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Bubliny na finanénych trhoch

4 cas’

Konzekvencie a lekcia

Bublina praskla v marci 2000. Akciové trhy vtedgmzamenali prudké poklesy indexov.
Firmy krachovali, investori prichadzali olrai vel'ké finartné prostriedky. Medzi

skrachované spatoosti patrilt :

1. Webvan (1999-2001)

ISlo o spolénog’, ktora vystupovala ako online-potraviny. Tato spobg’ je prikladom toho,
Ze ke’ ma niekto dobry napad, nie je dobré’raslis rychlo. Péas 18 mesiacov ziskala tato
spolatnog’ kapital vo vysSke 375 milionov USD prostrednictvéP®. Expandovala do
o6smich americkych miest. Bola ocenena na 1,2 @IdBD. Nebola vSak schopna priléka

dostat@éné mnozstvo zakaznikov. Zbankrotovala v jali 2001.

2. Pets.com (1998-2000)

Té&to spolénog’ na vlastnej koZi zistila, Ze reklama spwlos’ nez&chrani, nech je akdkek
dobra. 1Slo o spolmog’, ktorej hlavnowinnog’ou bolo zasobovanie pre domace zvierata. Ich
maskot v podobe rozpravajuceho Steniatka vyrobemngdomoZzky sa stal tak popularnym, ze
sa objavil v multimilibnovej reklame @as Super Bowl-u. Prostrednictvom IPO ziskala

spolatnog’ 82,5 milibna USD a 9 mesiacov nato zbankrotovala.

3. Kozmo.com (1998-2001)
V tejto spol@nosti bolo mozné zakipsi rézne druhy produktov — od DVD po r6zne snacky.
Donéaska bola zadarmo a do hodiny. Prave toto doltitio spolénog’ na kolena. Donaska

zadarmo sica bola atraktivna pre zakaznikov, aaKak niekto objednal Zuvky, nepokrylo
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to naklady dopravy. Na ziskanie kapitalu nikdy nepla IPO, napriek tomu ziskala kapital
vo vySke 280 milionov USD.

4. Flooz.com (1998-2001)

Flooz mala by online mena, ktora by bola alternativou kreditngahet. Fungovalo to tak,
Ze najskor by sme si museli képircité mnoZstvo Flooz, ktoré by sme potom mohli péuzi
pri maloobchodnych partneroch tejto spwlosti. Od investorov sa podarilo tejto spwlosti
ziska’ 35 milibnov USD.

5. eToys.com

Tato spoldnog’ ziskala prostrednictvom IPO 166 milibnov USD v imd&99, nocasom

klesli akcie z 84 dolarov na 9 centov. To sa udpaéas 16 mesiacov. eToys bola zatvorena v
marci 2001, prevzala ju vSak spohos’ KayBee Toys a teraz je apéa trhu.

Medzid’aSie skrachované firmy patrili: Boo.com, MVP.coma.€&m, Kibu.com,
GoWorks.com

KedZe prisliTudia o peniaze, mali menej a teda celé hospodarstvo sa spomalilon&kika
teda zaznamenala recesiu, z ktorej sa spaméatavatkd 2002

Pri dot.com bubline sa urobili chyby, ktoré by ssmali opakové& Bohuzial, mnohfudia nie
su schopni pdiit’ sa z vlastnych chyb. Jedna z chyb, ktora je pril&pbubline a nevyhla sa
ani tejto, je chamtivascloveka. Ta pohi#al'udi, aby ziskavali stale viac. Akonaliledia
zarobili v&Sie mnozstvo p&azi, chceli ich zhodnatia ma’ stale viac a viac. Investovali aj
napriek tomu, Ze vedeli, Ze projekty, do ktorycheistuju nie su kvalitné a sulirei rizikové,
pretoze im to na kratke obdobie prinieslo obrovaké&y. V tomcase to bolo vyhodné pre
kazdého — banky zarabali na Gveroch, investoristoxali s vékou finartnou navratna®u,
T'udia zakladali spokmosti, pretoze nebolo trebalsg’ velké poziadavky na to, aby mohli
vstupt’ na trh. Zakladali firmy, ktoré chceli vybudavaa ,péar dni“. Stabilna firma sa v3ak
takou rychlogou vybudovéd ned&a. Dokonca vedeli jednoducho ziskapital
prostrednictvom IPQudia boli zaslepeni, mysleli si, Ze akcie budd’ dkanekonéna a to

ich polozilo, to bolafalSia chyba.
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Bublina s nehnutd&nos’ami a Gverova kriza

S prilevom kapitalu na sekundarny hypotekarnyked, FED zniZzil irokové sadzby v rokoch
2001 — 2004, bol sektor financii pod obrovskym diakposkytovania stale viac a viac novych
averov investorom baZziacim po stale vysSich vynbswéetky tie najhorSie mozné inovacie
vo finantnom sektore sa udiali v tomto obdobi: Gvery s riggati amortizaciou, ,liar loans"
alebo avery klamarov, 100% financovanie, FICO baihie pod 500, dt V podstate kazdy
mohol dosté taku vysokiastku prostrednictvom Uveru na ndkup nehimgsti, aku chcel.
Pod’a Robertsa ,za hlavné piiy bubliny s nehnutaos’ami mozno povazovdieto Styri

vzajomne suvisiace faktory:

1. Oddelenie pbévodu, splacania (sluzby) a drzaoit@ia vo finartnom rezorte.

2. Zavedenie inovacii do Struktirovaného financeavarexpanzia na sekundarnom

hypotekarnom trhu.
3. ZniZzovanie Standardov pdigk a rast subprime p@zek.

4. Niz8ie sadzby stanovené FEDom.“

Podmienky na finantnom trhu, ktoré podnietili vzik bubliny

VacSina obchodov s nehnliteog’ami prebieha prostrednictvom Uverovania. Po druhej
svetovej vojne zaznamenala Amerika rozmach stagblmiSpodsob financovania bol skér
konzervativny. Vznikla bezna amortizovana hypotdkdo hypotéka spravidla vyZzadovala
20 % zalohu. Konzervativne poZziadavky sa staliddesiom pre nasledujacich 50 rokov,
ktorych dosledkom boli nizke miery nesplacania soky stupé cenovej stability trhu.

Casom sa v3ak Zalo s hypotékami a inymi pakiami experimentowa

Typy poskytovanych Uverov
V USA existuju 3 zakladné kategoérie poskytovanyebrav: ,Conventional, Interest-Only a
Negative Amortization alebo Gvery s negativnou diméciou“* Hlavnym rozdielom medzi

tymito typmi Uverov je to, ako je istina ovplyvnemgsgnymi splatkami.
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BeZna hypotéka (conventional mortgage)raahucitu ciastku istiny do mesaych splatok,
dih. Interest-Only funguje tak, Ze mésa sa splaca len Urok z p&aia. Negative
Amortization alebo Gver s negativnou amortizaceuyer, pri ktorom sa nesplaca plna
Ciastka uroku, ale len jehwastka a zvySnéag’ sa prip@ita k istine, ktora sa splati na konci.
Takto si diZnik kazdy mesiac zvySuje svoj dih.

Lawrence Roberts vo svojej publikacii The Great slng Bubble uvadza aj rozdelenie
diznikov do 3 skupin pdd ,FICO bodovania“. FICO rizikové bodovanie je najj ktory
vytvorila spol@nog’ Fair Isaac Corporation, ktora vyuziva prognostioiajetkovy model
zaloZeny na analyze spotreligkého profilu a jeho Uverovej minulosti.

FICO bodovanie teda rozklge dlZznikov do 3 kategdrii

1. . Prime — maju vysoké FICO skore; vysoka miera zoddawsti pri splacani dlhu
2. Alt-A — nieco medzi Prime a Subprime

3. . Subprime — maju nizke skore; znamena to, Ze v ogtiuinal dotgny problém so

splacanim

Taburka ¢.1 — Matica typov diZznikov vs. typov podiiek (hypoték)

Conventional Interest-Only Negativ
Amortization
Subprime Subprime Subprime Interest | Subprime Neg. Am.
Conventional Only
Alt-A Alt-A Conventional | Alt-A Interest Only | Alt-A NegAm.
Prime Prime Conventional | Prime Interest Only Prime N&q.

Zdroj : The Great Housing Bubble, str.12

Poktmvanie.

4 ROBERTS,L.2008. The Great Housing Bubble, Las Vegamtktey Cypress Publishing, 2008, ISBN 0-615-22693+0
12

® ROBERTS,L.2008The Great Housing Bubhléas Vegas: Monterey Cypress Publishing, 2008, 18B3.5-22693-0, str.
12



