom krátkodobým financovaním, so splatnos ou do 
180 dní, smernica Bazilej II aplikuje ro né splatnosti na všetky úvery. Kapitálové 
požiadavky sa zvyšujú d žkou splatnosti, a tak kapitálové náklady na obchodné 
financovanie sú umelo nafúknuté. Hoci národní regulátori majú právomoc posunú
túto hranicu, máloktorí tak urobili. 

• Nedostatok historických a opera ných údajov, ktoré by pomohli v zhodnotení 
atribútov rizika. Ve a bánk elí ažkostiam pri identifikácii a získaní dostato ných
údajov na to, aby mohli vytvori  overite né odhady atribútov rizika, ktoré by sa 
mohlo aplikova  na obchodné úverovanie. Vedie to k príliš konzervatívnemu hod-
noteniu rizika pri produktoch obchodného financovania, hlavne ak sa banky snažia 
vyhovie  štandardizovaným parametrom, ktoré boli dané národnými regulátormi. 

Požiadavka na zvýšenie kapitálu pri produktoch obchodného financovania 
pod a vyššie uvedených faktorov má v sú asnom kapitálovo obmedzenom prostredí 
za následok obmedzenie možností bánk poskytova  zmysluplné krátkodobé úvery 
podnikom. Zmeny v chápaní obchodného financovania v rámci Bazileja II sú jednou 
z ciest na zaistenie dostato ných finan ných tokov pre obchodné financovanie v a-
se prehlbujúcej sa ekonomickej krízy.

V záujme revidovania chápania obchodného financovania pri alokácii banko-
vého kapitálu je potrebné zdôrazni , že historicky sú tieto aktivity nízkorizikové. 
Mnohé banky potvrdia, že straty, ktoré zaznamenali z obchodného financovania 
v posledných dekádach, sú pomerne malé. Produkty obchodného financovania sa 
primárne vyzna ujú fixovanými krátkodobými splatnos ami a faktom, že záväzky sú 
pri splatnosti likvidované efektívnymi prostriedkami na ú toch. Navyše, aj v asoch
vážnych ažkostí, vo všeobecnosti zainteresované spolo nosti sa pokúšajú vyhnú
nesplácaniu svojich obchodných záväzkov, pretože si potrebujú zachova  prístup 
k obchodnému financovaniu, ktoré je pre vä šinu firiem životne dôležité. Obchodné 
financovanie by malo by  poslednou formou úveru, ktorú sa rozhodnú banky znižo-
va  a prvou, ktorú znovu obnovia v úverovo ohrozených ekonomikách.

V roku 2009 sa predpokladá, že krátkodobé obchodné financovanie so splat-
nos ou do 6 mesiacov bude menej zasiahnuté ako dlhodobejšie projekty investi nej
povahy. Široká škála finan ných projektov s odloženou splatnos ou bude najviac po-
stihnutá hlavne v krajinách BRIC (Brazília, Rusko, India, ína) a s ažším dosahom 
na multinacionálne spolo nosti.
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Záver

Prieskum ICC potvrdil, že sú asná globálna finan ná kríza tvrdo dopadla na 
finan né inštitúcie a trhy na celom svete. Toto náro né ekonomické prostredie môže 
v nasledujúcich mesiacoch ovplyv ova  objem obchodov. V roku 2009 pôjde o glo-
bálne spomalenie ekonomického rastu, hlavne v Ázijsko-Tichomorskom regióne. 
Predpovede na rok 2010 sú zatia  ve mi opatrné. Mnohí však predpovedajú, že bude 
na alej prevláda  ekonomický chaos. 

Vä šina finan ných inštitúcií obmedzila svoju úverovú politiku a aktivity, o
má celkovo negatívny dosah na likviditu na finan ných trhoch. Celková obava, že ak 
sa recesia bude prehlbova , kapitálové náklady budú alej rás , preto ešte zhoršuje 
sú asné trendy. Banky sa na alej zameriavajú hlavne na to, ako zlepši  štruktúru 
a riadenie svojich potrieb pracovného kapitálu v tomto prostredí. 

V týchto asoch extrémnej neistoty je rozhodujúce znovu vybudova  dôveru 
v partnerov. Pritom je ve mi dôležité udrža  financovanie malých a stredných pod-
nikov. Napriek vážnemu vplyvu finan nej krízy krajiny musia pokra ova  v obcho-
dovaní. Dostupnos  obchodného financovania je pre malé a stredné podniky životne 
dôležitá. V poslednej dekáde v mnohých bankách podcenili obchodné financovanie, 
ktoré nevychádzalo pri porovnávaní nákladov k výnosom tak dobre, ako niektoré 
„moderné“ produkty, napr. investi né bankovníctvo. Teraz nastal as, aby banky pre-
hodnotili svoj prístup k obchodnému financovaniu a urobili všetko pre to, aby mohli 
v o možno najvä šej miere vyhovie  rastúcemu dopytu po produktoch obchodného 
financovania.
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