Derivativele si ladul

de Razvan Tudor

Derivativele sau derivatele (denumiri generic incorecte din punct de vedere
gramatical utilizate pentru Instrumentele financiare derivate) sunt instrumente
a caror valoare, dupa cum sugereaza si numele, deriva din valoarea unui alt
activ sau instrument.

Din aceasta cauza, ele au devenit extrem de utilizate in npietele financiare
internationale. Tncetatenite raman insa doua aspecte: hedgingul (acoperirea
riscurilor) si speculatia.

Pe de o parte aceste instrumente au reusit sa ofere un tip de asigurare
pentru o gama de riscuri neasigurabile in mod traditional, cum ar fi: cursul de
schimb valutar, rata dobanzii etc. Pe de alta parte, aceste asigurari nu ar fi
fost posibile daca in piatd nu s-a fi aflat operatori interesati sa castige din
preluarea acestor riscuri. Una peste alta imaginea este aceea unei biocenoze
(hedgeri, speculatori, arbitrajeuri, etc.) care isi traieste ciclurile de viata intr-un

biotop (bursa), alcatuind impreuna un nou tip de ecosistem.

Dar viata Tn orice forma se manifesta pe pamant, in momentul in care ea este
perceputa de oameni, are tendinta a ramane in consgtiinta generatiilor

urmatoare ca mit.

Pornind de la acest aspect, si ludand Tn considerare faptul ca aceste
instrumente au devenit extrem de tranzactionate pe pietele traditionale, Tn
scopuri diverse, as vrea sa ma opresc asupra unor mituri (enuntate acum
cativa ani de un oficial al Federal Reserve) care inconjoara, deja, derivativele

si utilizatorii lor.

"1. Derivativele sunt produse noi, complexe si sofisticate create de specialistii
de pe Wall Street.
2. Derivativele sunt instrumente speculative cu un grad de levier extrem de

ridicat.



3. Marimea enorma a pietei derivativelor micgsoreaza capitalul bancilor
transforménd tranzactionarea acestor instrumente intr-o practicd bancara
nesigura.

4. Numai corporatiile multinationale si marile banci pot avea un scop in sine in
tranzactionarea instrumentelor financiare derivate.

5. Derivativele financiare sunt ultima moda in domeniul managementului
riscului.

6. Derivativele iau bani din sfera productiva si nu pun nimic la loc.

7. Numai organizatiile care cauta riscuri ar trebui sa utilizeze derivatele.

8. Riscurile asociate cu derivativele financiare sunt noi si necunoscute.

9. Derivativele creeaza legaturi intre participantii la piata crescand riscul
sistemic.

10. Din cauza riscurilor asociate cu instrumentele financiare derivate,
reglementatorii domeniului bancar ar trebui sa interzica utilizarea derivatelor

in orice institutie acoperita de Federal Deposit Insurance."

Desi orice comentariu este de prisos acestor afirmatii, cateva intrebari s-ar
impune:

Daca tranzactionarea lor este atat de periculoasa gi de nesigura, de ce
practicile bancare internationale incearca sa reglementeze aceste activitatii
din ce Tn ce mai strict? Ba mai mult de ce state precum Grecia devin clienti ai
unor agentii de brokeraj foarte mari pentru a-gi acoperi expunerile pe care le
inregistreaza.

Si nu in ultimul rand de ce oameni ca George Soros si Warren Buffet, care au
cagtigat averi de pe urma tranzactiilor cu asemenea instrumente, sunt acum
partizanii ideii de a se renunta la tranzactionarea acestor instrumente la nivel

global?

Raspunsurile cu privire la atitudini, cu certitudine, nu pot fi ca la ruleta
ruseascd, dar rezultatele din pacate nu fac sa certifice decat in singur lucru: In
afacerile cu instrumente financiare derivate e la fel ca in iad: e ugor sa intri
dar e al naibii de greu sa iesi.
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