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Prava ¢i falosna

Emisny odbor Nirodnej banky Slovenska
v spoluprici s tlacovym oddelenim NBS pri-
pravili inStruktiZnu videokazetu, ktora

metodicky poméZe pri Skoleni pracovnikov
bink a zmenarni prichadzajicich do styku so
zahrani¢nymi valutami.

Obsahom videokazety je popis ochrannych prvkov
pravych bankoviek a ich napodobeniny na falzifika-
toch.

Ceny su diferencované podla podiu
objednanych kaziet:

1ks— 9ksa2900Sk
10 ks — 19 ks i 2 600 5k
20 ks — 29 ks 4 2 400 5k
30 ks — 49 ks 4 2 200 Sk
50 aviac ks 42 000 Sk
¥ cendch nie je zaritand DPH.

emcovia si moZu videokazetu

..Pmﬁ & falosna* objednat na adrese:

: Nirodni banka Slovenska, odbor

 verejnych informacii, tlacové oddele-

‘nie, Stirova 2, 813 25 Bratislava. Bliz-

sie informicie na & tel.: 5953 2569,
326 755, FAX: 5953 2879.




@

NARCENA HANKA SLOVENSEA

Ing, Adela Hoskovi, PhD.

Portfiliove investicie ma SIOVEnsSKD .o
Porfolio Investment in SIovakifn ..o i

Ing, Jozel Kollir, PhiD.

EURO ako medzinarodmil MM ... oo ee oo mssns vses snsins sessensisassisi s

The EURO as an International Currency

Inge. Peter Trichly

Systém ochrany vRIBHOY .o i s i

Principles of the Deposit Insurance System

Ing. Eleondra Veresovi
Komeréna banka a Jej imida ..o
The Commercial Bank and its Image

 RESTRUKTURALIZACIA EKONOMIKY
Prof, lng. Viera Bacovi, CSe.
Restrukturalizdciou k vikonnosti a konkurencieschopnosti
ehonomiky SR .o .

Restructuring of the Slovak Economy to Improve Perfomance

and Competitiveness

GALERIA OSOBNOSTI

Mer. Frantifek Chudjik

By anbiBele SEVIEIIE. ..o conmmrsommmssm s i s e e i b 59 s

Z0 ZAHRANICIA

Sufaz vedeckyeh pric na pocest Jacquesa de Larosiera ...

Essay Competition in Honour of Jacques de Larosiére

ATLAS PENAZI

Ginbriel Schlosser
Islandskad repubika ..o i i i
Teeland

Internet: http://www.nbs.sk

ﬁ-ﬁﬁ]?‘mnbmic and Monetary Developments of the SR

A2

I8

19

BIATEC
Odborny bankovy casopis
februar 1929

Vydavatel | Fublished by;
Maradna banks Slovenska
Mational Bank of Slovakia

Redakéna rada / Editorial Council:
In. Viadimic Masar (predseda),

Mgr. Soia Bahincova, PnDr. Eva
Barlikova, Ing. Adam Celugak, CSc.,

| Prof. Ing. lrena Hiavatd, CSc.,
| Ing. Stefan Krdbk, Ing, Jozef Krautz,
| Do, Ing. Jozaf Maklch, CSc.,

Ing. Gabrigta Miklogoa, Ing, Miroslav

| Marangik, Ing, Favol Ochotnicky, CSa

Ooc, Ing. Anna Pilkovd, C5¢. MBA,
Ing. Monika Siegelova,
Boc. Or, Ing. Viadimir Valach

Redakcia / Editorial Stafi:
gafredartorka / Editor in Chig
Magr. Sofa Babinocowd @ 5253 3542

zastupkyhna Sefradaktorky | Editor
Ing. Alica Poldnyiava T 53533 3544

wylvarna radakiorks | Graphics Editor
Anna Chovanova = 5853 3543

Adresa redakcie [ Editorial Office:
Marodna banka Slovenska

redakcia BIATEC

Stirova 2, 813 25 Braticlava

fel: 5053 3542, 5853 3543, 5053 3544,
1el ffax: 308 524

| Objednavky na inzerciu prijima

redakcia; ¥ 5953 3543
Potet yydani: 12-kral do roka

Cena vytlacku:
19,10 Sk vratane OPH + poftovne

Roctneé predplatne:
229 Bk vratane DPH + poslovne

Tiag / Printed by: | + 1 print, spol s 1.0
Miynske Luhy 27, B21 05 Bratslava

Predplatne, distribucia, reklamacie /
Subscription:

FMS, 3, 5., KoSicks 1,

H13-80 Bralizslava, tel,: 506 343 68

Termin odovzdania rukopisov:
1. 24999

Datum vydania: 15 2, 1935

Registracné cislo: MK SR 6958/92
IS5 1335 - 0200

1. strana obalky | Front Cover:
Jurajovska medaile zo zlala, 18 stor,
2o zhiarok Mizea mincl
Kremnica [/ S George madal of gold.
18th cenury, From collection

ol Ihe Mussum of Coing and Medals
al Kremnica

Foto: Mikulag Carveriansky

a medaill


http://www.nbs.sk

Toky #ahraniéného Kapitdlu magi najéastejéic formu
priamych zahranicnych investicii, ponfaliovych investicii.
pozicick a dlhodobyeh dverov,

MajefekiivnejSou formou zahraniéného kapitdlu s pria-
me zahraniéné investicie (PZ1). Ide o také investicie, kio-
ré mvestorovi zabezpecujn uréity podiel viastniciva a kon-
trely konkrétnej organizicie v hostitelske) krajine. Na
rozdiel od portfdliovich investicii vsupuji prizmo do vy-
robnej, obehodne] alebo obsluine] sféry konkrétnej ekono-
miky.

Priame zalranicng investicie by mali byl klicovou for-
mion prenikania zahmnicného kapitdlu do nasej ekonomi-
k. Mali by sa stal zdkladom modernizicie vyrobného za-
radenia, transferu novyeh  technolosii,  know-how.
vytvorenia zdrave] konkurencie, efektivnejsieho integro-
vania nase) ekonomiky do medandrodne) delby price.

Financovanie schodku be#ného déu platobne) bilancie
Je prakticky mozné iba z prebytku na kapitdlovom Géte.
predovietkym 2 cisiého dovozo kapitdlu alebo 2 devizo-
vyeh rezerv, Napvyhodnej&im sdrojom si pricme zuhranié-
né investivie, kioré do konkréinej krajiny prichideu dl-
hodobo,  ZvyEajne S0 spojenéd s moderniziciou
a viestrannym zdokonalenim hmotnych kapitdlovych hod-
not v krajine. pricom neevysugd jej zadlzenost, a teda an
arodenie,

Prisenym  zahramiénym investicidm g ich v¥voju nao
Slovensku sme sa na strinkach casopisu BIATEC podrob-
ne venovali ¥ €. 3 a 4/|997 a &, 4/1998,

Magmene] elektivaa je 1 Gast zahranicného kapidlu, kio-
ri prichddza do krajiny formon zahraniénych dveroy,
Jednak ide o peniaze, Ktoré trebi v stunovenom dase vritif
vritane drokov o v pripade, e nie st sprivie investovane,
napr. do rozvoja priemysclog vyroby. ide o milo efekiiv-
ne imvesticie.

Portfoliove investicie

Portfoliove investicie (Pl predstavogo pohyb cennyeh
papierov, kioryeh zmyslom je hodnoteny vinos, zatial o
v pripade PZAD sa okrem v¥nosa mita o) s moinosiou vply-
vu ma ui existujice alebo prive vytvirané podniky. Na
portfaliove myesticie viac posobia jednak fakiory, ako si
vinosy ¢ cennyeh papierov, drokeveé miery, ulé aj rozne
spekulacné manipulicie. kel vplyy sa ea uréitveh podmie-
nok miFe velmi rychlo smenil v pozativiiom alebo pega-
fivnom smere o tvm mode destabilizacne posobit aj na pla-
tobnii bilanciu krajiny. T Sast portfaliovvch investicil,
ktord sa viodi do akeii bude menej pulzujicy, pretore sme-
ruje do sféry dihodobejsich vyrobnych zimeroy,

G

MAROIES A BANREA SLOWTENSEA

ORTFOLIOVE INVESTICIE NA SLOVENSKU

_ Ing. Adela Hogkova, PhD.
Inititat menovych a finanénych Stadii NBS

Rozsah zahranicnych investicil vkladanych do rdenyveh
druhov cennych papieroy zivisi od rozvinuiosti kapitilo-
vého trhu,

Vyhody a rizika spojene s prilevom
portfiliovich investicii

Ako y¥mamnd pozitivum sa uvidea vy38E spoluaéasi
na riziku. Zohramény investor pedporuje cinnost fimmy, do
Kiore) investoval, pretoze mid zaujem na tom, aby prospe-
rovala, Velké investicie do akeli médu danej krajine pri-
niesi vyvhody spojend s transferom technoldgii, know-how,
5 pristupmi na.svetove trhy, a tym odrzame alebo st za-
mestnanostl a pod.

Dalsou vyhodou je dihedoby prinos zvvienia rhovo
orientovanych wkov, Fungujica burza cennvch papierov
mibie prispiel k lepej alokdcii kapitilu. Sagasne s vply-
vom gahranicneg] konkurencie sa vyivira tlak na sniFovanie
domicich drokovich sadzieh a 1ym si mobilizuje domici
kapitdl pre miestne firmy s nigsim ndkladmi,

Worejto sfére existuji aj urditd rizikd, napr. splatnost bon-
dov moze byl nedostatoénd na financovanie dlhodobych
projektoy. Si redlne obavy 2 nestability kritkodobého ku-
pitdlu, ktory sa na sdklade doterajiich skisenosti spriva
dosi nevypocitaielne.

Porttoliove investicie smeruju predovietkym do krajin.
Kroréurobili nagvacsi pokrok od dverove krizy v osemde-
statych rokoch. t). tam. kde sa zlepSilo makrockonomicke
nadenie, kde sa realizovali privatizalng programy, kde je
roevinuly kapitdlovy trh a pod. Smeruji do krajin, kde in-
vestori predpokladaji velky ckonomicky rast o dlhodobi
stabilite. VyuFivagn viak af moznost predpokladu yyso-
kveh krthodobych ziskov, koré vyplyvigi 7 okamiityeh
vyhod nekongistentnosti domace] politky !,

WV menie] miere porfoliové mvesticie smeruji aj do
krujin, kioré este nedosiahli takato aroven, ale je tu pred-
poklad pozitivneho viveja, V tomie pripade pochadeajo
snhramiéni investon skor s keatkodobymi vkladmi, vyuzi-
vajucimi vysoke kritkodobeé eisky vyplvvajice # okamii-
tvch wyhod. wytviranych momentilnon neucelenosiou
ehonomiky. ko je zdroven sprevideand vysokvmi dro-
kovymi sadsbami,

Pohyby kritkedobého kapitilu sa uskutoéfiujd v rdmei
#mien pohfndivok a sdviikov luzemskvch rezidentoy vog)
zuhraniénym. Okrub rezidentoy moze zahifial vlidu, banky

VO0sowsky, B PRy sahranitniho kapiviln mi své vwhody o ik,
Prahat, Bankovmctve 1995, ¢ 3
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o meé finanéod instideie, nandnyeh spro-
stredbovitelov (burvovych brokerov, ob-
chodnikov s cennymi papicrmi a pod.), ale
1 priemyselné a obchodng firmy., 2 1ohto
hiadiska najtypickejdimi kritkodobymi do-
kumentmi su vklady centmiloveh s obehod-
nyeh bink. zmenky. dvery a pod.

Opatrnost viak treba aplikoval v rime
kritkodobyeh portféliovich investicil, kio-
ré a0 velmi pohyhlivé, UF pro malveh ni-
znakech, vodi nim negativoyeh, sd sfuho-
vand 2 krajiny. €o vo viESSich mnoZsivach
mivie spisoboval aj zavainejsie poruehy,
Prevenciou vodi takymto givom je &0 naj-
lepsi prehilisd - Statistické informdgie. Preto
treba venoval vyenamng pozormnost sledo-
vanin portfoliovych nvesticil v krajine
a preventivoe vybudoval kvalitny Slatistic-
kv systém ich pohybu.

Tab. 1 Portfoliove investicie na Slovensko v 1. pobroka 1998

Inkasa (kredith (+4 | Plathy (debet) §-1 Suldo
- mil, Sk | il USD | il Sk [ il USD mil, Sk _|mil. USD
Portfoliove mv. spolu 2235 |64l 30980 (-114.5 |-17595 | -S04
Aktiva TORLS |59 W60 | 513 | 2955| 83
Majetkove cenni paplere | | W24 [ 558 =1 7850 | <502 1934 3.5
Dizobné cenné papiere. | 1335 | 3.8 30| o9 | was| 29 |
Obligsicie o rmenky II[.!._.'i 7 H ;FH H,I‘J_“ 12004 i_ﬁ_
Mibstroge pehaineho trhu 1300 04 AL 09 18,0 1.5
Fimanéng derivity 0,6 1.0 {10 {0 [l 1
Pasiva 1570 | 43 2220 | 633 [20550 ) -84
Mujetkové cenné papiere | 15360 | 4.3 220 | 633 20560 | 588
Dizobné cenné papiere L | D0 (40 1.4 I 4
Obligicie a zmenky 00 | 00 0o 0o an|  og
Nibstroge petizncho e AT L X 14 1.0 [0 (1.4
Froamndng dervity HH i (1] Ml (K] i

Medzi najivpickejiie dihodobé dokumen-
tv pairia akcie, dihopsy (urcitym podie-
lom), stabilizadnd podicky. poZicky na [i-
nancovanie dovozy, vinzang poicky a pod.
Pre iskunie zahranicnyeh pi#icieh md vyenamnd dlohu vy-
pracovanie déveryhodnych progektov, schopnos? efektivig)
absorpeie krajiny, komulicie pd#iciek. vyika droku a pod.

Vivaj portfaliovyeh investicii na Slovenskuo

Dratabizes pre sledovanie o analyzu porddliovych investi-
cil oo Slovensku bola doneddvna obmedzend. Naj-
kompletnejsi preblad o objeme obchodov s cennvimi pa-
picrmi ma Stredisko cennych papierov SR, 4 5, Bratislava,

Mirodnd banka Slovenska prcbeine sleduje portfoliove
investicie ny #iklade tdajov oslovenych indtimieil, dopo-
stal vaak nebolo modné 2istif, aky podiel PLsa v saéasnos-
ti durt smapoval ¢ celhovébo objemu obchodoy 5 cennymi
papiermi. ¥ roku 1998 NBS radala spracovival vykazova-
nie Pl poedfo Manualu MMF 2 ro 1993, piate vydanie,
v strukture ako v b, [ Uvedena Struktirn vyhovuje po-
fndavkiam MMFE. problémy sa ststreduji do ich miplne.

Burza cennych papierov. a. s.. Bratislava (BCPB) zaca-
la sledoval podiel ralrumicényeh investoroy ma celkovom
objeme obchodov v roku 1996, Vysledky st overejiovand
v Rodenke BCPR. Uvedené iidaje nezahinngi objem oh-
Chodov v RM Sysiéme Slovakia, o, 5., kde so viak nepred-
ok bt vyriene sl pediel aéastn sahraniénych investoroy.
£ celkoveho objemu obehodov ahrianicnych investoroy
podicl RM-Sysiému Slovakia, . 5., predstavage priblizne 5
a7 8 % no eiklade oho podiel BCPB, L) 92 - Y3 % moz-
no povadoval za dostatocne preukidzatelmi daribdzy,

Udaje zs portféliové investicie na Slovensku v uvedenej
struknire zatial nemoZeme: porovnaval « hiadiska vyvoju,
kedZe je v danom zlazeni vypracovani-po preykeat. Vivo-
Jowe tendencie mozemie sledoval tha v dhmnveh ddajoch.

Lz o proy pohifad je rregmu rozkolisanost vo vyvoj cel-
kowvého ahjemuo PLna Shovenshu.

Voroku 997 o v prvom polroku 1998 zarnamenal <lo-

Pramen: NBS, Situadnd spriva o menovom vyvop v SR a0 august 15995

Tab. 2 Portfoliove investicie na Slovensku

rok 1996

ruk 1997

[ v mil. Sk} v mil, 5k)
Plvahmnici | 20040 28958
Pl v SR IS0 F278.0
Pl spolu 29020 3422

Pramen: Vyrotnd spdivae NBS 1996, 1997 Sieadnd spriva
O mEnevem vyvogl v 5B o aegust 1998

vensky kupitialovy trh odlev portfaliovych investicii. Vela
culranifnych mvestorow predalo svoje podiely (majethove
cenné papiere) v slovenskyeh firmidch., Co sphsobilo pokles
zahranicne] kapitilove) acast do 10 % v slovenskyeh pod-
nikoch 0 2.1 mld. Sk,

Udaje Burzy cennych papierov s iastodne odlidng,
BCPE obchoduje iba so slovenskymi cennymi papiermi,
Lde # celkovieho obratu pripada na zahraniénych portfalio-
vyeh mvestoroy pri predaji @ % . prn kdpe 10 % a v rimes
celkoveho abratu padiel 10 %, Objem predanyeh cennyveh
papierov na BOPE bol za 1 polrok okolo 1.6 mid. Sk

MBS ako porovmudelny Odag vykeewje 157 mil. Sk, Oba
tdaje st uvedens v trhovych cenich. Rozdiel moze spotival
v ne Struktre respondentov, v inej Struktire skimanych
drubov cennyeh papierov a pod. Y budieom obdobi by bo-
lo vhodné pre potrehy platobnej bilancie vyu#ii oba 2droje.

Metodicke pristupy spracovavania P1

Melodicke pristupy no spracovivanie portfoliovych in-
vesticti v jednotlivieh ekonomikich v saéasnosti vychi-
deaji # jednomych predpisov MMFE — Manuilu 2 roku
TO93, piate vydonie.

W Manuali je vvenmmne revidovand tak oblist platnost,
ako aj klasifikicie portfaliovych investicil. Formilne roz-




lisovanie medz dlhodobymi o keitkodobym investiciami
iprvé sa tykaji povodne] splatnosti vyaie) ako jeden rok
alebo ber uvedene) splatmost a druhé sa tykaji povodne)
splatnosti jeden rok alebo meney, resp. na videnie) sa pre
Pl nerobi,

Skutotnost, #¢ pdvodnd splatnost je teraz pre mnohych
ucastnikov trhu menej doleZitd pri investicnych a dvero-
vych aktivieich, mala za nisledok zoradenie daldich
nastrogoy do PL

Hlavné elozky PL Ktoré si Klasifikované pod aktivami
a pasivami, si majetkove a dlhové cenné papiere. obu dru-
hy evyCane obchodované ni organizovanych o ostatnych
financnych trhoch. Dlhoveé cenné papiere sa dale) delia na
dlhopisy a zmenky, ndstroje pefinzného trhu a finanéne de-
nvily vritane mnohych novych finanénych nasteojov, ako
st magetkove cennd papiere, dizobné cenné papiere, dilo-
pisy. dlzobné dpisy. eenné papiere penainého trho a der-
wity, vhetko za aktiva o pasiva o za dstrednn banku, vlidu,
ubchodné banky o ostatné sekiory,

Problémy spajené so zberom tdajov
P1 na Slovensku

= NBS sleduje portfaliové investicie prostrednictvom
vykazoy # podnikove) sféry a obchodnych bank. Chybajo
zatial zdroje od jednotlivich brokerov, kedze zavial me je
vyneseny problem moZnej duplicity v kembinden s Gdaj-
mi ¥ podnikove) oblasti.

* V sicasnost nie je jednoaiodne stmovend a na ziklade
toho nie je désledne plnend ohlasovacia povinnosl respon-
dentov pri vykazovan predmemnyeh dit pre NBS. 7 (ohito
diwodu nie je dostatoCne preukdzaemd moznost duplicity.

* WV pripude kritkodobych produktov Kapitalového trho
nie je mednd s doststoénou mierou presnosti zachytif ich
pobiyb a vyIGEE urcitd modnost duplicity. Na zdiklade kon-
zultdcii s pracowvnikmi burzy mohli by byl duplicitng a)
udaje o Pl z jednotlivych podnikov pri nahlasovani pre
NBS. Mohlo by 1o byf & dovodoy dvoqiiého hldsena, 1.
Jednak # uvedenyeh podnikov, a jednak kustodskyeh bink,
ktord ich cenné papiere spravigji.

* Pre potreby plutobne] hilancie sa portféliove investicie
sleduji v irhovich cenach, Kloré vyjodrujd penafné loky.
W tomito pripade, ok podas sledovancého obdobin mstane
viesi puhiyh cien jednstlivych cennyeh papierov, dplne sa
strica prehfad o drovni skutoéného abjemu akeii. Nupr. za
prvy polrok 1998 dochddealo ap k 51 % znizenio ceny nie-
ktoryeh akcii, to vo vyjadreni v ichovych cendch mode na-
vodil zddanie, Ze objem akeii poklesol. 2 whto divodu pre
lie organizicie, klore sleduju prave problematiku drovie
stavu aketi, bolo by potrebné uviest PLyy v stilych cenach,
Je wiak otizme: ktorid instinaci.

Zavery k problematike portfoliovych investicii
Brubou vygnamnou fasfou sahraniéného kapataly, klori

by mohla pasobit na Groven platobnej bilancie su sahra-
micnd portfdliove investicie. Tielo sice v sucasnost neza-

(A
fed)
e
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namenivau vyrienesi objem, to s viak po upokaojeni si-

tuicie na slovenskom kapitalovem iwhy moke smenit.

Paradoxom je, e ozivenie slovenského kapitilového -
hu je fazko modnd prive bee vstupu sahraniénych portfiali-
ovych investorov, Vo stfasnost medno konstatoval ich slu-
by eldujem o investovanie na Slovensku, ba moZno
pozoroval ad pokles,

Odradza ich predoyvietkym:

— nizky rating politicke) stability Slovenska.

—nizka transparentnost tthy - nedostatoénd dostupnost
dalezitych informiacii, absencia cenotvomého trhu a niz-
ka informatnd hodnota oficidlnyeh kurzov,

— ithsoldtny nedostatok systému ochrany prav investorow,
predovietkym minerimveh akeiondroy,

— oulo hodnoverna a nedostatodne Géinnid reguldcia trhu,

—extrémne nizka likvidita o 2 nej vyplyvagice velimi ob-
medzené moznosti portfoliového investovania,

— nétransparenind privatizicia s ndslednou deformaciou tr-
hovich cien.?

WehTadom na nova poliniekd klimu na Slovensku mozno
riluf & postupnym ozivenim, Z tohto dévodu by sme mali
byl ni takidto situdciu pripraveni i v oblasti zberu 3 spri-
covivania tdajoy o PL kiord vo viiggich objemoch maiu
vyenamnejiie posohif na platobnid bilanciu.

Aké st monostt sdokonalenia systemuo zheru podkla-
dov na sledovanie portfoliovych imvestici?

* NBS od roku 1998 prucujess novou metddou zberu PL
ktord vychddza: tak ako v inych krajindch, » metodiky
MMF. Metodika NBS je pre siacasné podmienky stavu Pl
nu Slovensku dostatocnd,

® Pre budienost, najmd ak by sa situdcia na naSom kapi-
tlovom Irhu vienamnejSie smenily predpokladime, 7o
bude potrebné sledovai PI na Slovensku aj z Sasového hla-
thska. To snamend ch sledovanie v dvoch formvich: ake
krdtkodobé a dihodpbé,

* Bude potrebné zvyraznil disciplinovanost v oblasu
ohlasovace] povinnosti a zvdzif a) pripadné sankéne opat-
renta pre pripady neplnenia — predovietkym pre nibehove
obdobie vyivirania kvalitného svstému zbers a spraciva-
nia Pl na Slovensku pre potreby platobngj bilancie.

* Budé potrebné preverl, & nedochiddza K duplicitim
7 hladiska vybranych respondentoy a v pripade ich exis-
tencie nidjst moznosti ich odstranenia,

=V silasnom obdobi PT na Slovensko sleduje okrem
NBS aj Burza cennych papierov. a. s. Udaje sa v sicasnosti
lisga, Vzhladom pato, 7e BCPB ma pravdepodobng, najni
v ablastt majethovych cennych papierov a Casti dlhopisov
komplexnej&iu tdajovii zakladio bolo by pozitivoe. keby
aspoi v nagblizsom ohdobi NBS mohla vyuzival v spolu-
prici aj nito databdzu v zdujme ¢o najpresnejsich adajov.

= Nezanedbatelnou skutoénosiou je aj kapaciine dosta-
tofné personmdlne obsademe Statistickeho  spracovivania
aanalye PL kioré je zibespekou pripadnej vEasne] reguli-
cie, najmi kritkodobych, Spekulativayeh zabranicnych in-
vestiénych vstupov,

= Horviith, M. Kapitalovy trh v Slovenske republike. Prednesend na
MLES. A 10 dia 25,2 1998 v Bratislave.
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EURO AKO MEDZINARODNA MENA

Ing. Jozef Kollar, PhD., Eudova banka, a. 5.

Projekt gavedenia jednotne] meny od 1. L 1999 e predoviet-
ksm wyzvou na rdisciplinovanie verejnyeh financii & vyzevou
na trvali podporu cenove stability. Mena sa stiva medzinamdnou
viedy. ak je pouZivand za hranicami emitujuce] krajiny @ ak je po-
udvand tak privitoymi, ako a) oficiilnymi entitami v zmysle pla-
ndla, Géovne) jednotky a uchovivania hodnot Vietky uvedeng
charakiensiiky si ambicion jednotne] meny — eura, Chakiva sa, e
a7 30 % objemu svetového exporiu bude fakwirovanyeh v euro.
[ kenverzin akiiv (v siéasnosti beine drranych v mendch 11
krujin EMU) do eura povedie Kk womu, 2e viae ako jedna tretina
svetoveho portfaliabude denominovand v curo. A 1o uZ je ekvi-
valent porovnatelny s dokirom.

Zdravid menovi o rozpollovd politika spolu s nezdvislosion
ECH maji ambicie urobif # eura stabilnid menw, bezpednt pre ma-
jiteTov aktiv denominovanych v euro. T¥mie sa vytvirs predpo-
Kliadd atrak tiviost ewra tak pre zahraniénych investoroy, ako aj pre
centrilng banky (pokial ide o euro nko rezervnd menu). Je opriv-
nené adakival, ze euro sa stane teyv, neferendnou menou aj pre Kra-
jiny stredngj a vichodnej Eurdpy.

Vplyy eura na bankovy sektor
a na podnikatelske subjekty

Mastariovanie spolocne) meny eura povedie v prvom rade
k viznamnemu rostrenie konkurencie v bankovom priemysle.
Te je dobrid spriva pre klienov bank, kedZe rstica konkurencia
vidy vedie b owySSe) kvalite a b elacnenio bankovyeh slufieb,
Stcasne je 1o vk 21E sprava pre banky somotné; kLoré sa ocitn
pad hroebou rychiveh adpplaéndeh procesov. VySiia konkurencia
v bankovom priemysfe wiid povedie k enifeniu ich ziskovich
mardn o samolnd spolofnd mena guro spisebi strat tradicényceh
prijmov hink ¢ devizovych operdcn (odhady hovoria a2 o 30 %),
Privodzenou reakeion hink na uvedeng rmeny (aviak nielen na
i) je pokradupies elobalisicis bankovniclva a avyiujice sa ob-
ritky bankovych fizif a akvizicil. Banky budi nitené reStruktura:
lizoval svoje korespondendnd velohy a virngne eodifhlit, predo-
vietkym pracoviskd back office.

Modne leda povedat. 7e o) zdpadoeurdpske bankovnicivo siaji
pred urtiym oedravovacim procesom, Tenlo problém wredlne
existuje a existoval by aj bez projekiu spolocng] meny. Euro o po-
sobi skior ako akeeleritor a spominant ozdravat ko virazne
urvehli. Ako bude napredoval proces prijimania novych kandid:it-
skyeh krajin do EU, tak budii aj kemeréné banky v spominangch
krajmach. Slovensko: nevynimagoe, stile viae konfromovane
s kvalitativise novon trovion sulazivost. Vomiektoryeh analvzach
savdbokonea hoveri o Soku 2 kenkurencie™, Moohi hriéi na rhu sa
budi musiel celkom vizne wupodieval otazkow prezitio. Je wkmer
isté, e zavedenie eura bude akceleroval sysiémové zmeny i)
vislovenskom bunkovnicive. Voprvom rade phjde o refmiklum-
lizaciu najvaciich hdnk s majoritnou péasiou St po druhé o ich
transparening privitiziciu a iretim balitkom nepochybne bude
velkosimd Struktirn baskovyeh subjekiov. Ide predovietkym
erstcasng siredne velke banky beg sahraméného kapitalu, kiod by
{hez ohifady na ich finantné zdravie) v pripade vstupu SR do EU

NA A

velkosine predstavovali v poroviani § tamojiimi hratmi len ne-
venamné lokiloe pebodky, kioré by sa, celkom prirodzne, tie?
nevyhli problémom viastného prefitia.

Vplyy eura ma podnikatefske subjekiy mofne vo vieohecnos-
t1 zhroif nasledovne. V prvom rade dojpde k znifeniu transakénych
nitkladov firiem: kioré podnikaji v nadndrodnom priestore eurg-
gony, Yo voun tejto 2ony odpadni aj kurzeve rizikd o adekviine
) mitklady. ktoré doposial museli firmy vynakladaf na zabezpeco-
vacie kurzové operdcie. Jednomy hospoddrsky priestor eurolandu
#viicsi celkove konkurenéng Sance firiem oproti doldrove) zdne
o zone vplyvy juponského jenu. Rovnako jednotny kapitilovy trh
v #0ne eura zvyval svoju ianspareninost o predovietkym atrakiiv-
nosi tak pre investorav, ako aj pre samoinych emitentoy. To je
opil dobrd spriva pre podnikatelské subjekiv. V neposlednom rs-
de euro 2vysi uj transpareninost 0étovnych systiémov velkych nid-
narodnyeh korpordeii o zpriehfadnd ich cash management. Euro le-
i ovplyvni na liremne] Grovni vietky jej oblasti Ginnosti —
finanény manazment, bilanciu, Gétovaictve, informadng systémy,
nikupné o adbytové kandly, amluvnd velahy, personilny manaé-
ment, marketing a? po celkovo stratégiu podnikania, Sndad jedi-
nym nedolknulym gsekom vo lirme zostine samotnd vyroba.

Yplyvu euara prirodzene nezostani uchrinené ani firmy na dze-
mi SR Vehfadom nato, Ze dnes vk 83 % HDP pochidza z aktivit
stikromnych spoloénostl, priestor na priame zasahy vlddy nami-
krowrovni e pomeme maly. Rastica sifazivost v evrolande zrad-
ne ovplyvel 4 podnikatelske subjekty na Slovensku. Firmy sa viak
budi musiet s dopadom eura vyrovnaf samé. Tu Je potrebné rozlisit
tri skupiny firiem. Po prvd, st o nadndrodné spoloénosti, kde do-
pad eura bude mal skor pozitiviy charakier. Po drohé. ide o stred-
ne velké lirmy s vysokym podielom exporty, résp. importu, Tu
bude euro phsobifl tak pozitivne, ako aj negativie. Pod negativaym
vplyvom treby rozumief predovietkym zostrent konkurencin
4 hrogbu wrdchlenyeh adaplaénfch procesoy, Nevyrovnanie si
s uvedenymi amenami nutne povedie k existendnym rizikim. Po
tretie, so 1o male domdee firmy 5 wkmer vyluénow orenticion n
domic trh, Tu bude dopad eum predovietkym v prvej fize trojrod-
ného prechodncho obdobia takmer ranedbateny.

Struéne povedang, 7 kritkodobého hfadiska euroland nepovedie
E vyraenym Struklurilnym emenam domicich entit ¥ ostredno-
a dlhodobom Easovom horizonte viak euro doniti aj domsce spo-
loénost adaptoval sa na zmenené padmienky podsiaine rychlejsie.

Ma ziver je potrebne dodal, #e ak diskulujeme o vplyve cura na
bankovy a podnikatefsky sekior, nocasiejfie sa wvidzajl zmeny.
kroré si nevyhnuing v oblast informatnych technologin o nove, gy,
eurc-moduly v informacnyeh systémoch finem a biank. To je sice
ey yhnuid, mie viak postatujien podmienka Gspesného evlidnutia
prechodu na euro. Nage) pozomosti by nemalo unikaf 1o hlavng -
dopad zavedenin jednetne) meny do visledoviek (naklydov, vvno-
sov e ziskovy Lk bink, aka g laem. Euro WG nie je samoucéelnim
ciefom pre 11 krajin EMU. Euro je prostriedkom na wvienie mie-
ry dspesnostt gipadne] Eurdpy v konkuréntnom baji s ostatnymi
dvoma hospodarskymi centrami — USA o Japonskom. Postva glo-
balizdciv svetove] ehonomiky o avyduje symetnu svelového meno-
vitho syslému. ktonfmu v soéasnosti jusne domindje dolir.




Princip systemu poistenia vkladoy

Vo linunénych systémoch ekonomik majui dominant-
nu dlohu banky. Zvycajne su jedinym zdrojom finan-
covania subjekiov, Kioré z réenyeh pricim nemaju pria-
my pristep na kapitilovy trh. Obdobne ploig depozitni
ulohu voci dsporim drobnyeh vkladutelov, 7 woho vy-
plyva fakt, Ze | Ked stit nemusi branif pred bankrotom
kazdi jednothiva banku, musi branil bankovy sekior
ko celok,

Ak by necsistovalo zaberpecenie bankovych depozir,
mohla by zhorfena kvalith bankovych akiiv vyvolal
utok vkladatefiov na banku & clelom siskal svoje penia-
ve efie pred pripadnym krachom banky. Dosledkom to-
ho by saele informovan vkladatelio mohli zacaf obdival
o svoje vhlady v inyeh hankich, Eo by mohlo viest k pa-
nike a k ohrozeniu celého bankoviého sekiora,

Depozity jednotlivich vikladaelov ulodené v banke
mdno raberpetit rhenymi sposobmi. napriklad pomo-
cou prisnvch obmedzeni bink. Takymio opatrenim by
vidk doslo k paruszniv funkoeschopnosti bank a k ven-
ku wysokveh nikladoy monitorovania, Ind modnost pred-
stavuje rudenie za vikludy trefou stranou, pricom 7 rozsa-
hu bankového sektora moZzno vyvodif, Ze ruditel by mal
mial celodtimu posobnost. ¥ roevinutych trhovyeh eko-
nomikich dlohu rucitela pini fond poistenia {ochrany)
vhladov, Poistenie viladov tak predstavuje jeden #o zi-
klidnych pilierov bankovej regulicie. Pri pripadnom
tpadku banky ton? viladatelia neutrpia Ziadne. & len mi-
ninvilne straty zo svajich viladoy. Tym saevviue melen
ich dbvera v berpeénost prostnedkov ulofenych v ban-
kich. ale 1 doveryhodnost bankioveho systén,

Spisob ochrany vkludoy v bankovom  sekiore je
v ojednotlivyeh kragimach rozdielny, pricom fomialny
fespliciing ) sphsob poistenia viladoy sa neuplatinge vo
vietkyeh ekonomikach. Fakticky tok moino sysiémy
vchrimy vkladoy rozdelif do dvoch skupin, na esplicit-
nc a implicine,

Pri explicitnom sposobe je ochrana vEladov upravend
Aikonom. kiory definuje. kioné druhy vkladoy, do akej
vvaky v akyeh depositnvch inStticrich podlichaya
ochrane, wréuje sdroje financovania fondu ochrany
vhkladov o postupy platne pri riefeni dpacdku biank.

Implicitna forma ochmny vyehadza 7 vyhliseni pred-
stavitefoy st alebo 2 dotérajSichio historického pdso-
benia vlddy v pripadoch bankovyeh bankrotoy.

MARDEDNA BANKA SLOATRSRA

SYSTEM OCHRANY VKLADOV

_ Ing. Peter Trichly
Nirodohospodirska fakulta Ekonomickej univerzity v Bratislave

MNimietky vofiexplicitne] forme ochruny vkladov vy-
plyvajo majmil # exisiencie dvoch sprievadnych javoy
poistenia vkladov, o 10 moralncho hadardu o nevhod-
nitho vyheru,

Morilny harard predstavuje zvviovanie rizikovost
opericii reahizovanych vkladatelmi 1 bankami. Pretoke
vkladutelin vduka poisteniu vkladov siskavapi ziruko,
Ze peniize uloFend v bunke dostand spif (v celej ulebo
Ciastodne; vySke) aj v peipade apadko hanky, miiu
upustif od snahy analyzoval ekonomickd poziciu ban-
ky. Podobne banky moZu realizoval rizikovejsic operd-
cie — pripadné finanéné straly postenveh vkladateloy
vyrovod fond a banky wk nie so vvstavené am nziku
neaCakivanych vyberov poistenveh vhladov 2 dovodu
straty doveru Klientay,

Riziko sivisiace s mordlnyvm hazardom mozno Siis-
tecne eliminoval zavedenim spoluatasti vhladateToy na
stratach,

Nevhadny vyber predstavuje rast pravdepodobnost
vslupu rizikovyveh subjekiov do bankového systému.
Tieto subjekly sa orentuji nu vysoko vwnosné a teda aj
vysoko rizikove opeéricie, pricom malid hrozba hromad-
nyvch vybherov poistenych viladov ko nieto subjekry
k vstupu do bankovej sféry. U tvehio makovyeh sub-
jekiov je viak vyssia pravdepodobnost apadku.

Riziko neprigeniveho vyberu modno enizif hlavne vi-
budovanim vvsokych bariér pri vstupe do bankového
sektora,

Prispevky do poisiného fondu plana vidy banky.
V pripude apadku velke) banky alebo niekolkych hink
siisne maze na vyplicani poistenyveh vkladov partici-
poval &t centrilng banka alebo komeréné banky for-
mou dodatoényeh platieh k zdkladnémuo poisiméma.

Vvika zikludného poistnéhio byya svvtajne odvedend
o nommindine visky vRladov fyeickyeh asdb preloze
ochrana sa tyka prevazne len ich viladovi v konkeéine]
banke. V niektaryeh krajindch siosadzby poistiého zi-
visle aj od rizikavest danej banky.

Systém poistenia vkladov v krajinach EU

Pravny rimec pre ochranu vkladov v krajinach EU
wylvara smermica Europskeho parlamentu a Rady EU
¢ AL omdpa 1994 o systemoch ochrany vkladov £
94/ 19/ES. Podlu nej v kazdom Elenskom Stdte EU musi
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existoval systém ochrany vkladov financovany banko-
vym sekiorom.

Smermica definuje vklad uko akvkolvek krediing zo-
statok predstavojici pefning: prostricdky vioZeng na
ficet alebo vyplyvajice 2 normalnych bankovych trans-
akeil, ktoré musi dverovi indtitdcia vyplatil podla ed-
konnyeh a dohodnutyeh podmienok,

Kazdy clensky St mi zabezpedil existenciu jedného
ulebo viaceryeh oficidlne venivanych sysiémov ochra-
ny vkladov a sttasne stanovil vinimky o podmienky.
#a ktorych modu byl Gverové inftinicie vynueé z povin-
néhe systému ochrany viladoy,

Uverowvé institiicie, ktoré nie s Clenmi oficidlne
uznaného systému ochrany vkladov, nie si oprivnend
prijimal vklady,

Uverovd indtitieia maze byl Slenskym Stitom zbave-
nd povinnosti zogasmif sa systému ochrany vkladov 2
podmienky, Ze je lenom iného systému, Ktory ju chri-
ni, zaistuje jej likviditu a platobnd schopnost a tym za-
bezpeduje ochranu vkladatefoy minimilne v rozsahu,
ktory zedpovedd oficiilnemu systému ochrany vkladov,
ak plat, Fe:

* (luny systém existoval u? skor a v Gase prijatia smer-
nice bel oficidlne uznany,

* systém musi byt zamerany na ochranu viladov v tve-
rovyeh mdtitdciach pre pripad platobnej neschopnost

a musi disponoval potrebnymi zdrojmi na vyplatu,
® systém nesmie byl zaloZzeny na sdruke. ktord posky-

Luje Gverove) indttacii priamo Elensky St
* systém musi v silade so smemicou zabezpeCoval in-

formovanost vkladatelov,

Ak Overovad institdcia nepini svoje zdviizky vyply-
viajlice 2 jej Clenstva v systéme ochrany vkladov, miie
byl # whio sysiémo vylifend za podmienck stanove-
nych smernicou, ak W umedivje privioy  poriadok
prisluinej lenskej krajiny.

Smermica stanovuje, 7 clenské Stity EU si povinné
#abezpedil, aby privo vkladatefov na ndhradu bolo vy-
mahatelneé Falohouw.

Podla smermice maju byl sihmné vklady kazdého
vkladutela poistend a2 do vysky 20 000 ECUL V pre-
chodnom ohdobi do 31, decembra 1999 mozo clenské
staty zachoval ni#diu hronicu, najmenej viak 15 000
ECLL Zaruka za vilady sa musi minimdlne rovnal 90 55
stihrnnyvch vkladoy tak, aby vidka nihrdy dosiahla u?
uvedena sumu,

vV ouréityeh pripadoch: kioré sd uvedend v prilohe
| smiermnice, mdiu Clenské stdaw vkladatelov alebo vkla-
dy wylodil 2o @hruky alebo im #niEit homid hranicu
vhlidow,

Clenské krajiny s0 povinné overif, & pobocka zalo-
Feni tiverovou indtitticiou so sidlom mimo EU md
ochranu vkladov v rozsahu danom smermicow. Vo nega-
Livnom pripade moZe Clensky St prikizal tejto pobog-
ke vstup do systému ochruny vkladov existujuceho na
Jeho dzemi.

Z oficiilnyeh systemov ochrany viladov st vyliéené:

» vklady inych dverovych imdtiticii vlozené viasinym
Menom a na svio] det,

» prosiriedky zodpovedajice definicii viastngch fondov
podla smermice o viastngch fondoch dverovyeh indti-
tici,

o vhlady vyplyvajice 2 transakeif, pri ktorych bol vy-
dany odsudznjici rozsudok v stdnom Konani pre
trestni ¢in spojeny s legaliziciou vinosov 2 lresing;
innosti,

Systém ochrany vkladov na Slovensku

V Slovenskej republike existuje explicitngd formi sys-
tému ochrany vkladov, kiore] privay rimee vymedzuje
zikon NR SR €. 118 Z.z. o ochrane vkladov a o zmene
a doplneni niektorych zikonov 2 200 marca 1996. Do
prijatia tohto zikona platl v SR systéme rudenia Sti
za vklady Iyzickyeh osdb ulozené v Slovenskej spori-
tefni. 0. s Vscobecoej dverove] banke, a. s
av Investiénej a ropvojove) banke. acs., Ktory vychidzal
2o zikona & 21/1992 Zb. o bankach z 2(). decembra
1991 v zneni neskordich predpisov.

Hlavnymi dévodmi veniku nove] privnoe] dpravy
ochrany vkladov bola snuha zabezpedil rovnakid
ochranu vkladatefov vo vietkych bankich a pobol-
kich zahramiénych bink, vytvoril konkurenéné pro-
stredie pre éinnost kink a pobediek zahraniényeh bank
a upevnil stabilin a déveryhodnost bankového sek-
fora.

Pri priprave sikona sikonodarca vychidzal zo shase-
nosti aprivnych dprav v inych Statoch a peihliadal 1 na
Smemicu Eurdpskeho parlamentu a Rady EU 2 30, md-
ju 1994 o systémoch ochrany vkindov €. 94/ 19/ES.

Charakteristické érty privne) ipravy ochrany vkladov
na Slovensku moino zhrnit do nasledujicich bodov:
~ povinnit Géast bank a pobociek zahraménych bank na

ochrane vkladov,

—zriadenie nestitneho Fondu ochruny vkladov, Ktory
zdruzuje a spravuje financne prostriedky,

— fnastodnd nerovnosi postavenin univerzalnych bink
it pobodick zahraniényeh bdnk v porovnani so Specia-
lizovanymi stavebnymi sporitefami,

— pchrina Pyzickych osth nepodnikatelov,

— ochrana neanonymnych vkladov,

— poskytnutie ndhrudy len v slovenske) mene,

— limitovanie nihrady #a vklad a jej uréenie ridsafnid-
sobkom a pri stavebne] sporitelni Sesfdesiatndsobom
priemermne] mesafne] medy v Slovenske) republike
zistenel Statistickvm dradom SR za predehidzajic
kitlendirny rok (v roko 1998 je limit pre ndhradu 2a
vklad pre banky 276 800 5k a pre stavebné sporitelne
553 600 Sk, to predstavuje 36 %, resp. 72 % z maxi-
malneho limiu EUY.

— riefenie sporov stvisiacich s ndhradani a s ich vypli-
canim sudnou cestou,



Limity nahrad za vklady v niekioryeh élenskych keajinich EU,
o Svajciarsko a v USA

|+
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Vosilade so strmégiou postupného nupliania fondu
v muximilngj moZnej miere. ako o umoznuje zikon,
bola na roky 1996, 1997 o 1998 stanovend vyska roc-

Krajina Mena Nahrada Prepocet ného prispevky ma 0.3 & dre banky o (015 % i
i kleds: ey . hl .P_ spe e 3 S pre banky a 0,15 % pre sta
mhien W I1:1Tp-l_‘rrt::,;:_. ; e
T — * Mimoriadny prispevok — je prispevok banky na
Belgick BEF SO0 24 B ; i &
-.:‘glc o ? L L ziklode rozhednutin fondu vydaného so sihlasom NBS
| Dinsko DRk 250 000 | 423 250 a slizi na doplnenie zdrojov fondu urfenych na vyplatu
Framciizsko FRF 0000 10K 25R]1 6K niahrad zi nedosiupné viklady.
frsko? BB 1200100 645 340 * Vitupny prispevok uhradiln o) NBS vo vyike 1K)
Rakiisko ATS 200 (00 (15 2000 m'}'{: ;‘“: R s e
- 3. marcu ol podiel vkladoy podlichajocich
4 cE = 4 &1
Sp‘u.]mlnhn I'_""P Iiﬁﬁ 0G0 381 720 ochrape k celkovému objemu vRladov fyzickych asob
Svajcinrsko CHF A0 000 A0 | 704 %, pricom podiel vkladov fyzickyeh osob na cel-
Taliansko® 1T A (R0 000 |8 354 8RO kovych viladoch bink predstavoval priblidne 62 %. To
Velkd Britinia | GBP Coso00 | opaass | znamend, Ze z celkového objemu vhladov v bankovom
— e, 3 % P i shranenveh asn ¢
USA USD 166 000 S E18 300 sehlore hn:HnEu 3 I marcu 193?5 Lh!’r.J.l'lL!'I:-’Lh asi 43 90,
Za dostatotné pokrytic chrinenyeh vkladov v banko-

vom sektore sa v krgindch s rozvinutym a dobre fungu-
Jucim bankovym systémeom povaZuje asi 1 — 1.5 %-né
pokrytie zdrojmi systému ochrany vkladov (v USA
1,25 %: v Irsku 0.2 %). V Slovenskej republike si
vostdasnost viastnymi edrogmi fondu kryte vklady, kio-

! Prepocet na SKK podfa kurzovéhn listka NBS platacho od 7. 12,
194

I Niihrada ) % celkovych viladov jednehe vilndmela u . postih-
pute)” banky

P Macimilna nitheada 100 % 2 preyeh 200 mil, ITL a 80 % 7 na-
sledujlicej sumy

~roznost zdrojov a pouZitia finanénych prostriedkov
Fomdu,
—tiéasi NBS vo Fonde ochrany vEladov,
— vykondvanie dohfadu NBS nad éinnosfou fondu,
= docasné ruéeme Stiu v niektarveh bankich za vietky
vklady (aj za neanonymné) v plnej vyike,
— moZnost amluvného posienia bink a pobociek vihra-
nicnyeh bink,
= troven a rozsith ochrany vkladov nesmie byT predme-
tom hospodirskej sifaze (1ymio viak me je dotknuia
maEnost banky zmluvoe poisal vilady ),
Medei zdroje fondu patria prispevky od biink, vynosy
# poufitin pefainych prostriedkov dvery poskyinulé
fondu Marodnou bankou Slovenska, bankou alebo ban-
kou so sitdlom v zahranici prostriedky ziskané na zdkla-
e uplutnenia pray, ktoré preshi na fond.
Podla wikonn su banky povinme uladii do fondu na-
sledujice prispevky:
= Vstupny prispevok — predstavoje jednorazovy pri-
spevok banky alebo poboiky sohruniénej banky vo
wyske | ODO MY 8K, Ktory je banka povinnid ahiradif do
30 dnd ode diva prijata prvého vkladu od fyeicke] oso-
by
* Roény prispevok — e opakujict sa prispevok ban-
kv, ktory slazi naovyiviranie sdrojov fondu uréenych
na vyplatu pihrad 2o nedostupné vilady. Jeho hodnot
e wikonom stunovend od 0,1 % do (L3 % 2 hadnoty
vkladov v banke podia priememého stavu viladov zd
predehiadeajicr stvrirok. Uhriddza sa v pravidelnych
stvrfrocnych  splatkach. Roény  prispevok  stavebne)
sporitele je polovica ¢ urfencho rotného prispevku,

ré podiiehaji ochrane, na drovni asi 041 %,
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KOMERCNA BANKA A JEJ IMIDZ

Ing. Eleonora Veresovi
Vseobeend tiverovd banka, a. s., pobocka Treﬁiﬁhﬂ

Imidz banky tvori uréity sihrm znakov, medzi kiory-
mi existuje vedjomné spolupdsobenie. Niektoré 2 nich
ovplyviluji Sinnosi banky kladne; iné negativie, Na trh
prieniovany podnikatelsky subjekt sa nemdie uspo-
kajif so spontinne veniknutym obrazom banky. Tento
abraz treba vedome formovaf, Musi sa vytvoni taky
imidz, aby prisluiny spotrebitelsky segment, na Klory
je jednotka zamerand. nadiel svoje predstavy a ofaki-
VML,

Pri zisfovani imidzo banky sa nagéasiejdie pouZivaji
ako metady vyskumu dotaznik a rozhovor, Obe metddy
maji svoje vyhody | nevyhody.

Rozhovor  je berprostrednou Komunikiciouw,
Dotazovanému sa predndsajd otdrky, na ktoré mi od-
povedal. Musi sa mu ponechal primerany Cas na roe-
myslenie odpovede. Daliia oldzka su md poloZif az po
naznaceni predehidzajice) odpovede. Po ukonéeni roz-
hovoru sa respondentovi podakuje za ochotu,

Diotuenik je ststava otizok, na kloré treba odpovedar.
Nie je vhodny na zistenie informovanosti klientov ale-
bo vtedy, ak pre porozumenie otizkam alebo pre spriv-
nu odpoved reba vyuZif uréité ukdazky. Nevyhodou tej-
o metody je nestilost odpovedi. Cas na vyplnenie
dotaznika by nemal presahoval 20 mindt, kedze dizka
dotiznika je nepiiamo Gmernd jeho ndvratnosti.

Dotaznik zaciname tzv. kontaktnou otdekou, krord
diva respondentovi istotu, e sa na neho nekladi pri-
velké ndroky. Mala by 10 by( jednoduchd, Tuhko zodpo-
vedatelnd otizka typu: Ste Klientom hanky ako — podni-
katel — obéan — podnikatel & obéan. Nasleduji daliie
otizky @ na aiver otizky tykajice sa osoby opyto-
vandého.

Rozlisujeme nasledujice typy otdzok:

* oworene oldzky, kioré respondentovi nechavajo
priestor na zapisanie odpovede (napr. Co by ste navrhli
na zlepienie chodu banky?),

» ppavreld oticky, klord yymenivigi vietky moiné
odpovede (napr, Ako asto chodite do pobolky nafej
banky? Denne — t9ddenne — mesane — inak),

s polootvorene oldeky, klord obsahuji tasativie vy-
medzené odpovede, ale aj jednu dalfin moznost na do-
plsanie adpovede, napr. Kioré sluzby 2 nadej ponuky
wyuzivate? Beiny Gfet — terminované vklady — iné
uvedie),

o ikilove otdzky, ktoré shiZzin na zislenie stupna
suhlasu s uréiym vyrokom. Hodnotiaca Skila zohlad-
fivje skutodnost, e medzi hraniénymi velifinami exis-
tuje moznost adstupiovania postojoy respondenta, Na
objasnenie nicktoryeh sdvislost sa meraji aj posioje;

kde si potrebné diferencovanejsie visledky. Casto sa
uplatiuji skilové otdzky typu spokojny — nespokojny.

Tednoduchy spdsob hodnotenia je odstuphovanie po-
dobnym sposobom ako zndmky v Skole (1 - vybome, 2
— pomerne dobré, 3 — dobré, 4 — uspokajivé, 5 — ne-
uspokojivél. Takéto hodnotenie sa moZe vyuFif na po-
sticdenie ochoty persondlu & rychlost sluzieb,

Rychle hodnotenie moze poskyindl a) metdda nepria-
meho odstupiiovania, ked respondent uprednostiinje je-
den predmet pred drohym (napr, kiory bankovy produkt
by ste uprednostnili? A — vkladnd knizku, B — vklado-
vy certifikat, C — terminovany vklad),

Probiémovou oblastou je ndvratnosf dotaznikov, kto-
ri sa pohybuje okolo 30 %. David Jobber! vo svojom
prispevku Improving Response Rate in Industrial Mail
Surveys { Ako zlepil ndvrainost prieskumnych dotazni-
kov ) su zaoberd technikami na dosahovanie vyise) kvi-
Ly Ny raknosti.

Technika &. 1 — Avizovaf anketu

Najjednoduchia technika avizovania ankety — pred-
beZné pisomné avizo sa ukizala ako nedfinnd
Vhodnym sa zda byi telefonické avizovanie zaslania
dotaznika. Ti, kiori prejavili ochotu zigastnif sa prie-
skumu, dotazniky aj vritih. Aj ozndmenie sekretirke
viedlo ko kvdle ndvrainost vo viske 94 %

Technika & 2 — Malé dary zvySuji nivrainost

Ak cielovi osoba dostane s dotaznikom maly durfek
(napr. gulitkove pero), skir sa ofti zaviazand K spolu-
praci. Téato technika mi o nedostatok — niektor sa citia
by zaviazani za darfek a preto . prilepéia® hodnotenie.
Podin vyskumu navratnost dotaznika nezvysil prishibe-
ny dar alebo zaradenie do losovania,

Technika ¢. 3 — Spravne formulovaf list

Osloveny citi morilny zaviizok odpovedal, ak je
k listku priloZend offankovani obdlka s adresou,
Organizdtor ankety predsa zuplatl zndmbku, o tak ma
Wpritvo na odpoved”, Y porovinant s obsilkou s pozndm-
kou L porto hradi prijemen” (kvota ndvratnost 57 %)
ofrankovani obilka dosahuje 80 % ndvrainost,

Technika ¢ 4 — Sprivne oslovil respondenta
Vieobecnd oslovenie pri vyskume — vikend pani,

| Industrial Marketing. Management, Yol, 15, No. 3, 5 183
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viizeny pin —je Gcinnejsie ako meno, lebo prive pri vy-
skume je privela dovernosti skbr neziaduce, dcastnici
ched radse] zostal anonymni. Na adresitov privenivo
posobia individwdlne napisané listy s viastnoruénymi
podpismi, ¢ Coho méZu vsudeoval, Fe nejde o masovi
anketu, ale 0 ziujem o osobny nidzor adresata,

Technika €. 3 — Zarudil anonymitu
PrisTibenie, hoci samozrejmej anonyvmity responden-
oV vyraene avysuje ndvranost dotaznikov,

Technika &, 6 — Farebné dotazniky
Medzi ostatnymi listami upiitaji pozormost firebng
dotazniky, a preto zvySuid aj ndvratnost,

Technika & 7 - Apely
Apelovanim na ochoty ciefovich oséh pomdact sa
zvysuje navratnost dotaznikoy o 6 aZ 1 9%,

Technika & 8 — Uzavreté otazky

Pouzivanie wzavretvch oudzok, © | vymenovanie
vsetkych odpoved je pre respondentov vhodnejsie, le-
bo maji s dotwenikmi podstatne mengj nimahy (moiné
odpovede st vopred dané a vyplnenie je richlejiie).
Vihodné si aj pre hodnotitela: ueavrerd otizky su daji
podstatne réchlejsie o jednoduch3ie vyhodnotif,

Technika ¢. 9 — Dotaznik opticky zmensif

Cielovi osoba podly vonkajSieho rozsau dotaeniky
odhaduje ¢as potrebny na jeho vyplnenie. VyuZitie jed-
ného listu — tlade 7 oboch stran — je vhodnejSie ako dva
papiere.

Technika &. 10 — Zadaf s podpornou akcion

Ak vybrani cielovi osoba neodpovedala na ankery do
urfeného ditumu, odporica sa pisomne raz alebo dva-
krit pripomenii vritenie dotazniki. Stidie potvrdzuji,
e v druhej vine sa ndvralnos? zvyii o 13 aF 20 %
a v rete] vine o dalsich 5 - 8 %. Aspon pri tretej vine
s odporica prileid k Hstu novy dotaznik.

Odpovede sa mau ziskatl oy prostrednictvom telefo-
nického kontakiu. Prednosfou je rvchlosf o nizsie nikla-
dy, kedze odpadaji fasovo a dopravne naroéné nivie-
vy opylujucich sa o respondentov. Skisenostn tstavoy
ukazuji, e predehideapicim avizom sa di dosiahnuf
dokonca vi¢dia ochola na interview oko pri gstnom
opytovani. Podln mienky experiov ochota podal infor-
micie pri telefonickych imterview je relativie vysoki.
Respondeni sd telefonicky Tahdie dosiahnueind o citia
sit byl vise anonymni, 6o vedie k pravdivejiim vypove-
diam, Nevyhodou wjio metddy je castejsie prerusenie
opviovanii ko pri dstnom kontakie: Pre presné vyhod-
notenie sa odporiéa zaznamenal interview na magneto-
fonové pisky.

Metodou na vyskum trhu je a) pozerovame, ktoré sa
méde vyusil napr. na skdmanie pohybu zikaenika
v bankevych priestoroch, spravania sa sikaznika pocas
ubchodného rozhovoru, sprivania sa pérsondlu, Castou

MAKDTINA BANKA SLOVENSRA

formou zicastiujiceho sa na pozorovani je skiiobny
takup (napr. ako diho ste cakali na obslubuo, ¢o robil
persondl, ked ste prasli, ochota poméed resit problém
atd ).

Ako doplokovd metdda pri hodnoten! imidiu moie
poslazit aj kniha Zelani a staznosti.

Spracovanie informacii

Zobierané visledky sa spracivaji, Z informdcii sa
vyraduji nespriivne. resp. nepodstamé odpovede. Pri
viskume sa mézu powdival iantstické metddy, ako
napr. Cosove rady ma postihnutie minulého i buddceho
vyvaga. Tendencie vyvoja sa najéastejdie sleduji metd-
dou najmensich Stvorcoy. Orientaénou metodou pred-
povede budidceho vyvoja je extrapolicia. Predpokladi,
#e vietky vplyvy, ktoréd posobili v minulosti, budi pa-
sobifl aj v budicnosti. Na skdmanmie statisticke] zavislos:
ti slid koreluénd a regresnd analyza o stredné hodnoty
— priemery, madus (najviciia pocemost znaku), mediin
{roedeluje interval na dve rovnaké Sasti).

Sprivaa interpretdicia vyslediov je déleditd uz len
preto, Fe ap spravae visledky mézu byt chvhne vvsvet-
lené. Inferpretdcia md mal taka apravy, ktord ulahcuje
ich vyuditie — slovmi, tabulkovi, grafickd. V doterajéej
praxi pri vlastnych vyskumoch previida slovay popis.
Fritom v mnolwch pripadoch sd prive tieto formy in-
terpretidcie vvsledkov zrozumitelnejsie, prehludnejsie.
Graly umaoknugi vyjadnf vysledky vyskumu struénejsie
a zretelnejSie ako tabulka a tym viae ako verhdlna inter-
preticia. UmoZaujd ziskal celkovy pohfad na zobrazo-
vany jav. Tabulka zobrazuje celv rad informdcii.
Zbytetne roztiahnuté slovné popisy, #danlivo ndroéné
matematické modely mdZu pri interpreticii visledkov
vyskumu vzbudil obdiv, ale mozu prijemeu o odradif
od obozmimenia a5 mmi,

Zakladom je vymedzenic ciela, Co sa povazuje za faz-
ki a #lodita dlohu. Jej nezodpovedanie vopred aniiuje
vyznum celého viskumu. Ciel ma byl formulovany ¢o
najkonkrétnejiie. Tato poziadavka nis vedie aj k stano-
vovaniu redilnych ciefov, 1. j. ciefov deostahnuenich
v predpokladanom Gase a s danymi prostriedkami.
Kritériom sistavy vyskumu trhu maze byl efektivnost,
ale aj spokajnost klientov,

Vyuzitie vysledkov vyiskumu v praxi

Ako priklad na zndzornenie vysledkoy vyskumu nam
posliZi nasledujica tabulka, v krorej je zndzormeny
imidZ  hypotetickéhe  podnikatelského subjekiu,
Hypateticka banka mi medzery na trhu, ¢o sa tvka od-
bytove) sicte. Tento nedostatok by mohla odstrinif zria-
denim bankomatov alebo rozfirening uplatnenia home-
bankingu, resp. zniadenim odbytového miestu, hoct iba
v urcité dni. Najvhodnejiie by bolo preskumal vietky
zloZky ceny, lebo v siéasnosti bunky konkorujd hlavne
poplatkami — ale viiéSinou iba bominejsi klient venujd
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pozormost poplatkom. Zaujimave je hodnotenie zloziek
imid#u podla jednotlivych odbytovyeh miest, pobocick
&1 expozitir, Tak sa mdzu odhalif priciny a problémy
[ungovania jednotlivich organizainych zlodiek,
Problémovym je aj vyber reprezentaénej vzorky. poc-
tu respondentoy, ktorveh treba oslovit. Treba mal na pa-
nuiti, Ze & podtom respondentoy narasta pricnost visku-
mu, ale na druhej sirane visledky s presnejsie. Ako
pomocka mézu sIGET Statisticke tabuTky rordelenia, kto-
ré gabezpedia urditg presnost. Vehladom na to, Ze belne
dostupné Statisticke tabulky si stavané na presnost nad
B G, pre banku je pristupnejdie zameral vyskum na
kicowveh klientov alebo na tyeh, ktoryeh ched ziskat,
Banku méFe zveril vyskum extemne| arganizici ulebo
ho midde realizoval vo viasingj rézil, V pripade exteme]
organizicie sa klienti mizu dommieval, Ze banka ich ..du-
la do cudzich nik™. Nevyhodoo viastncho viskumu je, 7
klient neadpovie pravdivo, ked sa bude dotazoval za-
mestnanes firmy, Yo viidiine pripadoy odpovedajd prav-
divo anonymni klientt. Nesmie sa viak gabidar, Fe khien-
ta treha nejakym sposchom dentfikoval
Kazdd banka potrebuje na upevnenie svajho postave-
nia na trhu ziskaf o najlepsi imidZ, pretoze tym konku-
ruje ostatnym bankim. Na povest lnanéng] inStticie
kladne vplyva spofablivost a rychlosi opericii, ochota
a zdvorilost o seridenosi pri rokovani 5 klientmi. Dojem
na verejnost robi umiesinenie banky u jej pobodky,
ornacenie, celkovy vehlad o Gistota priestorov, do kio-
rych Klient pride. ale i upravenosi ludi, s Ktorymi jedni.
W osiicasnost sa viethy uomis existujice banky viac Gi
menej snazin o vylvorenie svojho vissiného imid#u, o je-
ho zlepsene. Pre kazdi banku je stratégia v lomio smere
stilaston jej obchodného tjomsiva, kioré sa automaticky
adtaji, ked zacne posobil. Postupne st khemi avyknd na
Loy, #esa s nimi bude viade jednal ake s vitany¥mi zakaz-
nikmi, na kKlorveh frme ziledi. Vstop do banky sa stung
watupom do chrimu, pretoze pre trhovd ckonomikuo ban-
ka skutofne chrimom je. Klient sa radi vyspovedaji,
aby im poradili odbornici. Najvine zisky 1 bonka, ktorid
situkyte imidz vytvort medel preymis Kladng imidz sa
neyiskuva podvodom. Je zulofeny na dprimnom vetahu
ku Klientom, na divere, na skutofnej sluzbe, Ziskavi sia
fazkeo, lahko sa strica. Kazdy podnikatel by si mal ne-
ustale klast otmeku, ako jeho mu viimajo zakaznici, le-
bato je jednyvm 2 najddlezitejdich kriterii dspechu, Obraz
banky sa nevyivira len na ziklade rypického, nezameni-
tefncho liremného pisma alebo #naku. ale sdhmuie na zd-

klade vietkveh vyjadrovacich foriem. Patri sem teda
vietko od bankovych farieb cer architektirg budovy, jgj
gariadenia ui po obletenie zamesinancoy banky. Medzi
jednotlivymi edbyiovymi miestami mizu existoval znac-
né rozdiely, preto sa banka md snazif o dodrzanie urtite)
vopred stanovene) drovng.

Kym dopyt prevyiuje ponuku, zikaznik je v pozadi.
Len ¢o sa tepto pomer obriti, stredobodom vitkych
sidh sa stane wikaznik, Vorhove] ekonomike ponuka
prevyiuje dopyt a tu snaZenie banky posudzuje zikoz-
nik. Nielen manazmentu firmy, ale kazdému pracovni-
kovi musi zilezal na uspokojeni potrieh zdkaznika,
kedZe na trhu pdsobig a) dalsi konkurenu, Vidy treba
chiapaf potreby zikaznika, o je tloha vietkych, od naj-
vechnejficho  predstavitela  aZ  po  informdiora,
Manazmem musi vyivoril tké podmienky, kioré po-
midhaji banke napredoval, Kvalit vedenia sa pozeni po-
dlia tichto indikitoroy:

|, Zamestnanci vyivorili dobrd pracovni klimu, si
plni nidpadov o existuje medzi nimi akecepiovund socidl-
ni kemunikacia.

2, Zamestnanci majd pocil, e s0 pre [irmu dodezin.

3. 80 hrdi na 1o, Ze si Elenmi vikonného timu o si
presvedéeni, Ze sa im oplat] investoval do viastného
TOEVOa.

Treba st uvedomit, ze ko¥dd organizdcia na vykoni-
vanie svoje) <innosti poirebuje technologicke ranade-
i, suraviny, priestory, ale aj Tudi. Lodia sd tow naj-
cennejiou zloFkou organizdcie. Jednou 2 dileditych
dloh sdfasného manazmentu je premenil negativie po-
stoje ludi o vyivorl pozitivie postoje k hodnotim, ako
st zainteresovanost na prici, ochola K spoluprici, ved-
Jomind divers a pod,

Wabudil sdujem o price moZno len viedy, ked pra-
covnici vedia, fo majd robif, na aky dcel w bude slizil
a do akej miery poslanie splnili. Kakdy &lovek nul isto
mognost ovplyvioval inveh, Tu sa viak vymiraji do-
lezié otizky: Ako dosiahnuf GZinny vplyv? Ako vies(
g riadil Tudi? Aky Syl vedenia je najlepsi, aby sme do-
sighli pozaidovany vplyv?

Milo docenené poznatky

Ziadna organizicia nie je stroj. Kazdu vytviraji Tudia
5 midejami, slibostami, strachom a skoping pracuje iba
tak dobre, ako to umodnia j¢) vodtomé vefahy, Prica
v oblast fudskyeh zdrojov je dolezitd a potrebni. Preto
jej treba venoval pozornost hned od zadiathu, L 5 od
prijimania novych pracovnikov az po raviSenie wch pro-
lesijne) dridhy. Ved jednotlivec vz nepracuje len pre seba,
Ak st sprivie manazovani, budd prosperoval aj jednot-
livei, # ktorych pazostiva kaidd organizdcin V opadnom
pripade bude trpiel niclen celok, ale aj jednotlivec.

le pevyvhnuing zacal s ordravovanim. To s viak vy-
zadupe uplatioval manafersky pristup. Treba vychoval
Tudi, 1. 3. efekuvnyeh dospelveh, ktori budda vediel
v urcilom momenie zaujal spravoy postoj i zameraji sa
na hiadanie pozitiviych &t Zivota,
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1. CAST

Prof. Ing. Viera Bacova, CSc.
Ekonomicka univerzita v Bratislave

Ekonomika Slovenske| republiky bola dlhé desafrogia
budovand ako doplnkovi silnejie) feske) ekonomiky.
To znamend, ako komplementimy & zdvisly systém
5 pomermne jednostrinnou exportnou orentiacion na St-
ty byvaleho Sovietskeho zviveu, V dosledku oho:

* je dnes zamerand na oblast prvoviroby o na oblast
vyroby polotovaroy s absoliine nedostatoénou mierou
Ninalizdcie vyraby (80 % [indloyeh vyrob sa nachidea-
lo na dzemi CR. Pritom miera rentability pri plainych
cemich stipala s mierou finaliziacie),

= je vysoko materidlovo o energeticky niroéni,

= vslupy do vyroby sa nedastateéne zhodnocuji, ked
podiel pridaneg] hodnoty spracovanim desiahol v roku
1994 36 %, v roku 1995 37 % a v roku 1996 38 %,
W opriemyselne a ekonomicky vyspelvch stuitoch sveta je
toy pratom spravidla viae ako 70 5.

Pri vysokej funkénej otvorenosti slovenske) ¢kono-
miky to spisobuje fazkost pnelektivoom zapijant sa
do vankajiich ekonemickych velahov, ale vainy do-
pacd Lo mid 1 na ynibtorny stav ekonomiky, kde plodi ne-
priaznivy vyvoj produktivity price a miezd. Sdihrone
sa prejavuge v nedostatoéne] vykonnost a konkurené-
nej sposobilosn nasho hospodarsiva, ako aj v kreh-
kosti jeho rastu, Vanikd preto otizka, ako dale), aby
sme do Eurdpske] tinie mohli vstdpil ako rovnocenni
partneri.

Ukieuje sa, #e¢ ckonomika SR nalichavo potrebuje
svstémoveé riefenia, ktoré by jej zubezpedili dihodaly
stabilny rast na hize zvyiovania jej vvhonnost a kon-
kurencieschopnosii. bde o o, 2e HDP sice vykuruje od
roku 199 sastavoe vysoky rast, ato v rogpitl okolo 3
az 7 Toen ok 1997 v beznych cemich dokonca o viag
ako 105 (HDP v roko 1996 predstavoval 5381 mld. Sk
wilrok 99T sa uvidza v konednep viske 653 mid. Sk,
ca pemmi vy primenive dosledky, Za lento rast platime
nadmerni ckonomicka cenu, a 10 rastom vatitorne], ako
aj vonkaphej sadbzenosu krajiny, V siicasnosn zadlzeno-
sl dosahme viae ako 2 10 LUSD na obyvaela,

Vysoky rast 1otz podnecuje rast domaceho dopyiu,
Ktorého krytie pri danej Strukiare NH vytvira tlak na
avyiovanie objemu dovoeoy (pre nedostatok sofistiko-
vanyeh vyrobkov ) o sdroven obmedenje moZnost not-
nehe vyvozu, Pritom vysoka funkend otvorenost ekono-

miky vedie k protikladnému vwvoju indikatoros

exporme] vykonnosti (klesd) a dovoenej ndroénosti
irastie). ako aj k shorsovaniv v¥mennyeh relacii (lerms
of trade), ked rychlejsie rastie index cien dovozu ako
vyvied, YVysoky rast, akeelerujici domici dopyt bez
predpokladov jeho zabezpecenia domicou ponukou vy-
asiuje cez evvieny dovoz do deficitu nasej obchodne;
biluncie v podmienkach prehlbupice] sa nerovnovihy
v ekonomike. (Deficit obchodne) bilancie predstavioval
voroky 1996 po odritani deblokacii 35 mid. Sk a v roku
1997 49.5 mid. 5k.)

Takyto stav v dane) Strukiire ckonomiky, zalofeneg|
na vyrobe mdlo sofistikevanych vyrobkov nevyivira
v produktivite price dostatoéng predpoklady na dyna-
micky rast miesd.

Ak K tomu privitame Stdlno-rozpoctoyvy deficit (v ro-
ku 1996 o schodkom 25,6 mid. Sk a v roku 1997 so
schodkom takmer 37 mld. Sk), vidime, 7e za dosahova-
ny rast platime skutoéne vysokii cenu.

Ukazuje sa. Ze realizicia rozvojove] straléaic sa nusi
u nds nuine spajal s restrukoralizicion vvrobne] zi-
Kladne vrdtane nevyhnutne] infrastrukiiry. ktore) hiliv-
nym kriteriom musi byt rast vykonnosti ckonomiky
inajmii exportne)) pri zvysovand sa jej celkove) konku-
rencieschopnosti.

Vikonnost ckonomiky wieobecne podmiefu)e dro-
vei produktivity price. V podmienkach poznatkovo
orientovangho vivaja ekonomik ju ovplyviuje viacero
Fakiorov, najmi:

= nove fechnologie {ich hardware 1 software), schop-
nost ich réchlej aplikicie o komerénej vvuZitelnosii,

* radikilne inovicie meniace sposob vyroby & pri-
nasujice noveé vyrobky.,

* yyenamnd objavy a vvmilezy, prindfajice zasadné
ameny do znacnej East materiilnegj vyroby,

WVoach wiklude je vedecko-technicky rozvoj prindsaj-
ci nove o nové poznatky. Prienik tvehto pornatkov do
vietkych oblasti spolodenskyveh Cinnosti sa v posled-
nvch desafrofiach nesmierne #ryvehlil. Pri ich zahmun
do celkového chonomickeého rastu o rozvojd umoziu i
rstu produktivity prace. kvality vyrobkov, anizenia
drojove) a fondove] ndroénost vyroby, eviSenia po-
dielu pridanej hodnoty o pod.. ). elektiviosti rastu
& TOEY DL
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Zatial sme uvedené moinosti nedocenili, ¢o sa pre-
javilo v trovm produknvity price, ked dosahujeme len
60 % produktivity price v EU, pricom je] rast zaostiva
za rastom domiicich miezd rddovo o 1.5 bodu. {Struk-
wira ekonomiky vyivira iba velmi obmedzeny priestor
nu rast miezd.) Tenlo sty spdsobilo predovietkym vy-
razné oneskorenie sa v spasobe vyroby. 1. j. v odpovedi
na olizky: ako sa vyriba, aki je pokrokovi technologia
vyroby @ jej organizicia, ake vedia pedniky kupovat
a predaval. V oich zaklade je vieobeend schopnost pod-
nikatelskej stéry prompine reagoval na svetove dianie
preskupovanim vyskummych, v¥vojovych a vyrobnyeh
kapacil. tak aby konéioct dspech uritého druhu pro-
dukcie na zahraniénom i vntdtornom trhu mohol vias
nahradilt iy drub nastupojiceho vyrobku a zastarali
technologiu novi, pokrokovi. Podniky, ako g ekono-
mika ake celok mdzu iz v sicasnveh vyvojovych
podmicnkach dosiahnui ekonomicky uspech iba trva-
lym dsilim o vnilomé pretviranie syojho vedecko-tech-
nického rozvoja a vyrobného potencidlu GEinnym vsire-
bavanim najnovaich poznatkov VTR — Kontinudlnym
realizovanim komplexne] reStrukturalizacie svojich ¢in-
nosti, kiort im umoiiuje dosahoval konkurencieschop-
nost | na naroényeh trhoch, Dnedny svet a jeho dspechy
domin i vonku ik spodivajd na schopnosti, akouw sa vie
emochoval techniky, Je svetom techniky o technikoy,
a preto mdzeme povedal, Ze tento novy svel nevybudo-
vali ani politici, ani ekonomovia, ale technici. Je len pa-
radoxom nadse] doby, ze u nds sa technicl spolu s vy-
skumnymi  pracovinikmi  ocitaji akoby v deadi
ekonomickeho diania,

Na druhej strane reStrukturalizdeia vyrobne zdkladne
i baze novej techniky si vigaduge rozsiahle investicng
rogvojove zdroje. Vicsing ekonomoy tak spidja poZia-
davky rastu produktivity price s vynakladanim inves-
tienyeh prostriediov. Bezne sa pritom uvidza, e tieto
nemaji u mis dostiotng krytie v domidcich dspordch: si
nizke 4 ich velkd Gasf sa pouZiva na privatiziciu.

MNechcem sa blizsie rapodieval touto oizkou, ked
podiel investicii na HDP Cinil w# v roko 1995 viac ako
A %, dnes sa odhaduje na viac ako 4 5 pritom velki
cusl sa realizuje tefiovou ekonomikou, klord Statsticky
nie je podchylend, o teda nevehddza do wohio podielu.
Tym je podiel investicii u nids vysoky, Dal3im rastom
whio podiel by sa neziaduco svydovala vadtormi
i vorkajsia zadlzenost SR, odhlindnue od vysokého tr-
koveho zaluzenin poskytovanyeh dverav.

7 hladiska exporing) onentacie ekonomiky je pritom
velimi nizky podiel investicil do odvervt podielajicich
saovvroene na vyvoze, ked soéasnd drokovi miera je
podmikatelfsky akeeptovatelnid len v pripadoch, ked je
rentabilita overovane] aktivity minimilne 20-percentni,
cosphia malo aktivit, Najlacnejiou formou Gveroviania
e potom neplnenie vedjomnyeh platobnych zaviizkoy
a celkove nizka, a2 nedostatofnd droven financne) dis-
cipliny, umitvujicn pehaZné wky v ekonomike.

Nuprick tomu treba uviesl, Fe nedostatok investicii
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nie je neriesitelnym problémom. ak sa chipe ako hlada-
nie ziskovo efektivoych, richlo ndvrainych projektov
z pohladu potrebneho kapitdlu. Pritom sacasnd .fazki”
strukuira slovensken ekonomiky wtvara pre teto idedlne
podmienky: surovinovy ziklad umoeziuje budovanie in-
vesticne menej ndrolnyeh Tinalizujucich sohstikova-
nych vyrob, smerujicich u nds do tvorby uzavretych
vyrobnyeh rafazeoy.

Ukazuje sa. ze 2 tohto hfadiska treba sice volif cestu
dalse) aktivizacie sklonu k dsporim, ale najmi presu-
dzoval vorbu tev. akiivoyeh penazi. Pefazi, kioré ne-
drzimie pasivne na dcte, ale divame ich do pehybu pre-
menou na rézne druhy vwnosovych akuv s riznou
mierou vynosu a tzika Jednou 2 takychio mofnost je
aj investovanie do cennych papierov. ¥V konecnom di-
sledhu vedi k reftrukturalizict ndrodného hospodir-
stva ok orastu jeho efektivnosti prostrednictvom zhro-
mazdovania pefaingch prostriedkov a nasledne formou
kolektivneho investovanin. Tolo je u nds zatiul rozvinu-
¢ nedostatodne 4 treba to riesif iniciovanim rozvajs ka-
pitdlového a pefazného rhu,

Jestvuje viuk 1 jednoduchiia cesta zvySovania pro-
duktivity price — neinvesticnid, U nds sa spija predo-
vietkym s odsirinenim nehospodimosti a plytbvania
vietkého drubiu vo vyrobnej i v nevyrobne) sfiére v pr-
vom kroku a nasledne 5 déslednow, takpovediac vieo-
becnou neinvesticou raciomalizicion v kroku druhom
(nevyrobnych Sinnosti, vyroby, ich organizicie a pod. ),

Pogrime sa na tento problém blizdie. ¥V oroka 1996 bol
deticit statneho rozpociu 25.6 mid. Sk. Krytie ohto de-
licitu adéerpalo velki Cast dverovych prostriedkov ban-
kove) sléry, Kioré potom chybali pri reStrukiuralizicti
ekanomiky, resp. v podnikatelske] sfére na inovaéngé
[rocesy.

Pritin je viacero, ale jednow # nich je aj dedidsivo to-
talitmého sysiému a jeho vychovy, Prejavuje sa v mys-
leni i v konant. Staci uviesl vieobecne malo iniciativie
konanie spojenéd 5 hladanim moZnych efektiviych
smien skutkového stovu, s jeho inovovamm a raciona-
lizaciow v najdirsom zmysle slova, Priorzuje sa pater-
nalisticke narokovanie zubezpefovania extenzivoych
poziadaviek pred hfadanim efektivoostnych ciest ich
ricdera: zhospodiriovanim a skvalithovanim jednotli-
vych spolofensko-ekonomickyeh procesov vibec ich
efekiivnou rearganiziciou na irhove podmienky.

Toto sa prejavuje tak vo vyrobnep, ako aj v nevyrob-
nej — verejnej slére, Midme v sebe zafixovani cestu Lih-
sicho odporu: vietko slubif, neist do konfTiktov, robil
fibivii politiku u podnadenyeh a prosiredky vymahat
od St Zriedkakedy sme ochotnd kriticky uvazoval, 2e
Stal mbze rozdal iba w, &0 sa v ckonomike vylvord
v HDP 4 mdje prerozdelit prosirednictvom SR, Ze nic
e vrecom bex dna, napndi v podmienkach vieobecngého
plytvania a nehospodimosti, ake aj 2 stavu, Ked pri-
chadza k akvm ekonomickym nonsensom, ako sa stali
i v roku 1997, Ze objem danovych prijmov Stitneho roz-
podtu z dani fyzickyeh osob predstihol objem dani priv-
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nickyeh osab o viae ako 2 mld. Sk. Prijmy 2 dani fyzic-
kych osob predstavovali 25,6 mild, Sk oproti predpokla-
danym 22,4 mld. Sk. Privnickeé osoby mali na daniach
z prijmov zaplatif 40.5 mld. Sk. no danoveé drady ziska-
li len 23,56 mld, SK, . . tha 38 % # predpokladanej su-
my. (Udaje: Ustredné dafiové riaditelstve SR.) Netreba
sipotom cudoval, #e netimerne rastic delicit Statneho
rogpociu a prehlbuje sa nerovnoviha v ekonomike (20
rok 1996 fahana deficitom obchodnej bilancie vo vidke
55 mld. 5k — po odritani deblokdcii — a deficitom SE vo
vyike 25.6 mld. Sk. Preto teda hovorime o dvojitom de-
ficie. ) Pritom je pridand hodnota na jedného pracovni-
Ka u nis niekolkondsobne nizSia uko vo vyspelom zu-
hramiéi, rovnako tie? produknviea kapitilu,

A ekonomika je hlavnym meradlom dspechu, pretaze
sa Ivka vietkych obéanov.,

Restrukturalizaciou k hojnosti a stabilite

MNa 11, medzindrodne) konferencnt NEZESU ndznelo,
7e, .je vela sposobov, ako priniesi fudom chudobu
(napr. ekonomicky krach, inflicia alebo voma) — ale iba
jedind cesta, ako im daf bohatstvo — zvySovanie pro-
duktivity prace,”! idice ruka v ruke s jej efektivnosfou.

Domnievam sa, 2 tito cestu by mali urychlene ozre)-
mif v tesne) spoluprict s technickou inteligencion nasi
ckondmovia najmi v tom zmysle, 2e to-dnes nie je ces-
L viicEe] driny, ale inteligeninejde) price v podmienkach
lepie] organizicie prace a jej hospodiamosti o kvality ako
hlavngch komponentov efektivinosti, Ide o (o, vwkondval
vietky Cinnosti (vyrobné i nevyrobné, verziné 1 sukrom-
né) jednoduchsie, lepiie, rychlejsie, ale najmii lacnejdie.
odstrinenim plvtvania vietkého druhu. A ako sa ukazu-
Je., ide to i bez investicii. Poznatkove orientovany vivoj
ckonomik utvara pre tak{to rast vykoennosti ekonomiky
vietky predpoklady. Vo vyrobnej sfére zvviovanim
hodnoty pridane] spracovanim (zhodnocovaniim vyrob-
nych vstupov), efektiviym rozSirovanim exportnej zi-
Kladne a nizovanim spotreby muteridlov a energie.

Autori citovaného vyroku v tejto suvislost uvadzaji
zaujimavé poznatky. Ked po skongenl 11, svetove] voj-
ny zacali Japonci obnovoval svaje vomou znicend hos-
podarstvo, nemali o jednoduché. Chybuli im domdce
zdroje o vIdda obmedeila vstup zahraniéného kapitilu,
Pristup na zahranicng trhy, oviidane hlavne americky-
mi firmami, bol pre japonské virobky obmedreny,
A prive z tychto problémov veniklo 1o, ¢o dnes obdi-
vuje cely svet. Uz v obdabi., ked su Zipad opijal vido-
bytkami hromadne) pradove] vyroby a tvrdej automa-
tizicie, dondtili Japoncoy podmienky zalo?if zirodky
toho, S0 saim neskar viitilo — evEdl viyrobu pr velmi
Uspornyeh opatreniach o nauGili sa hospoddame vynibal
1 v malych sériich Siroky sorliment vyrobkov, Ked chy-
bali investicie na nikup novych strojov, museli sa
vyleploval stroje. ktoré boli k dispozicii, Ked chybali
periaze: na drahd automatizicie a riadiacu techniku,
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museli sa hiadat jednoduchiie a lacneifie tesenia,
Japonct obish v povojnovom obdobi cely svet, podabne
ako 1o dnies robia ich susedia 2 Ciny, Kérei a ingeh fizij-
skych krajin, a pozorne sa prizeruli. Ni¢ nekopirovali
mechanicky, pozorovali druhych, w&ili sa 7 ich chyb,
vylepovali preveard postupy s hlavne — vietko postup-
ne dokizali dotivshnul Kk dokonalosti. Zakladom ja-
ponskyeh aspechov bola hlavne vysokd produktivie vo
vyrobe. ktord bola postavend predovietkym na svste-
matickom vyhladdvani a odstrafovani plytvania, !

Dostahnut podobay stav a konanie v nis st vyiaduje
eite vela, nujmd vaak systémové rieSenia. Jednoducho
poveduné, novi, L. j. trhovid ekonomiku nemozno budo-
val na staryeh zakladoch orgamzicie price, nehospo-
darnest. nekvality, nekoncepénosti a nezodpovednosti
tak v sikromne). ako aj vo verejnej stére.

Pochopitelne, tieto procesy sa vo vyrobne] sfére one-
skoruji absentevanim silnej motiviicie a rozvinutym
kankurenénym systémom, v ktorom Konkurenti avyiu-
Ji stimulaciu v tomto smere viizhou ich zdujmu o ziska-
nie konkurenényech vyhod. V nevyrobnej sfére je to pre-
trviivanie stidtnehio paternalizmu.

Konkurencné vihody sivisia s vihodnejiim postave-
nim ekonomického subjektu v konkurencnych pod-
micnkach @ presadzuji sa spravidla prostrednicivon
mzsich elen rovnocennych vyrobkoy alebo poskytnutim
~nieoho naviae™ pri danej alebo 1 vy&Sel cene. kior 1o-
to .naviac” vynahradi, Sdvisi s faktormi cencvej kon-
kurencie o necenovej konkurencie, kloré si tak hlav-
nym pramefom, sytiacim ziskovy dspech alebo
netspech firiem.

Podstata cenovej konkurencie spotiva v dobrovol-
nom znizovanl cien fovarov zo strany vyrobcov
s ciefom prilikal zdkaznikov a ovlddat wh. To ziroven
vyradi z kenkurencie Casl ekonomicky menej schop-
n¥ch vyrobcov u gdroven kompenzuje i pripadni docas-
i stratu, resp. zniZenie ziskov 20 znizenych cien.

Podstatou necenovej konkurencie je prilikanie dopy-
twinymi ne? cenovymi sposobmi. V osifasnost sg to
najmidi rychle inovicie vyroby a vyrobkov, zamerané
predovietkym na mast kvality a technickyeh parametrov
vyroby, mi ich imidZ, ako aj uplatiiovanie najnoviicho
VTR vibec. Dalej sem patri reklama, obalovd technika,
poskytovanie roznych vyhod a zliav (predajom na dver.
servisom a roenymi sluzbami pri predaji vrobko atd,),

Konkurentnid vyhoda je tak viastne vyhodow vyvise
schopnost kenkurencie, ale aj zdrojom rastu vwkonnes-
1 padnikov, firiem i cele] trhovo-konkurencnej ekono-
miky. Inymi slovami, prostrednictvom ziujmu o ziska-
nie konkurenénych vwhod sa zvyiuje ziskovost firiem
a postupne rastie vykonnost a etektivnost celej ekono-
miky nmi bize prelievania sa kapitdlu v smere efektiv-

| Gregor, M. — Kodturiak, J. — Migicta, B: Produktivita — ako
dlho edte o nej budeme diskutoval? Slovensko v silotiorach
Eurdpy a svetin. Zhormik. NEZES, Bratislava 1997,
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nostne si uberajice] restrukiuralizacie ekonomiky, Ak
he niet. reStrukiuralizicia a na o nadvizupiel rast vy-
konnosti a konkurenénej sposobilosti ekonomiky sa
oneskoruje.

Ukazuje sa, #e ricSenie tyehio otdzok si vyZaduje kon-
cepine. ucelenym syslémom. evlidnul vaditorne i von-
kajsie podmienky efektivncho roevoja chonomiky vri-
tune tedrie a praxe efektivneho investovamia, ¥V jeho
ziklade by mala by{ odpoved na otizku, ako viest eko-
nomické subjekty k womu. aby vchadzali do odvetvi
a ablastl, ktoré Fladaji spotrebitelia, opisiali tie oblas-
1. o ktoré spotrebitelia nemaji zdujem, @ aby pouZivali
¢o najefektivaejiie (o najmenej nikladng) vyrobng
a previdzkové techniky.

Modemne ekonomiky dosahuji uvedené ciele uréitvm
spajanim makro--a mikrosveta. Synchronizujo hospo-
darske politiky Stitov a firiem do jedného organického
celky: prienikom makroekonomickej politiky &t do
mikroekonomie podnikoy a firiem.

Ekonomicky vyvoj potvrdzuge, fe koncepoia dyna-
mickeho a zaroven efektivieho veostupu ktorejholvek
ckonomiky sa nemoZe raobist bez zosiladenia, harmo-
nizacie wiujmov jednotlivich ekonomickyeh subjekiov:
At o firiem, WV oich ziklade musi byl ké uspdsobenie
stistavy riadenia ekonomiky, Kiord je schopnd pre-
mienal potencidlne predpoklady rastu a rozvoja na sku-
toéné, Opatrenia zamerandé na rast o rozvoj ekonomiky
s musia presadzoval ako harmonia Stdtneho o firem-
ného. Inymi slovami, Swiine zimery a ciele brzdia na
irovni firiem lokdlne hranice ulvirané vynosovymi vy-
hliadkami, a preto ich treba korigoval, Ide nagmii o spo-
sob premeny Easti nikladov Frmy na vynos zdsahm
stitw, 1ak by sa utvorili adaptabilng podmienky pre
uréity zdamer Statu {alebo opafoe podla toho, & ide
o podnietenie alebo tlmenie uréite) Einnostiy: Ukazuje
s, 2e dnes by to mal byl viestranny rast vykonnosti
i konkurencieschopnost ekonomiky na bize ekono-
micke] efektivnosti jej inveshiénou 1 neinvestiénon rea-
lizdciow. Temo by mal rvorif primdrmy ciel hospodair-
skep politiky Stini. Vyvoj potvrdzuje, Fe v sufasnost
s Lym suvist riesenie nickolkveh viznych problémavyeh
okruhov. K najddlezitejsim patria:

at vytvorenie vhiodného makrockonomického prostre-
dia, orientujiceho vyvoj slovenskej ekonomiky v celom
rogsaho na rast jej vykonnosii a konkurencieschopnosti
na baze produktvity price a jej elektivinost,

b koncepeia nastrojov a pravidiel hry, schopnyeh ini-
clovaf tento vyvoj v smere vyvozne orieniovancho res-
trukturalizadného vyvop ekonomiky,

) wiubezpedenic stability ekonomického rastu.

Problémove okruhy restrukturalizacie
ckonomiky SR

Je evidentng, #e pri ricfeni uvedenych problémovych
ckruhov mul viraené poslanie a postavenie St Ide o to,
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Fe st a nie jednotliveé firmy €1 obéania vori pravidli
(dafeve, privoe a 1) M teda vyznamnd normotvorni
tlohu, a preto musi, resp. mal by by 1 urditym garantom
lspesnosti nastipene| cesty. Jednoducho povedané, bez
normotvorného zdstoja S, formujiceho hospodirsky
poriadok v ckonomike (odhlindove od dalSich zisto-
jovl, si hospoddrstvo nemoizno vibec predstavif, AR ho
niet, vlidne chaos, vedici ekonomiku k dpadkuo.

Tvorba vhodného makroekonomického
prostredia

Makroekonomické prostredie tvorfl indtituciondlny ri-
mec, prostrednictvom klorého prichiadza k pozitivne]
alebo negativne] motivicii ¢ orientovaniu celkoveho
prichehu vyvojovych procesov, ekonomickyeh 1 mimo-
ekonomickych. Malo by vyistif do zvyiovania objemu
hmotmého hohatstva spoloénosti a prejavil sa predo-
vietkym prostrednictvom rastu HDP.

Bohatstvo ndrodov vaak nemi iba hmotni podobu. Je
determinovane e preferenciami, kioreé spravidla tvor-
bu hmomého bohatstva dale) nadhodnocujid. Ide napr.
o bezpecnost, vedelanie, moZnost cestoval o pod.
Prispievaji k rastu bohatsiva sprostredkovane i K fomu,
&0 su nedi kipif za pentaze, k pocitu Sfastia, dufeyného
zdravia a pod,

lndtituctondlny  mimee vylvira potom ekonomicka
a politicki Strukidru trhového mechanizmu a predurcu-
je tak tspeinost alebo nedspesnost Tfungovania ekono-
miky v danom Ease. Patri senn

o sistavi formidlnych spologenskyeh noriem. predo-
vietkym legislativie normovany Stilny poriadok,

* siistava neformalnych spolocenskych noriem o #i-
sad chovania,

= politicky svstém. ktory je schopny plnenie tychio
norem podporit prostrednictvom noapr. viastonickych
priv.

Instituciondlny ramee ekonomiky by tak mala tvorii
taki koncepeia plainych pravidiel a noriem, kioré hy
v miklade viedli spolognost k vvkonnostia konkurencie-
schopnosti prostrednictvom produknivity a efektivoosti

Pokusim sa problém strucne wvysvetlit. Pred-
chiadzajact, ey, centralisticky model riadenia ekonomi-
ky sme charakterizovali ako ndkladovy. Bol dany cel-
kovym  nasmerovanim  ekanomiky
pravidlami jej fungovania. Zikladne pravidlo price pri-
tom tvoril plinom predpisany objemovy ukazovael
v hodnotovom vyjadreni. Splnil sa tvm [ahiie a lepsie,
Eim vyiESia bola prisluind cena jednotkového vykonu,
A it bola podla viedajie] platnej cenotvorby tym viys-
Sia, cim vyisie boli ndklady, ku klorym: sa stanovenym
kMiéom pripocitaval #isk. Cena potom vyplynula v po-
dobe uréiteho zastresenia nabehnutyeh nakladov a pred-
pisancého zisku. Tedn &im vyidie boli naklady, tym vys-
fi bola cent o s wvyiSou cenou sp fahSie naplnil
predpisany ohjemovy ukazovatel

rakladnymu
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Nu drubej strane dspora nikladov docielend napr, vy-
uFivanim VTR zhorsovaly plnenie objemového ukazo-
vateli, od Ktorého sa odvodeovali mady. prémie, odme-
ny a podl, a preto posobila primmo na neziujem, uf
negovanie VTR podnikmi.

Koncentrovanie usilia na objemové plnenie aloh na-
pokon vydstile a2 do poklesu kvality vyribanych vy-
robkov, £ hlfadiska nupiﬁuniu objemov bola kvalita jed-
noducho nepodstatnd. Tym moZzno tied vysvethf siratu
konkurencieschopnosti nadich vyrobkov na svetovich
trhoch. Obrazne moZno postupnosi kreovania cien
v predehadeajicom, tev. direktiviom maodeli radenia
vy jadrf nasledovne:

miklady + efekt {215k} = cena

Prvok nehospodirnosti bol tak povedeny na oficiilng
chonomicki cinnost, Plytvanie bolo zafixované pramao
do zikladnych pravidiel. Hladal moinosu zefektiviio-
vania vyroby na bize VTR nebali v takychio podmien-
kach nevyvhnutnostou ekonomicke] prosperity ani prei-
i Phvtvalo sa dekoprofiloyymi adrojmi. Dodnes sme
si nd toho pri dnesnych nedokonalych pravidlich neod-
vykli. Dodnes sme totiz nedokdzali povysit hospodir-
nosh na primdrmy princip kazde] Einnosti: vyrobne) 1 ne-
vyrobnej. siukromne)] | verejne]. Nedokdzali sme
skoncipoval na tento Gfel primerané pravidli hry.
Dikazom toho je pretrvivajica vysokd ndroénost hru-
bej produkeie na medsispotrebu v mirodnam hospodir-
stve. Ktord predstavuje na [N Sk hrubej produkeie do-
dnes viac akeo 64 Sk. Atk z vyrobeného viac ako
polavicu vyrobne spotrebivame:

Ukazuje sa. Ze si 10 vyraduje dosledni zmenu vii-
lEho principu uvazovania predovietkym v podnikatel-
skej sfére od pdkladov K cemim na princip uvarovania
od cien k nidkludom a ziskovost, ako af zafixovanie
tohto principy do platnych pravidiel hospodiirenia.
Ohrazne:

efekt (#1sk) = cenu trhu - naklady

Vydaduge sito dvahy typu: s akou droviou nakladoy
sit treba pri danej cene trhu do tejlo viesnat, aby podni-
katel ziskal poZadovand mieru aisku, efekin, Ako od-
stranif pedetné, vodr VTR o efekuivnost ako vonkajsie-
mu prejavu jeho vyuzivania retardacne posobiace sily
i minimalizoval ik vedecko-technickt medzeru vo
vefahu kK vonkajSiemu svetu?

Nao riesenie 1ejlo olizky je rozhodujict celkovy svs-
em fungovanis-ckonomiky, v kiorom si rozhodujice
dva mechanizmy a1ch vzdjomna prepojenost:

® hospodirsky mechanizmus so systémom  tvorby
a realizicie stitne) hospodirske) politiky,

* mechanizmus pdsobenia finem — firemny mecha-
nizmus,

Tieto dva mechanizmy o ich koneepéni dopracovia-
nost spolu s prevodoyvym ekonomickym mechanizmom,

MARIN A BANEAS,OVENSRA

vyudivajicim spiltnovizhové vefahy rozhoduji o stave
efektiviosti, vykonnosti | konkurencieschopnosti eko-
nomiky. Svetowy vyvoj potvrdzuje. #¢ so spravidla vy-
slednmicon:

* rozvinuieho trhového mechanizmu, podnecujiceho
inovaind dynamiku vyrohy a zabezpecujicelo konku-
rentni schopnost podnikatelskych subjekioy prostred-
nictvom tvorby ziskov,

* Siroko zaloZens) medzmdrodne] delby price o me-
dainirodného trhu zdrojov inovaénéha rozvoja,

* cieluvedome] Suitne) vedecko-technicke) polinky.

Am jeden z tychto predpokludov nespliame.

Rozvinuty mechanizmus trhovej ekonomiky s vy-
Znacuje ik phsobenim rhovich subjektov v konku-
renénych, a nie v monopolnych podmienkach, kioré
u nds v mnohom pretrvivaji. Dale) tieto subjekty (ich
#sky) zavisia od tréieb 7 predaja, vyjadrupicich samo-
financovanie a majicich plnd majetkovd samostainost
a zodpovednost. Zisky nadich Ainem sa pri darom #i-
konodarstve nezricdka transformugi do strat nadhodno-
covanim nidkladov a zahmlievajd danovymi doikmi,
Chybaji tvrdé pravidld priznacné pre trhové ekonomi-
ky. ktord si schopné wdrzal ju vo vviyéenom kurze
i Ktoréd musi formutoval ekonomické centrum. Nie je
dobudované podnikanie vo vietkych velkosmych sko-
pindich. Hnacim polom rozvopa vo svete je v sicasnosti
Specializovami velkovyroba, nie drobni podnikatelia,
ako s u s mnohi mylne domnievaji. Svetové vivo-
Jove rendy rhovych ekonomik moZno charaklerzovar
dezindustrializicion. globaliziciou o informatizdcion,

Dihodohosi efekiivacho vivoja sa v irhovveh ekono-
mikich zabezpeduje prostrednictvom dihodobe) zunie-
resovanosti na Zskavani ekonomickych vyhod: spdju-
nim kritkodobého ziujmu na zisku <o saupmom na
rozvoji majetku (jednoducho preto, aby nedochidzalo
k drancovaniu podnikoy ) a diverzifikicion viasinickyeh
foriem: naymii rozvojom sikromnéhe viasimierva.
Privatizovat treba viade tam, kide fiou mozno dosiahnut
vyiiie zhodnotenie vstupnyeh zdrojov, a teda rast vyro-
by a efektivoost jej tvorhy,

Medzindrodni deTha price umezhuje vicobeene do-
sihnut vise rozvajovyeh zdrojov bee toho, aby su
#vyiila vyroba alebo znizila domidca spotreba. V. pod-
state 1o vyplyva 2 Kemparativaych nakladov prisluing
ekonomiky. U nds phsobi sebaznicujico, ked je vieo-
beene sndme, Ze slovenskid komina je v prepoditacich
Kurzoch ridovo 2.5-nisobne podhodnoeni., vedie k de-
hicitnost obchodne) bilancie a k nerovnovihe ekonomi-
ky. K takémuto stavu prispicva 1 nedostatok ekonomic-
kého tlaku na uskutochovame Strukturdloyeh zmien
a redpektovanie ich reatizicie. Struktira narodného hos-
podirstva vpliva toriZ na efektivoost v ekonomike ako
suhrn diferencii v zmenich produktivity ZFivej price
oprotl amendm jej technického vybavenia. Cim ryeh-
leejsie rastie pricmernid produktivita Zivej price v poroy-
nani s jej priemernym technickym vybavenim, tym
rviehlejsie sa moze zvyvioval ulinnosi, efekiivoost fix-



——

P
I‘-\_ _.II
ey
BALOLS A DANEA SLAWTRSKS

nych fondov. a teda za inak nermenenych podmienok
efekiivnosl spolofenske] vyroby.

Z aspekiu zamerania hospodirske] politiky to v pod-
stite znamend pdsobil na intenzitu investovania v eko-
nomike, kym rast spolotensky Haducej produkeie pred-
stihuje Cerpunie vyrobnyeh faktorov v podmienkach
ekonomicky vyhodného typu VTR, Efektivie moZnost
jeho realizovania sa zvyiujl so stupiom finalizdcie vy-
robyv. Najmenej ju totiz ovplyviuji pricodné podmien-
ky. Zivislost shipa opaéne, pribliZovanim sa K preovy-
robe. Yo vefahu K vonkajiim podmienkam rozvoja —
5 respektovanim komparativie] vyhodnosti produkeie,

Cielavedomou Stinou vedecko-technickou politikou
mozno gabezpedil podporu vybranyeh efektiviyeh roz-
vojovych projektav, ako u) vieobeend podpory ineyvad-
nej aktivity vabee (hlavne rechnologicky orentovanych
firiem ). Mo tilo podpory sa dnes vo svete Zriaduji tov,
technologické o inovadod cenird 5 vysokou Sidinou
acasfou. Koncepeia ich realizicie u nds chyba, ¥ 1ejto
suvislosti je doleZite rozpoznal dlohu zisku v vsmerio-
vini trthoviého mechanizmu, Zisk vedie spravidla firmy
k tomu, uby vosh do oblasti, kde spotrebitelia Ziadaju
viac tovaroy a apustili tie oblasti, 2 Klorych spotrebite-
lid ched mene] tovaroy, a ahy pouzivali &0 najefekiiv-
nejsie (u podla moznosti najmenej nikladné) vyrobné
techniky # hladiska eiskavania zisku, Ulohou inovaé-
nych centier je potom takémuto trendu napomahal,
Votakvehto podmienkach viak zisk musi byt shutoénou
podnikatefkou odmenou a odstrinend musia byl moé-
nosti neekonomickych ciest jeho dosahovania a ziska-
vania, Napr. tym, e podnikatel bearestne narabi dihy
anid samu nestane, ked vykiaze fiktiviu stratu a pod.

Z who vyplyva, ze v podmienkach nevyhnuinosti ras-
e vykonnost o konkuorencieschopnosti ekonomiky na
bize jej efektivnej vyvorne oricmovane reftrukiura-
lizacie si takéto jej mikroekonomickeé pasmerovanic
vyriduje:

= koncepciu ndstrojov, Klarymi sa da aéinne ovplyy-
nif, 1. . makroregulovad prelievanie kapitilu 2 neper-
spektivieyeh do perspektivayeh, #iadanyeh odvetvi vy-
roby,

e yytvoril vicobeend mienku, #¢ treba podporoval
rozvaj viasine] vyroby ohmedaovanim dovoeow (zabez-
petuje amestnanost v krajine, # ktorej sa diwviiza) aini-
ciovanim efekiivaych vivozoy, proesportnym i proine-
vaenym zameranim celkove) hospodirske) politiky.

* koncepciu politického sysiemu chrimaceho suvere-
nitu vissinyeh obiéanoy ako vwrobeoy | ako spotrehitelov,

Ekonomika Slovenskej republiky putri nielen v eu-
ropskom, ale ) vo svetovom priestore k vysoko otvore-
nym ekonomikdm. Jej lunkénd olyorenost (export + im-
port / HDP v b c.) dosshuje takmer 130 %, KedZe
histericky bola budovani pre potreby viiéiieho. nez je
viastny ckonomicky priestor, does nevvhovuje najmii
# hindiska Strukuiry vyrobnych kapacit a neuzavreicst
ich vyrobnyeh refarcoy (nedostutoény podiel lnalizicie
a tym aj nedostatofné moFnosti pre vicsi podiel prida-
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nej hodnoty spracovanim). ¥V si€asnost (o vplyva na
predstih dovorne) narotnostt pred exportnou vykon-
nostou ekonomiky s dopadom na tvorbu pasivineho sal-
da obchodnej bifancie a na prehlbovanie sa vieobecne)
narodohospodirske] nerovnovihy, To potvrdauje, Ze
¢im je ekonomka otvorengjfia vo&i svetu, tym citli-
vejiie musi reagoval na svetove vyvajové trendy VTR
sdopadom na Struktiry nirodného hospodirstva, niakla-
dy. vynosy, zisk atd. Inymi slovami, musi vedief celif
tzv. strategickym prekvapeniam v prepojeni na vonkaji
sSvel,

Strategicke prekvapenia predstavuji stay, Ked eko-
nomika (resp, Tirma)y registruje dosledRy svetového
VTR az viedy, ked pocifuje ich dosah na pokles viast-
ne) efektivioosti a rentahility. Pritom ide o dasledky,
ktoré moZno redlne predvidat, a tak im zabranif, Napr.
stistavnym prebudovivanim Strukuiry ndrodného hos-
podirsiva v prospech perspekiivoyeh a odstraiovanim
dodivajicich klasickych v¥rob s nadmernou niroénos-
fou na vstupneé zdroje o pod. (To si viak vyZaduje vy-
pracivanie viacerych variantov stratégic na sdklade
dokonalého informadéného sysiému, aby sa zabranilo
strategickym prekvapeniam.) V' nadich pedmienkach
otvorenosti ekonomiky & to vyZEaduje podriadovanie
a tym aj prehodnocovania vietkych riesend cez von-
kujiie ckonomické vziahy. NMemoino ich viak chidpal
ihit v padobe proexporing politiky, Proexportnd politi-
ka méze byt totiz dspednd len viedy, ked tvori organic-
ki stdast celkove) hospodirske] politiky, smerujice)
k zubezpedeniu vicobecnej nirodohospodirskej rovno-
vithy.

A o to by nam teraz milo is: posundf krajinu K rov-
novihe, o kiore] rozhoduje stav a vzijomng vieby
troch hilanci:

— bilancie Gspor a investicit,

— hilaneie Stitneho rozpodtu,

— obehodne) bilancie,

iMala by platf lendencia, aby sa prebyiok narodnych
uspar nad investiciami rovnal siétu roepodtového defi-
citi i Cistého vvvozi )

Prostrednictvom rozdelovacich procesov vznikaji de-
ficity v tvchto bilancidch. To znadi. Ze jednotlivé sekro-
v (domidenosti, firmy, viada a zahranitic) viae vydi-
vajui ako prijimaji. co plati | 0 ekonomike ako celku,
Schodky v tvorbe o v pouitl HDP <0 1ak rozlofene na
spotrebitefov. podnikateloy o viadne orgdny. leh rovne-
vithu treba teda docielif regulovanim investict, stkrom-
neja verejne) spotreby z hindiska pouditia HDP o sufus-
odsirdnenie  Strukturdlnych
a wykonnostnyeh nedostatkoy ¢ hludiska tvorby HDP,
prejavaicich sav arovai efektiviost chonomiky.

Uwvedend bilanine viizhy ukozuji, 7e predoviethym
v malych otvorenyeh ekonomikich zohriavaji medzina-
rodné otiarky prejavupice sa prosirednicivom ohehodne]
i celkove] pluobne] biluncie v makrockonomii siile
vyznammejiio dlohu, #e na ne treba primidne zacielif
hospodarsko politiko Stitu a jeho nastroje.

ne  posobenim  na
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FRANTISEK SKYCAK
1870 - 1953

Franngek Sky&ik sa narodil |5: marca |870
v hornooravskej obci Klin, Pochadzal 2o zni-
mej, zimodne] @ Siroko rogvervene) rodiny
SkyCikoveov, krord su zaoberala podnikanim
v ablasti plitennictva. Jej Clenovia sa zaslizili
o prement domidceho remesla o podomoviého
abchodu na prosperujicy Kapitilovd spoloé-
nost, racherajlicu sa virobou a predajom plit-
na v Uhorsko, ale af mimo jeho hranic.

Po absolvovani Tudovej skoly v Kline nav-
Stievoval najskor reholné gymndeium pianstoy
v Ruzomberku o od roky 1881 Stedoval na
vyasom kealovskom gymnazin v Levodi, Bol
Jednym zo spoluzakladatelov slovenského samovedelivacieho
kruzku Detvan, za ¢o ho spolu s inymi Sudentmi v $kolskom
roku [B83/86 vylacili so vietkyeh kol v Uhersku. V Sddidch
pokradoval na prafske) obchodnej akadémii, Po ukenéeni S0-
dia pracoval keidtky Cos ako tradnik Tatra banky v Martine o od
roku 1893 bol pokladnikom filidlky ruzomberskej Uvernej ban-
ky v Trstened, ¥ roku 1R99 sa vrdtil do Kling, kde prevaal ro-
dinny velkoohchod s plamnom.

Politicky s zaéal angazoval v ok 1893 v novoraloZene)
madarske) Katolicke] Tudovej strane Ferdinanda Ziciho, kiord
spociatko do svojho programu zahrnula aj rieSenie ndrodnost-
nej otizky v Uhorsku, Pre zdéraziiovanie (nacionidlne) otizky
a spolupricu soo Slovenskon  midrodnou  stranou (SNS)
v Martine” sa viak destal do rozporu s vedenim Ziciho striny
avystipil z jej posluneckého klubu. Neskar reprezentoval Tu-
dové katolicke hnutie Slovenskej narodne] strany, kritizujice
konzervativie martinské vedenie, Spolupracoval predoviet-
k¥m s Milanom Hod#om ako predsiaviteTom agrirmeho kridla
SNS pri zakladani rofnickych droZstiev, ¥ roko 1905 pomohol
zilodil Hodiov Slovensky tyzdennik v Budipesti o spolupraco-
val s nim aj redakéne a publicisticky, Okrem toho bol vydava-
telom a v rokoch 1911 = 1914 o redakiorom Slovenskych Tu-
dovech novin, ktoré sa stali dladovym orginom Tudovihe
katolickeho kridla SNS. Nedorozumensa a rozirzky medzi t9m-
o politickym kridlom o martinskym vedenim SNS viedh
ku Kondttuovaniu Slovenske) fudove) sirany v roke 913, Kde
Sky@ik wastival funkeiu jej podpredsedu. Po wypuknutl prvej
svetove] vajny sa v obaviich 2 politickej pereckicie vedal po-
slaneckého manditu a venoval si len vwiddvaniv Slovenskych
Tl ych mowvin,

Doy politiky sa vritil v oktdbe 1908, Bol avoleny za Elena
Slovenske) mirodne) rady o neskér za podpredsedu obnovene
Slovenske] fudove) sirany, Kvol nezhodim s ostatnymi ¢lenmi
vedenia Slovenskej Tudove) strany viak v roku 1924 2 velke)
polimky odisiel, 21l no dochodkuy v Namestove o angaloval sa
ui len v regiondlnych kultirnych spolkoch,

¥ rimei bohate] politicke) Cinnosti sa v ake predstavitel
Katolicke) Tudeve] strany aiéastioval ma realizicii jej progra-
miu v hospodirske) a sociilnej oblasi. saéasion kioréhio bolo aj
imciovianie veniku ludovyeh bankovyeh domev o spotrebnych
drudstiev, Sl si prewo aktiviym spolugakladarelfom spotreb-
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nyeh o dverovich druistiev v Testeng),
Namestove, Jahlonke o Bratislave.

N Jeho nujvyznamnejsim. pofinem v oblasn
| peianicivie bolo calofenie Ludove) hanky
g' v MNdmestove v roku 1902 < akciovim kapitd-
v L 1EMD CHICY Korin, Ktory bol postupne zvyo-
wviny az na 300 000 korin,

1 Pocas celej existencie banky. & 10 a2 do roku

3 1940, ked sa spojila s Cudovow bankou
v Ruzomberku, posobil Skyédk vo funkcii jey
sprivew-a neskor aj hlavného radinela. Okrem
Skyika v spritviyeh organoch banky posobili
aj ind vyznamni predstavitelio slovenského na-
rodného #vota, ako napriklad Andrej Hlinka, Aurel Styk. Anton
Klinovsky. Banka si zakeitko riskala velki podpory medzi hor-
nooravskymi rofnikmi a remeselnikmi, hlavoe vdaka poskyio-
vimiu faenejiicho dvern a kvalifikovandmu védeniu. Y sluibic
banky pracovalt okrem inveh 4 Ivan Thurzo, Rudolf Gibris
i ako uviden Slovensky pefndnik v roku 1910, valné zhromaud-
denia banky _boli sviatkom pre miesing obyvatelstva®,

Okrem drobnych dverov rofnikom a remeselnikom, banka {i-
nanéne podporovala gy vydavalelska émnost Milana Hodzu
v Budapest, financovala tebeliu a zapalkaren firmy Jancek
v Ruzomberku o venovala sa aj obchodu s rdznyvm tovarom
(stikno, vajeinoa pod.). Vorokn 1924 zaloiila Homoorvski
pricmyselni 4. spol. v Niamestove, zaoberijlicu sa spracova-
nini dreva a obchodom s rezivom a drevom, pritom linancova-
[ aj parnad pilu o drevopriemysel v Tvrdodine. Okrem toho for-
mou dveroy vyrazne podporovala gy Guedovsky potravny
spoluk v Namestove, miestnu teheliiu, oravskych kolonistov
2 Polska. ako af onvshe obee v okruhu svojej pdsobnosti,

Skytdk v snahe zabezpedii svoj vplyy v oblast pefainictva
dj v okoli Jablonky {dnes si¢asi Polfske) republiky ), zalo#il
v roku 1907 Ludova banku s akciovym kapicalom 100 (00 ko-
riin, Ktord sa orentovala okrem prijimania vkladov @ poskyto-
vani uverov o financovanie a budovanie texulného procmys-
lu. SkyEik wi dooroku 1919 pasobil ako sprivea wjto banky,
pricom bol  jej najvicSim akciondrom,

Ku Skycikovym vyznamnym aktivitim v oblasti pefninic-
it médeme priradif aj jeho aeasi pri zalozeni Usirednei banky
v Buduapestl v roku 15409, Tito banka s maly podla predsiiv jej
sakladmelw venoval predoviethym velkolinanénicivu™ a zd-
roven psmernoval ostainé slovenské pefazng dstavy, Pre nedo-
statoénid podporu 2o strany slovenskych bink sa vk postupne
dostala tplne do ziujmove] sféry Ustredne) banky ceskveh spo-
ritelni, Skytik v Ustrednej banke zastaval v rokoch 1909 a3
1911 funkeiu spravew adoroku 1913 bol Slenom jef sprivy. ale
kedie nevyvijal 2iadnu Ginmost, bol nokoniee odvolany.

Pre iiplnost sa treba éSie v kritkosti emienil aj o jeho Slenstve
v dozomych vyboroch Seredske) Tudove) banky a Zihorskej rol-
nickej banky v Zohore od roku 1911, resp. 1912 a2 do roku
918, ktord vyplyvalo ¢ deke] spoluprice s daliim predstavi-
tefom katolickeho Tudoveého keidln SNS Ferdinandom Jurigom.

Mer. Frantisck Chudjak
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SUTAZ VEDECKYCH PRAC NA POCEST
JACQUESA DE LAROSIERA

Institiet medzindgrodnych financii vo Washingtone bol v roku 1998 organizdtorom sutaie vedeckych
prdc o svetovom finanénom systéme na poéest’ Jacquesa de Larosiéra. Koncom minulého roka
sa konalo ve Washingtone slavnostné vyhlasenie tych najuspesnejsich.

Clenmi poroty, ktori posudzovala priblisené price. boli
viznamng psobnosti svetového bankovnictva o finandmctva,

Predsedom poroty bol:
Toyoo Gyothen, prezidem
Ingtitdn pre medzindredng menové
sllekitost

Clenmi poroty boli:

Dr. William Cline

sistupea vrchného riaditels o hlavny ekonom
Indtitat medzindrodnyeh financif

Dr, Peter Kenen
docent ekonomiky a fmanci
Princetonskd umiverzita

baron Alexandre Lamfalussy
bivaly predsedas
Eordpsky menovy insind

Javques de Lorosicre

Clen poroty ex elficie

hivaly prezident

Eurdpska banka pre obnova a rozvoj

Lex Rieffel, tajoumik poraiy
Institan medeinarodnych financii
4 dalse osobnost svelového bankovniciva

PERSPEKTIVA VPLYVU
TRHOVO-CENTRICKYCH FINANCNYCH
SYSTEMOV NA RIZIKO A REGULACIU

Kevin L. Mellva, Matthew £, Saal

Predhovor

Pocas uplynulych mkov sme boli svedkami nebyvalého
upesneni (inancnyeh shifieb o posung v spdschoch fimand-
neho sprostredkovania. Na prvy pohfad sa zda, fe pridimou
wvedendho je deregulics tak na ndrodne) trovi, ako oy na
medzinarodne) urovni. ¥ oskutotnost bola potreba zmeny vy-
volami skir regulaldrmym povolenim smeny, ako opacéne. Co
o el dileziteiie, ok nuinosi dosihnutia - hospoddmosti
v rozsahu afalebo oblash @ nutnost ng arovm systiému umod-
mif tento proces prostrednicivom deregulicie si odpovedimi
ni zikladne sily, kove Fend vietky Binancné trhy a bankoveé
systemy smerem kb jedinému dominaninému modelu,

Kym kaddid keajina o finandénd instinicia musi vykonal sve-

Indtirit medzmarodnyeh financii vyslovil svoje vysoke oce-
nemie skupie experiov, kior kelekiivne zhodnotli vietky
¢ tukmer 80 odovedanveh prie. feh Sinnest pomohla zabez-
pedif, aby vilazné price boli raugimavé pre prakiickych pra-
covnikov svetovcho  fmancncho spolocenstva. Hodnotenia
skupiny expertov boli pouZité na uréenie najlepdich pric zu-
slanyich porote.

Porola udelila prva cenu prici Perspektiva vplyvo trho-
vo-centrickych finanénych systémov na riziko a regulacio,
ktorej autormi si Kevin L. Mellyn o Menhev 1 Saal.

Kevin L. Mellyn je vicepreaidentom skupiny  Globul
Finance Services Industry v Mercer Management Consulting
aucasinikom v ich newyarskej pobocke. Kym sa stal Konzul-
tantom, pracoval 17 rokov v medzindrodnom bankovnicive
v Manufacturer’s Hanover Trust v Londyne o v New Yorku,
Pin Mellyn #iskal svoje vysokoskolské o postgradudine vede-
fanie ma Harwardske) univerate, kde bol komeallantom mo-
dernej historie Eurdpy.

Matthew L Saal je raditefom v spolaénest Meadely Global
Adyisors LLC v New Yorku, Kym nastapil do MGA, pin
Saal bol konzultstom v spolocnost Mitchell Madison Group
g chkondmom v Medemarodnom menovom fonde, Predivm
bol pin Saal komeultantom pre chondmiv v 51 Cathe-
ring’s College (Oxfordskd univerzit), Univerzity v Kobe
v Japonsku, externym  predndaSatefom fnancii na City
Liniversity Business School v Londyne a analytikom pre ob-
last akcii spolocnest odbory Morgan Stanley v New Yorku,
Pin Saal wiskal titl M. Phil. pre ekondmiu na Oxfordskej uni-
verzile o A, B, ma Princetonske) univerzite,

Je viastng rozhodnutia o ceste a rychlosts zmisn, vieio s mu-
sig naraz popasoval s rozhodnutim, kioré Sinnost treba vyko-
naf w0 roghodnutim o manafovani maka, kloré tete Sinnost
obsahuji. Pokradujica finanénd kriza v Azii vyrovniva 1ak
vzdjemme spojenia medzi nirodnymi fnandénymi systémanti
a daleditost manazmentu rizika na insftucionaline o systémo-
v drovini, Tito praca tvidi, #e pretode linandné syseémy kon-
verguju smerom k celosvelovému syslému salodenom n trha,
mAment kvantitativocho nziko musi v narstajics) miere
podporoval beepednost a edravosi.

Hnacie sily

Hoct Nnanéne sysiemy na celom svete maji odlisng hsgor,
jediny dommnamny moedel podporuga i eakladne sily:
* komeo geogralickyeh kryjin sposobeny technikou,
* koniec rozlisovania produktov sposobeny linanénou imovia-
ciolL,
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* parastoct vyznam trhov ake koordinojaoeho o monitoruji-
ceho mechanizmu.
Vysledkom je venik [nanényeh systémoy zalozenyceh na tr-
b, pri Klorych vysledhy uréuje obratné poudivanie informacii
avyspelého manazmentu rizika,

Koniee geografickych hranic

Prewde techmbi umodiuje fimanénym prosticdkom pre-
kratoval hranice, peogralické roediely meda {inancnymi trh-
mi sa rychlo stracaja’. Moderny financny sekior je vybudova-
ny ma okamZile) vymene velkého mnodstva informideil na
skutncne globdlnom trhu, Kiory sa vyvija rychlejsie ako schop-
nost reguloval ho, Pozostatkami geogratickyeh hranic s ni-
rodnd pravidld o panadenia, vedtone adiovnyeh norem, dafo-
vyeh kadexov a bunkovych gikonov. Treto rychlo sistanivaji
pritom, ko st fnandnd Emnost presivi do micst s napyyvinu-
tejaimi i najprgnejEimi pravidlomi o nariadeniomi.

Koniec rozlisovania produktoy

Viethy lnanénd sysiémy vykondvag prostrednicivom rog-
licnvch produktov i s nimi spojenych ansttden™ nickolko
druhov wikladnyeh funkeii pre uéastnikov v redlney ckonomi-
ke, hlavne:

* prenos hodnoty,

= glucovanie finanénych zdrojov,

= prevod finanénych edrojoy v Case o priestore,
& manadment rizika,

® pisfovanic cien,

® vyrovadvanic stimulov?,

WV modernyeh linanényeh systémoch kaddd # tpchio funkei
made byl vykondvand svyfupicim sa mnosivom produktoy
aindtiticii: hodnota mcde byi prevedend prostrednictvom kre-
ditnych kariei alebo Sekov, zluCovanie made byl dosiahnuié
vkladmi do otvorenyeh mvestiénveh Tondov a tak daley.
Jednotlivé produkly moino transformoval: obchodny cenny
papier na vklad, hypotéky na cenne papiere zalofenc na akti-
vach a urokoveé plathy na denvitne kontrakty, Rizikim sa
mozno vystavoval (a manazovai ich) mnohymi spasobmi,
v S&PSO0Y existuje najmene| tucet spasobov, ako vytvoril
spekulativiu poziciu.

Toto mnozsive sposoboy, wkym meino dosiahnot kaedy fi-
nanény ciel @namenid, #o tradicné regulatome otizky sa rich-
lo stdvagn diskotabilnymi. Zanikajo roedicly meder drubnu
inatitncii ke ma trhoch velkeho (prismy pristup na irh nahra-
dzugici sprostredkovame. prostrednictvom sivahy bink ), ako
a) malého bankovnictva (otvorend investcne {ondy/miana?-
ment akiiy vytlicagic dspory v sivahe bank b Autor predpi-
sov s musi aoberal posilfovimm schopnosti insiinei bez-
pedne s aiCastioval oo nepreteZite) inovici. Kiorl postupne
stiera roediely medal produkimi @ inSutdenmi.

U Rielord O Brien Cfotsd Fomancial Inteeration: The End of
Cieogrphy (Cilohdlma fimandnd artepsicie: komee semeplsal, Rada
pre sahrnmilod velahy. 1992

* Kenneth AL Froot, Scot P, Mason and Dwight Crame: The Gl
Finargiad Svstemn, o Functional Peripective (Crlohalng: finanday svs-
Iém, funknd perspektiva ), Harvard Business Schoal, 1995,

* Tiewo siahaji od kupovania jednotlivich akeii po obehodovanie
S OPCTEI i ostatnyen dervatmi

AR A ‘\.‘\i_L My SLEYWE MSRA

Trhy ako koordinatori a subjekty
monitorovania

Techniki o fnanéné inovicie safsne vyivorli celosverovy
linancoy systém. kory je priliz rozpivleny a zloziny pre radic-
né regulowvamie, Y dlihodobe) perspekiive je najudinne Sim spo-
sobom na kontrolu rizika vytvorif ransparentnost a potom vih-
mif celd imefekiwilon kapacitu trhu na tento problém. Hog
externi autori predpisov si udrfavajl rozhodujoou alohy, pred-
poklidi sa, e bespelng o adravy finanény systém sdvisi v roe-
hodujicef micre na vodlomom radeni a trhove] discipline.

Siroky konsenzus v oblasti Strukuiry finanéného systému
schopnécho podportt hospodirsky rast a stahility mozno vy-
kreshif wko model vyspelého finanéného hospoddrstya, ktory
Je uvedeny v tabulke £ 1,

Tento mode] zivisi od movnoviby vonkajse) rhovej discip-
liny o vonkajiej regubicie o dobladu no pesilnenie 4 podpory
rdlrivého o ohozreného vooomeho sprivinia sas jednotlivych
e, Inymi shovami, mdtiticie by mali byl v najvyvisom
moznom rogsiahy riadené samy sebou a byl zodpovedné za
svip viastny osud v kenkurenénom trhovom prostredi.

Body Konvergencie

Hoci FHadne dva narodeé finanénd systémy nebudi presne
rovnake, konvergun k mekokym klidovym bodom:

L. Finantné ekonomiky su stile vise organizovane jednyvm
spisobom, ktory sa sustreduje na irhy ako hlavnd Zast spro-
strediovania,

2. Finanéné trhy sa stavajd elektromckymi informaciami
avymennymi mechanizovami spdjaicimi nvestoroy 1 wiivi-
refow fimandnych prostriedkoy na celom svere,

3. Finanéné produkiy sa prisposobuji Zelani zdkaenika,
aby presne spliali ciele mvestorov a diznikov. &im sa madic-
né roedelenia tmed Tinanénych produkiov o sprostredkova-
telow stivaju v ostidle vysse) miere umelymi.

4. Ako rorhodujica odbomost sprivieho a efektivicho ma-
nazmentu finanéného podniku v plobdlne; ekonomike sa sti-
va prisny manazment rizika.

Losrvagiea ast ejio price sa raoberd tvm. ako sa dostali
do popredia trhovo-centricke linaniné sysiémy o rozhodu)i-
cou tlohou manadments fizika na dspechy a stobilite inStin-
Cil i syslemow.

Globalny trend smerom
k trhovo-centralnemu finanénemu systemu

Idealna finenéni ekonomika neexistuje nikde, ale trhy ako
Londyn a New York maji vicsinu najdoleditessich vlasinos-
(. Moo omyeh miestach, majmi v kontinentilne) Eurdpe
a v Juponsku je fudsie dosisbmul pokrok: Rozdiel je sposobe-
ny ealiatoénymi podmienkami vo dvoch odhisnych modeloch
linanényeh sysiémov. jednom ovientovanom na irhovo obehi-
dované linanéné nastroje a drahom na sprostredkovanie vede-
n¢ hankami,

U Carl-Jolan Lisderen. Gillan Gorees, and Mardew: Sual. Band
Senrndress aod Makrockonormie Policy (fdmvost etk o muakioekios
armicks palitibal, Medrmirodny menoyy lond, 1996,
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Tabulka 1
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Model vvspeléha fnanencho hospodiarsiva
Konetny stav honsenzn MMFE/RIS

Ulahy &tatu ® yytyibiad pravidli Centriln & yeritel postedne) modnosti
o yynticoval smluvy banka * konelnt rdtiovinie
* pchrfoval konsengus * regulicin
Profesionilne * privne Gkony * ggenfiry iverovych mimgoy
tilhy & pCEnVIE narmy * pvereovamn konzulticie
i Gestného obchodovin
Struktira
Eiiak Trh akeii = Pevizovy | Dstatne finanéne
financnej i Banks A7 | ik
chanomiky Hiadrastia . e irh ehonomiky
g W Splatnesrtrnsioraici ek -
.-.a-"'.'.--. B ~ .-\-H"‘"\-\--\.
Y 4 Y N
Trh obligacii ' / ! Penazng teh
dihodoby tiver - %] kritkodoby tver
: = _—
Redilna — -
. IMEmici Imvestori
elkomomika |

= Boupujici/ platiaci
= Predavajuci'prijemcovia platich

Trhovo-centricky finanény systém

Votrhovo-centrickych systémoch ako papriklad trhy akeii,
dihopisov o pefinine trhy Spojenyeh Siiov o Spojencho
kedifowatva je trh hlavnym edrogom fnancovania verejného
i stikromného sektorn P irhu sa vylvorili komeréng alebo
kliringové banky zahezpecujace prijem vkladoy o plalobné
shuZby o poskyiujice kritkedobe Kolateralizovang dvery ko-
merénym klientom o financnym obchodnikom.

Trhovo-centricky  model  venikol okolo  roku 17100
v Spojenom krafovsive a v Holandsku. ¥ ivehio krajindch sa
velvorili velke a likvidné trhy komerénvch cennyeh papieroy,
viddnyeh dlhov o akeii davno predivm, nez existovala akikol-
vk schopnost vlidy dotviraf ich, Ak boli ticto trhy riadené,
bolo 1o ako u sikromnyeh podnikov, ko napriklad burzy cen-
nych papierov.

Bankovo-centricky finanény sysiém

W hankovo-centrickych linancényeh sysiémoch sa hlaviaymi
finanénymi sprostredikovatelmi bunky. ¥V 1omito modeli ban-
kowy systém nahradzuje vergne trhy, takie bunky st hlavnym
#ddrojom finanénych prostriedkov na investicie, ako aj na pre-
vadekovy kapital. Banky tie? preberaji wlohu radenia podni-
ke, ktoma v trhove-centrickom lnantnom systéme hrajd mi-
jitelia akerd, pricom chrania svoje zdaujmy ziskavanim
kmenovveh aken o miest v dozomych radach o svoqich mag-

SV ohadvoch pripadoch holi regulicia aagsiabsim prokon. ofe ne
foemee sy s oktivae v abidyoch kragimdch o pokracug v pohybe
sengrorm koadedlnemu siivu

viiggich diznikov, krori samoni si Casto viznamnymi akeio-
peiimi v vehio bankich. Ak sa vyvijagi rhy akeii a dibopisov,
bunky na tychto trhoch dominuji. Akcie a dihopisy s jedno-
ducho daliimi bankovymi produkimi. ale bankové ivery —
gasto nadend olicidlnou politikoy — dominujd financremu
systému i bankove vklady dominugd mvesticidm,

Bankovo-centricky model vanikol v minulom storodi v kruji-
ndch sosilnymi centrdlnymi viddami a nedostatoéne vyvinuly-
mi Tingnéndmi trhmi, 2 kforyeh  majvyznamnejie  bali
Franciizske, Memeckd risa o Japonske cisdrstvo, Bol prijaty aj
v inwch Suitoch, predoviethym v rozvijajicich sa chonomiksich,
pretode ho moino saviesh o kontroloval zhor a pretode posky-
twje mechanizmus na nasmerovanie dspor 2 osobného seklom
do financneho o pricmyselného mzvoja o infrasrukiory.

Vyvoj globalneho finanéného systému

Sucasnd wrbulencie v mnohyeh smeroch vyplyvago & nedo-
kondendho niviatu od bankovo-centrického Anancncho sysié-
mi, ktory bol podporovany 7o strny ndrodnyeh orginoy
a medaindrodnych indtinicii k starsicnu o kolisavejSiemu tr-
hovo-centrickému medelu, ktory v moohyeh dilezitveh sme-
roch nemd dostatodnd podpory,

Trhovo-centricky model deminoval vo svetovom hospodir-
stve od roku 18135 do roku 1914 a podporoval storodie bez-
precedentncho ckonemickeho mozvaja. Bol viak pod vplyvom
silnyeh trhovyeh korekeii a paniky. klore nakoniec mali zond-
sledok vyvo) centrilneho bankovnictvi g reguliacie trhu. Dve
svetove vojny o Velkd hospodarska kriza slazili na potlacenie
irhovo-centrického  fnandnéhe systému. Dokonea o)
v Spojenych Stdtoch o Velke) Britdnii sa bankovo-centricky
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medel stal dominantnou Struktrou povajnove] fnanche] ob-
TIOVY & OV Ok

Uspech bankovo-centrického modelu bol pomerne kritky,
trval od uidsiatyeh do Sesidesigtych rokov. Model neferpal
svoju silu z ekonomickyeh ek ladoy ale 2 afinkov depresie,
vojny 4 obnovy, # ktorych vietky podporovali zvyseny eko-
momicks vplyy St s jeho inSitici na hospoddrska politiku
o edroje. Nevyhnuime saviak opif zacal presadeoval trh.

Jednow 2 konstnt finanéného systému je neustila potreba
inovenwal, vytviral klientovi hodnot, Od Sesfdesiatych rokov
tohte storoci echnalogickd a finandna tvorivost, ktora cha-
rakterizuje konkurelné trhové prostredie, zacala postupne
avvEoval priamu vymenu meda investormi o dlnikmi, éo
viedlo & stieranio roedielov medei finanénymi produkimi
i koeodpovedapicemuy eniFeni priameho sprostredkovanda
prostrednictvom savahy banky, Prikladmi uvedengho st pre-
siuny vhladov # bankovych pasiv do pefazného trhu o neskir
do otvorenych investicnych akciovyeh fondov a presuny aktiv
20 suvah bink do obchodnyeh papierov, nigko hodnotenych
obligdcli 4 aktivami podporenych cennyveh papierov, Tenlo
trend  je znatne rosvinuly v Spojenom  krilovstve
il v Spojenyeh Stitoch o dochidza k nenu aj na ostatnyeh tr-
hoch (tabulka €. 2),

Finunéna globalizicia je éasfou dihodobého opitoviého
presadenia sa trhoviych sil vo vietkych krajindch a sekioroch
hospodarsiva, Trhové instinicie demonsirovall pruznost o dy-
namiku, kiore si potrebné na gspesna koordindcin fimancnyeh
tokov v ére fechnickyeh zmien a finanényeh inovieii. Prisne
priva tykajuce saanstitucil a produktov; kioré sa nemdédu pn-
sposobil ryehle) #mene, sa Tahko stand rizikovejdimi, Reform
v oblash predpisov jelen uznanim nevyhnoing) skutednosti,
#o globdlne financné rhy nemaio byl udriané v ndrodnyeh
hraniciach alebo v radiénych hranterach jednotlivyeh produk-

Tabulka 2 Posun v pasivach podnikoy

o)

MARDITNA HANKRA SLOVESNSRA

Lov. Nie je prekvapujiee, Ze pri iejio fundamentilneg transfor-
machi mnohé. mirodnd finanéné sysiémy  eadiviapi holesti
a predstavujo rigiko pre celosvetovd rhy, Otdekou je, ko
moino # prakiického hiadiska sudusny systém v kaddej eko-
nomike a aj ni shutodne celosvetoye] arovni bezpelne trans-
formoeval ni otvarenesi, trthovo-centricky model, aby mohol
efektivae fungoval vo svete. ktorému stifle viae dominuge ieh,
Hlavnou Easton kazdého ricienii musi by manazment rizika.

Uloha manazmentu rizika

Bankovo-cemrické finandné systémy, v ktoryeh banky ab-
sorbuji kolisania hodnoty aktiv vo svojeg bilancii, zdanlivo me-
nej podiichajit vykyvom ako trhovo-centrické systémy.
Vitimand stabilita a berpednost tradicného bankovnictva v po-
rovtni s Ginnostami trh je viak do velke] miery ilisou,
Medivie strty # tradiényeh hankovyeh produkiov, ako napri-
Klad dverov, boli omnoho viiddie, ako sttty 2 obchodovaniz
{tabullkca ©. 3). Na drovm sysiému bol vikon bankove-cenine-
kého modelu tie7 staby. ,.Azijska chripka” z roku 1997 rasiah-
la hankovo-centricke sysiemy rovnako ako kriza v Mexiku avo
wychodne) Europe zatistkom tohto desafrodia a v osemdesia-
tveh mokoch v Latinske] Amerike: Na druhej sirane naprick
mnohym zatvorenym bankim a-rozkvetr v Spojenyeh Stdtoch
od roka 19860 do reku 1992 na drovni svsiému sa nikdy nevy-
skytlo skonCenie sprostredkovania alebo preruseme planeh.

Trhovo-cenincky made! financného sysiému vo velke] mie-
re prekvital v dosledku roevopa techniky mana@mentu rizika,
obsahupice] tak analyviicke systémy, ako a svsiémy manai-
menu, Meda tieto postupy patri schopnost banky vadiorme
munadoval rizika a schopnost nirodnych o medzindrodnych
regulatdrnyeh orginoy o organov dohfadu predpisoval nag-
lepiie postupy.

miliardy GEP_mmliardy USD, percema

Podnikovy sekior LK. Mepofnohuspodirsky nelinaneny podnikovy sekior
Finanéné pasiva Finanéne pasiva
1061 5= 218 miliiard GHP 15496 W5 = 124 milind USD 14} 0,370
Ostatné | qgo B Ostatné |, l‘? =
i . 8% Lahranicm 23 %
!“f:;.i::;:i 1% B i estuord 34 %
{hehodne uvery 26 %= . L
Olchisdne avery 229, BT 13 5%
% i
B7 % Cenne papiere
Cenne papicre spaslicmssti 3%
spadocnosts UK. 40 LS.
23 % 28 %
Bankove uvery | aya -
[fankave nvery 17 5 189 15 %%
11 %
198 195 1450 1980 1996

Fdraje: Office for Natonal Statsties (Ndrodny Statistacky arad) (UK. Flow of Funds Accounts of the United Stes (Tok finanénych pro-
strgdhoy na étoch Spojemvch Sy
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Fuistenie stability linancnych systémoy st vvZaduje manaz-
ment rizika na dvoch arovniach: v jedootlivych imétiociich
iy systéme ako celkw Primima zodpovednost za siabilitn na
Etitueionddne) drovni spociva ng viesinikoch o manaiéroch,
kiori si eodpovednd s ynitomné rindenie svojich indicii,
Trhovi discipling e stile dolefiejsio dlobu, ako bolo uve-
diend vyssie, dle nairovni systéminako celku sa o Bezpednos®
musia starad pdrodnd o medzmarodnd goion pacadent o do-
hlad. Hoed systémy managmentu rizika nedosiahli dokomilosd,
modno ich pouzil na obidvoch drovniach linancného systému,
tak?e nevyhnutng straty, kloré spovyskvino v kaddom dyna-
mickom systéme, mozno limitoval vo velkosti v ramet jed-
notlive) ndttdcie o potladif ich, aby sa zabranilo sysiimove]
destabilizic,

Manazment rizika na trovni banky

Ak su stavebnymi kamenimi zdraveho bankového systému
zibeavé banky, potom jadrom zdravého bankoveho systému je
manaEment rizika na drovni bink. Zikladom radenia banko-
vie) spolotnesi je mandnent nzik obsiahoutyeh v ransfor-
mcit splatnosti g likvidity. S rozSirovanim rozsahu Einnosti
banky w evyiovanim ich dloflost narusid dolediiost aktivng-
ho manazmentu rizika

Diobré enalosti mana@mentu rizika sa skutofne stavajd rog-
hodujicimi pre zivolaschopnost v konkurencii. Manazmen!
rizika sa historicky pokladal za defenzivny mechanizmus,
ktorym banky zhruba manazovali priblizné rizika, kiorym sa
wystavall. Liberalizicion predpisov a zvyienon konkurenciou
sa enalostt munazmentu rizika stall pee bunky rozhodujicmm
ofenzivaym mistrogom. Elektvoy mamciment rizika gmod-
fuje bankam byl inovativaymi so svojimi produktmi a slui
bam za spravnue cenu,

i Medzingrodné ergamizicee, ako napriklud MMEF @ Banlepsky vi-
bor poskytg mite snahdm vyenomni podpor,

Tabufka 3

70 ZAHRANICIA B |

Zdroje rizika v bankich a finanénych
instituciach

¥ 1ypoch rizika, klordmu sa vystavujd finangné indtitacie
vykandvajiice Sinnost v irhovo-centrickych a bankovo-cen-
trickyeh linanényeh systémoch neexistuji #Hadne zikladng
rodiely, hoci tieto rizika sa Kombinuji o spdjajo odlisne.
Bunkovnictvo uZ svojou povahou zahrauje preveatie rdznych
druhoy rizik. o hoci gmes a edruZovanie rieik si v porovinani
si spolocnosfami vykondvapieimi Einnost v oblast cennych
papierov odlisne, zikladné druhy rizika si rovnaké (tabulhy
¢ 44 Vo vieikyeh pripadoch je klicom primerne rieseny
manazment rizika,

Najlepsie postupy v manazmenle rizika

Manazment rizika moino v uzSom amysle formuloval ako
Jednoduchy ciel zabezpetenia toho, aby banka vlastmla dosta-
tofny kapitil na krytie nenéakdvanych sinit (5 aréitym stup-
fiom uiajenial. ¥ presnejiom zmysle je 1o pristup k vvkondva-
nin obchodne) Einnosti, kiory spija Kvaniitativoe postupy o
skusenostona posudzovanim, To ma dve zlozky:

) banka musi mal schopnost odbadnat objem kapitals vy-
Fadovany kaZdou zo svojich Cinnosli,

b banka musi mal vytvorend vodtomna kontrolu, zasady
a postupy na zabezpedenie toho, nby sa umyselne alebo
v dosledku nepozornosti nevystavila neabozretne) vyike ri-
zika

Meranie rizika

Existuje mnozsivo postupoy, podla Klorvch sa avyCapne na-
din vedice subjekty trhu, Pristup zivisi od toho, ¢ sariziko di
alebo nedd kvantfikoval pomocou Statistickyeh metod. Pre ri-
ik, kiore sadaji modelovad, najlepsi postup manazmentu ri-
ikt evvlapne obsahuje posditie prisne spiitne westovanych 3ia-
ustickych modelov, silné manazérske informatng svstémy

Aroges Rsanded Bl rdgni)

2441
Nl..'IE'u\'nI! [inancne straty - Straty £ obehodovania
milirdy LISD
Strafy £ Gveras
1.8
1
T8
.3
4 |
5 26 i |
P T L . [ ‘
Yomm sm o M )| |
Matwest MEraMl R Barings  Yamaichl  Sumitonm SE S Hokkando  Japanese  Hoyooo Credil
(19497) (15 Bk (1985} (1447 (19901 Bunken Jukm  Tokoshokn  lusen Bank Lyonais
{ 1550 ARSI [NECAR RECF| {190 {19495} RN

Brrary venikie konednym udvitefom denvitoy bol v eyike podobar) ohchodoym stratime uvedenym e Nepeiklad Proctor & Gamble (14001)
(1S el USTY, Metallgescllschalt (149454 (05 mid, USTDY o Orange County {198 200 mid. LS.
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sehopné zachytil vaethy transakcie o denné (aleho Gastejiie)
vypocty vyaky potrebncho kapitilu,

Hovi technickd vyspelost sifasnej pencricic modeloy je
vyenamnym pokrohom vodi predehideajicim pristupom alo-
hovania hapital, ani tie najlepsie modely, ktoré su k dispoicii,
nemdzu wachytil vietky dimenzie riziki. Napriklad série histo-
rickyeh cien v zdisade sumarieuii multiphici whovveh fakio-
row omidde podhodnotit modnost kolisana. Podobne fukiory,
kroré prispievaph ku krizove) koreldcti ity nemusia byl dosta-
o ne chapand lak, 2e primerane predpovedaji uéinky ndkazy.

Riziki udalosti e fuzsie identifikoval o kvantiftkovar,
pricom sa im nevenovils takd pozomost. Najlepsi postup z2vy-
cajne obsahuje kombindciu gabrdnenia urfityeh Sinnosti, po-
istenie alebo zaistenie protl inym, vykonamie analve scémirm
avypracovanie plimov na nepredvidané udalost a udrziavanie
kapitilove rezervy proti nepredvidanym udalostiam (vritane
nedlast ako napriklad podiar alebo 2lyhanie podiaéov),

Manakment a Kontroly
la sposobeni zlyvhanim mechanizmov viiiome) kontroly. fo
viedlo k podvodu, kradedi alebo zlyhaniv véasného konania
na zamedzenie Skody (dva vyenamné priklady st opisané v -
bulke €. 31,

Meda opatrenia na nminimabizovanie neika vwplyvagice
# poruch voutorne] kontroly potna:

= pochopeme rizika,

* adlidelenie zodpovednosti,

* rozsiahle viitorne kontroly, zisady o posiupy.

Tabulka 4 Zdroje rizika v hankdich o Ananéoyeh indtitdciach

&
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s systemy Himitoy,

® peziavishi verifikicia,

* vyhaleniciva,

* diverzilikicio,

* psobnd bezahonnos{.

Pri realizdui tychto je rozhodujice, aby bola disledne apli-
kowand Jasnd Strukiirs a aby vicholny manazment bol an-
gmovany vo vybvarani ejio Strukidry o stanovovani celko-
vich cielov a tolerancii rizika.

Manazment rizika centralnou bankou

Pokrok v manaimente rizika vytvonl cestu k zavedeniv no-
vych produkiov abezpecnejiicho spracovama tradicnych pro-
dukiov v sukromnom sekiore. Centralne banky viak si poma-
I2 prizavidzani doswpnych postupoy a technik manazmentu
rizikia. Polincké imterveniné opevicie domiceho petazncho
trhu alebo miest obchodevania s devizam mozu pouiit limiy
pozicii, kontrolu Gverov probistrany o systemy hldseni manag-
menty, kioré si opravenym sysiémami tych, ktore pouiivaju
komeréné banky. Napriklad cemrilna banka Thajska mohly
rengoval inad na svoje vlastng vytvaranie forwardovyeh pasiv
zaciatkom roku 1997, ak by jej systémy vvkozovanis a unalye
bol silnejfie. Kontroly centrilng] bunky v oblasi prevideko-
veho rizika, kioré siaha od zlvhania podiatov po podvod
a kridei, mOze tied wiskol « postupoy sukromného sekiorw
Pre centrilne banky neklicoyveh micn mddu byl devizove re-
ZCTVY INVestovang s pouiLin postupoy manadmentu rizika za-

100 = wy&Sie vystavenie®; (01— nidsic vysinvenie *

Typ rivika Pimgitie na uverove dinnosti

| Pouditie na upisosanie

Pouitie na preduj
a ohehodni Cinnost

a poradensko Cinnost

Uiverowe mziko 06D 5 meplptenie dven

Rieiki krajny
itk transferu

T8 % neplnenie gvem
v dhivsledin marodng | politicke|
ety ehonomicke) siudoe

25 % bunbrol emitenta polas
umiiesinenia

25 % neplnenie alebo bamkrm
poERs-wmiestnenia

Trhove neko A0S sekumddrne vestvenic
s rrnkan diEnkom devie

i tthovenin neku

S5 posun v rhiove) cene
poCas westnen

A0 neplnene pritsirany pred
vysporisdaniin, hankeot emtenin

305 s v porfilio aleho
tventin dealera zahraniloych
cennveh papieroy

00N % stmata v ponfolio alebo
mventin dealera kvali
poklesnm ceny

Rizikir throkinee) migry 100 5 mestilad v precenovini

ik fpusiy

M posum v dmkovyeh
saclebach potas umisstnenig

ik kv pdity T 5 bermmings y pestlad

bty fpasiv

Previdekove rietko M podvies, koneeniric

uverow, techmeka porucha

T o neadek vatoa dokumentacs.
shithd wynucoyinie dihis]

Prvne riztko

S U oneskorenie s
vis vy konan plathy

140 % posun v hodnote
necistenyeh pugici

S pokles celkove)
Iikwadiey trhw

25 G padvied, nodmeme

¥y sEIvense s I'I'."IHIJ

S0 % dodezrvame nanaden

Riziko repaticie FIME 5 stratn dovery vhlndateT

Priemerne subjektivne

i Sun} 755
vyshivenic s rizikn

100 5 shube vysledky o stratn
BT AT

I podviod, miadmemne peicie.
porucha techniky

TA G dodrioviome mradent,
yRLcovime sl

30 e stratn prikueoy. Klienm,
gl & moloobchode

hIARH

TH%

s vlidryons dihopismi, obchodovanie s meikoviomm dibopismi,

dlor) seplember TY9T, jutorava analy e,

* Wigobeona skisenest, shistoéne vystuvenie sa riziki bode sivisief od Specifickyeh voliel edvetvi Snnosti, ako naprfld obchoedovanie

Fileoyg: Baeibegshy vybor pre bankovy dohfod, Core Principads for Effeciive Banking Supervision (Hiavee zasady ddmmeho bankoveho dahi-
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lodenych na postupoch pouditych manadérmi akiiv v sakrom-

nom sekiore’.

Zavedenic systémov mana@mentu rigika na drovoi centril-
nej hanky #ostiva zloditown dlobou, Vyspely manadment rizi-
ko by viak mohol;

o umoznoval centrilng] banke lepdie plnil svoje povinnosti
menevef o devizovej politiky o rabespedil tie aktivi, kord
jej boli everené,

* zlepéil schopnos? ceninilngj banky pochapil a dozeral na
postupy manaFmenty rizika instnicii, ma kioré dohibiada o
shizif ako vichodiskovy bod no elepSenie manaZmentu rizi-
ka v celom systéme,

T Risk Monagement of Sovereign Lighilities” v Intermatianal Capetl
Mebiarkets « Medzindrodny. menovy fomd, november 1997 s 214 - 223

Tabulka 5

Z0 ZAHRANICIA

Manazment rizika v celom systéme

Kym postupy managmenta rizika jednotlivyeh mEtitacii sa
v uplynulych rokoech neustile vevijali, prahticki pracovnici len
andinugi roemyvERad o tom, ako pouFil teto postupy na finandne
viziko ckonomiky ako celko, Centrilng banky manazuji systé-
move financné riziki, ako napriklad kolisanie vymenného Kur-
au o domaci nedostaok Tikvadity (alebo jej prebyiok). Dohfad
nad domacim finangnym sektorom je teko spojeny & toulo zod-
povidnosfon 2 manazment rizika, P dehlde nad fnancngm
sektorom vaak vo viiciine krajin existuj dva problémy: (1) me-
nitorovanie domacich ink nie je dostatodné o {2} nic s dosto-
tofre vyvinulé postupy mandZmentu rzika v celom systiéme.

Rozsah monitorovania
Banky u# nemago monopol na prisluing Gnandné oky.
Prebieha rogSirovanie nebankovych [inanénych inStitocii

Pripadova Stidia Barings

_:"\'nilu&l.'iu

* Dibchidnik sa angadoval v weoprivoenyel obchodoch vo o
yysakych objemoch,

® [3ol) hldsenc vysoke smky, prcoim sa strtyskeyvalng fo-
Todnvch détoch.

* Struty ¢ obchodovanin vwmaendi kapitdlovy eiklad
Barings. o spisobilo niteny prodaj ING.

Pricina

# Chchiodnik komtraloval wk obchody, uka ap sch vysponis-
danie,

* Medistatodnd chipunie mistrojoy #o Strany vysiichio ma-
nudmni,

* Muterska spolocnost poskytovala peobmedsend finmdo-
vanie,

* Nedostawtna komunikicn meds bursmi o regulatimy-

| mi subjekiami

Fripadoya Stidia Peregrine

Situacia

* Spoloinost Peregnine preveals angafovanos? v oblust
tverow i ostatnych dihov el ndstrojov vysoko rizikovych
dzipskyeh spolocnost,

= A L3 kapatdly beli vymeeand peklesom indondzske|
mapie 4 naslednym phdom jedne] mdondzske] tax spo-
locrost, et pogicie v Indonéei modno peedstavugl
dalfiu polovicu Kopitilu

* Finondne prostriediy oo schrang o jedog amenickej
hanky o Svigdiarske) postovace] skupiny ball stinhouté,

doho dislediom nebela ind modhosl ako bankiol.

Pricing

|* Spolocnost prkndovila v apistvani tekovich dibopises
v ehorfujieom sa trhovom postredi, pricom preberils pi
prene do vlosmnyeh knih alebo podperovala ehehady dver-
mi.

* Devfaové o Overove povicie boli vysoke Kimcentrovang
o neholi primerane guistend;

* Nedostitob sverepauvama v pricheho drobej palovice mehu
1997 medstrasi] potencidloyeh mvestomoy, koo si obdvali, #¢
eaistange viag problémen ko s gveremilo;

Zidroy: Sprave o vederrovani Rady bankoyéh dobladu o sholnostach kolapse spoloCnosi Banngs | 1195).

Lilroge: Far East BEoonome Review., Economist, Finnncial Times, New Yok Times.

Nisledky

Vnutorne kontroly

= Sepurdine kontrolnd funkcie a ohehodne funkeie,

s Potreba mamitorovanin. manafmentu tzika wo
stramy enalveh vvEsich mona#erow.

® Wymitenie limitay na piicie,

* Sledovame nesrovnalost wudin,

Regulatirne kontroly

» Wynntend limity ma prevod finandnyeh prosiried-
ko mulerskej orgoniicie na dodrsko,

= Jusné pridelenic zodpovednost za dohld,

* Spoloén ifomevanie meda sodpovednymi or-
finmi.

Misledky

Vnutorne

* Kultira musi podporoval manadment rizika
i koatraly overoy,

= MWymitenie lnnioy posicin

= Faistenie velkich otvarenyeh powicii,

Regnlatorne kontroly

* Posilnenie providicl sveregiovima pre mvesticne
hanky.

o Wydadovanie komsohdovanyeh  hlaseni pozicii
miterskyeh o dedrskyeh spolotnost],

25
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s produbimi, kiord sy prekryvagi & produking iradicne posky-
lovanymi bankami. Napriek narastapicej nabraditefonosti
nastrojov pri cmiku roslifovani produkioy vacsing Strukir
dohfadu zostiva roedelend podls wndicnych hrunic produl-
Lo finstitieii, So sphsobuje ich neschoprost desii systémove
riziko o tym mene) jeho monadment.

Okeem toho ako vysledok posunu smerom kb globdlnemu fi-
mnEnémue systemu salofendimo na irhd nelinanéngé spolod-
nosti majui stile Castei®ie priamy pristup ko nanénym pro-
stricdkom a k celej rade Nnancnyeh nistrojov, koryeh pivod
e demici alebo aahraniiny. Domic auton predpisov ariedka
vidia celkovy obrag, s vvmmbou sitwicie, bed so pridde ku k-
e, Potom trvi mestace, kym sa poskladi kompletny obrae za-
hraményeh a domidcich siviizkov,

Analyticke postupy

Edte nie su vyvinute analylicke postupy potrebné pre ma-
narment rizika v celon sysiéme. Manszment rizika ako veda
neriesil dplne problém posudsovania celkového rozmiesine-
nii aktiv o spojente gk finanéngho sektora s mistrogmi do-
hfadu o menove) politiky edte neholo preskimané dplne,
Medostatky v chipani tychio vodtomych spojent vyslavenia su
riziku v celom systéme mze branil vyberu vhodnyeh ndstro-
Jow g parameiroy menove) politiky.

Nupriklad mnohé cenriine banky pri monitorovani jednot-
livyeh bank meraji angaFovanost v oblasti nehnutelhost
o mieklore dokonea skimajd celkovi angadovanost banko-
vetho sekiora v oblast nehnuteMosti (efte predivm, ako ju od-
hali prepad cien). Ziadna centrilng banka v sadasnosti nic je
schopna sihrnym sposobom modeloval hodnoty v rizku fi-
nancneho sysiému ako celku vodt irhom magetkuw, pricom ten-
to sposob by obsahoval sdvahove a podsivahove vystavenie
sitriziku bank, poistovacich spolocnosti a estatnyeh spolod-
nosii. priamo a prostrednictvom protistrany na ziklade poz-
wii dlinikov na ithu nehnuielnosti (separiine od kolaerib
vedl stanovenym averom . Je 1o urlite vrdy onesek mimo
rozsahu sicasnych sysiémov. Ale nickde medi agreoiinym
a (v stcasnostt) nedosishnutelnym by mal existoval sibor
hlasenych ddagov, Kioré mdau vytviral ziklad pre objektivie
postdenie Wkagice sa celkove] angaZovanast na trhu nehno-
tefnosti o primerune] reakeie v oblast politiky,

Podobne je schopnost dradov odhadnil pravdepodobny
uCinok zmeny vymennyeh kurzov evyéame obmedeend no
pozicie jeding] indtitdeie (sivahove a podsivahove), T
sehopnost by mohla siahal do inyeh matitet priamym ggre-
govanim, abe ericdka so vafohuje na sekunddrme Goinky
aktiva linancndho systému prostrednicovom citlivost dlzni-
kv nacvymeniy kure alebo na celkovy aéinok na ckonomi-
ku v wietkych devizovyeh pogicidch akiiv o pasiv.
Jednoduche agregovanie vystavend suriziku neposkyine naj-
lepsi obrae, ale opial, poonedostiko informdcii o spracovan]
Kadde] jednotlive) pogicie by malo byl nickde mozné vytvo.
il model medzisckiorovich spojeni & dosioénym mnog-
stvom informacat na adely politickyeh roshoednuli.

Nedivne udalost na venikajocich trhoch zdorenili potre-
bu lepiicho pochopenia faklorov systémového rizika, Je jos-
ne, e e potrebny dulsnvwskum, Monitorovanie Lneinadniem
ki v ocelom svstéme je vyenamnou dlohow o bude siovy-
Fadoval pochopenic whe, oko fukiory rzika korelun medea
trhmi u linanCogmi inflitieiami o pochopenie [oho, aki -
ved agregovania ddajov predstavuje spraviu movnovihu me-

MARDENARANE A SLUWENSEA

dei analytickou prisnosfon o pragmatickou realizicion,
Maprieh nedostatku suhrmnyeh ddajov o definitivayeh postu-
pov modoe sacal uz s existuiicimi nistropmic Privitne fing-
néné indtiticie. centrilne banky o medandrodng finanéné
mdtiicie sa priprvaji na prinos, ktory sa ziska v dosled-
ku pokroku v tejto ablist,

Laver
Prechod na trhovo-centricky svstém

Prechod na viae trhovo-centricky linanény systém je nevy-
hnutnym miisledkom fundamentdlnveh il zakorenenvch
v techinike, finanéne inovden @ rastoceho vajomného pre-
pojenia svetového hospodirstva. Tento prechod viak mdze
byt tiskantnym procesom pre jednotlivé hospodarstva a pre
globilny finantny svstém. Ale polovicnd, nevyvizend dere-
fulivia {ako v Spojenyeh stdtoch zatiatkom osemdesiatveh
ok ) a pristup spasobom velky resk” (uko v trangitiviveh
chanomikich v deviifdesioych rokoch) mali za nasiedok
viznamné systémové problémy®,

MNeexistuje viak moknost nevykonal zmeny, Da sa namie-
taf, Ze najhorsi vysledok jetaky. pri ktorom sa nezavedi fad-
ne reilne relormy a zmeny sa potladia v zaugme kritkodobe)
stabality, kym sa bankovy sektor nedostane do vyrazne] ne-
vvhody vo vyvoli rozhodujicich edbomoesti potrebnyveh na
doswhnutie konkurencieschopnostt v elobalne) finanéne)
ekenomike, Mapriklad pomaly, 15 rokov trvajici proces po-
siupng) liberalizacie v Japonsku vyivoril bankovy swstém,
Ktory je bredou mirodmého hospoddrstva a predstavaje hrog-
bu pre svetove hospodarsive. Opitovnd regulicia neddvio
ohlisend v Malajzil tiez mie je ricfenim a tho keajing musi
v prichehu nickolkyveh irdiov zaviest liberalizalng .1ech-
nicke modifikacie™.

Disciplinovany, trhove-centricky  domidct financény trh,
Kty je v stlade so svetovym finanénym trhom a éerpa silu
#20 spojenia & mink vo velke] miere prispievns k dyvpamike
A konkurencieschopnosti domace] ehonomiky. Jednou
& vynamnyeh lekeil 2 oplvoulého reku o pol je. #¢ nedosia-
tok disciplinovanyeh, trhom oviadandeh finanénych méimei
samide staf nebezpetnon slubosfou pre mad dynamicke eko-
nomiky, Pre viiéZinu krajin prinos pehybu smerom k trhovo-
<enrickému finandnému systémn vysoko prevyduie riziki
aexistuge Ninandnd technika na zniFenie alebo kontrolu anac-
nej Casti lakéholo rzika. Hool v postupoch manazmentu nzi-
kit postivaje medezery, kord treba doplnl. dynamiku trhovo-
-centrickych fimanénych inovicil, nemodne potladid, len
s vysokym nikladmi. Ucastnici finantného systému nemaji
velmi na vyber, len roayijal znalosii potrebne pre manwmend
rizik, klord si obsiahnuid vosprosiredkovalelshe) Cinnosti.
Najlepsim stimulom. ktory midn cegulitomi pracovnici po-
niknul, je umodnil insnicidm, aby si samotné nadh spravnu
pogiciu @ aby zodali odmenu 2o e investiciv. Redinoy vol-
bow tak pre bankarov, ako o) pre tvorcov politiky je. ¢ budi
plivval s prudom. ulebo proti nému,

M Lindgreen, Garcia and Saul, op. cit. Pp - 14



SLARLUNIRA BASRASLOVERSEA

ATLAS PENAZI

ISLANDSKA REPUBLIKA

Stit na rovnomennom ostrove v Atlantickom ocedne, s rozlohou 102 829 km?,
pocet obyvatefov 266 000, hlavné mesto Reykjavik.
Island je élenom OSSN, NATO, OECD.
Uradny jazyk je islandéina. Nabozenstvo: evanjelické (93 %o).

Stitne zriadenie

Parlament (atlhing) ma 63 clenov volenych podia sysié-
mu  pomerného  zasidpenia na Svorreéné  obdobie,
Prezident. ktory sa tieZ voli v prismych volbich na Siyri
roky. vymenidva predsedu a Slenov viddy o b sa zodpove-
dagi parlamentu.

Privodné podmienky

Wiidsiu ¢ast Islondu tvorl sopefnd krajina s hordcmmi
pramenmi, gejzirmi a asi 200 sopkami (niektors sd akiiv-
nel. Znaénd Casi krajiny pokriva tundra. Na juhu
a v stredne] Sasti ostrova si glaciilne Tadoveové polia, na
najviitiom # nich je Hvannadalshodkur (2119 m) -
nujvysEl vich krajiny. Podnebie je studené, ovplyvnend
teplym Golfskym pridom, kiory udeziava na slande mier-
nejiie reploty, ne# st na viiéiine micst v rovnuke] zeme-
pisnej irke.

Hospodarstvo

Rybirsky priemysel zabezpecuje 75 % islandskeho ex-
portu. Hydroelektrickd energia sa vyuiiva na tavbuo hlini-
ka o seotermdlna na vyhrievanie pocetnvch sklenikov.
Roesiahle pasienky umoziuji Islandu sebestaénost v pro-
dukeii misa a mlieénych vyrobkov.

Menové informedcie

Menova jednotka: 1 koruna (krdna) = N avrar, 150
kad — ISK. Adresa centrilne] banky: Sedlabanki Islands,
Kalkofmsvegi |, 150 Reykjavik, 1sland.

Historia krafiny

Ostroy objavili v 8. stor. irski mnisi, ale vzhfadom na
nehostinng privodne podmienky sa to neosadili. ¥ . 867
ostroy opif objavili Nommand, Ktorl he nazvali Ladova zem
ipovodne sa ostrov volal Snaeland — Zem snehu), V 9,
stor, ho osidlill ndrski Vikingovia. Ostrov bol postupne
roedeleny az na 48 spravnyeh jednotiek — godordov, v Ce-
le ktoryeh sl godii (nicelnici). Nacelniei podliehali Tu-
dovemu spemu (atlhing zaloZeny v r. 93} sa povaiuje za
najstarsi parlament). Ak do r. 1262 existovaly na ostrove

republiki. Rodové rozbroje medzi najsilnejsimi niacelnik-
mi viak nakoniec viedli k dobrovolnému urnaniu nadvid-
dy Norska. Ostrov bol v r. 1380 ako sicast Norska vile-
neny dansko-norskou tiniou do Dinskeho krilovsiva, Vo
1903 ziskal lsland autondmiv. v r. 1918 bola vyhlisena
nezdavislost. Poas 2. svetove] vojny t bola britskd vojen-
sk zdkladia, neskor o) USA. Po referende v r. 1944 bol
lslund vyhldseny za nezdvisli republiku. Spory o prive
rybolovu v islandskyeh teritoriilnych vodich viedh v 50,
a 70, rokoch k ozbrojenym rdfkam s britskymi namorny-
mi plavidlami.

Histdria meny

Hoci bl 1sland republikou uz v e 930 - 1262, jeho min-
covnictvo ma skor modermy charakter 4 datuje sa od r.
1918, WV predehddzapicich storeciach sa na dzemi Islandu
pouivali platidld dvoch susedov — Dinska a Norska. Prvé
istandskeé mince boli vyrazené v r. 1922 v Koduni a 2ob-
razovili monogram danskeho krila Christiana X, Mince
mali nasledujice nomindlne hodnoty: | eyriry 2, 5, 104 25
aurar, |a 2 koruny. Ich dizajn zodpovedal Standardnému
dizajnu obehovych minci: na averze je zobrazeny Stitny
znuk, nurubove) strane Ciselné oznadenie nomindlnej hod-
noty a krajiny. Po 2. sv. vojne sa objavili nove nominilne
hodroty: 5, 10 a 50 korin. ¥V e 1981 bola uskutoéneni
menavil reforma  zavedend novil Koruna (= 100 starych
koriin). Okrem obehovyeh minci sa razia aj siriehome pa-
miiné mince vo vyidich nomindlnych hodnotich (nupr.
1000 komin 2 . 1974 pripominajicich 1100, vyrodie pr-
vitho osidlenis ostrova). Histora islandskyvch bankoviek
zacing v r. B85, ked bola dand do obehu bankovka
Rikissjod Islands v nomindlnej hodnote | koruna {na lic-
nej strane ciselnd o slovné ornadeniec nomindlnej hodnoty,
podpisy funkeionaroyv, na rubovej strane Statny znak)
a bankevky Landssjod Islands v nomindlnych hodnotich
5. 10, 50 kordn s portrétom dinskeho krifa Christana 1X.,
na rubovey strane bol vyobrazeny sokol. ¥ 1. [%WH nasle-
dovala emisia bankeviek Islandske) banky, pricom na lic-
nu stranu pribudol gejzir. ¥V or. 1927 < 1928 pasledovala
daléia séria bunkoviek (Landsbunki [sland) v nomindlnyeh
hodnatach 5, 10, 530, 100 a 500 kardn. V . 1957 — 196]
Landshanki 1slind — Sedlabankinn vydala bankovky zob-
razujice vyenamne osobnosti ¢ hisiénre keajing a pricodng
motivy. Po menovej reforme v r. 1981 boli vwdané nové
bankovky v nomindlnych hodnotich 10, 50, 100, 500,
[OEHY a 53000 kordn s tradienymi motivinn (vyznamng
osobnosti, scény 2 kazdodenného Zivota).
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Motivy islandskych bankoviek

Bankovka s nomindlnou hodnotou 500 korin

(145 x 70 mm)

Hiavny motiv na licnej strane tvori portrét spisovatefa
Jona Sigurdssona, na rubove) strane je spisovatel za
svojim pisacim stolom. Previddajica farba bankovky
Je Gerveni.

1000 |
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SECLABANKI
ISLANDS

Bankovka s nomindlnou hodnotou 1000
koran (150 x 70 mm)

Hlavny motiv na licnej strane bankovky tvo-
ri portrét uéenca Brynjlfura Sveinssona, na
rubove] strane je zobrazeny stary kostol
v Skilholte. Previddajica furba bankovky je
PUrpurova,
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SEDLABANKI |1 1%

ISLANDS |7

Bankovka s nominilnou hodnotou 2000 koriin

(150 x 70 mm)

Hlavny motiv na licnej strane bankovky tvori portrét
maliars Jéhannesa Sveinssona Kjarvala, na rubove] stra-
ne je vyabrazend casi obrazu Léda s labufou,
Prevlidajica farba bankovky je falovo-hnedi

Bankovka s nominalnow hodnotou 3000 koran

(135 x 70 mm)

Hlavny motiv na licne) strane bankovky tvorl portrét
Regnheidur Jonsdottirove), na rubovej strane je scéna,
ako uéi dve dievéatki vySival. Prevlidajica farba ban-
kovky e modrd.

Giabriel Schlosser
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7. rokovania Bankovej rady NBS

Daa 12, jaoudrn 1999 sa uskutoCnilo 1. rokovanie
Bunkove) rady NBS. Bankovi rada NBS prerokovala
predbezneé vysledky hospodirenia Nirodne) banky
Slovenska za rok 1998, Predbeiny hospodirsky vislbe-
dok umoinil v rimei ndvrhu vysporiadania vzfahov
NBS so Sttnym  rozpoftom  prijal rozhodnuotie
Bankovej rady, na ziklade kiorého NBS bude realizoval
do 15, 10 1999 dalsi odvod sostivajiceho zisku do Sedt-
neho rozpoctu SR v objeine 1,2 mld. Sk (doterz bol uZ
realizovany preddavok v objeme | mid. Sk). V sihre
odvedie Niarodnd banka Slovenska do Stitneho rozpoé-
t SR 2.2 mid. 5k,

-JO -

Prvi emisia hypotekarnych zaloznych
listov vo YUB, a. s.

Po takmer 30-roéne| absencii sa na Slovensku opiif
zafali poskytoval hypotekame dvery, kioré pairia vo
vyspelveh krajindch medisd zdkladné piliere financova-
nia Bytove] vysiavby, Ako prvid no Slevensku prisla
§ ponukou hypotekirneho fiverovania Vieobecnd dve-
rovi banka, a. 5., poudeleni prvej licencie na poskylo-
hypotekirnyeh  dveroy Nirodnou  bankou
Slovenska 3. juna 1997, 5 praktickym poskytovanim
hypotekiarnych tveerov zafala ¥ UB 27. oktobra 1997
i doposial je jedinou bankou na Slovensku, ktord ich re-
ilne poskytuje. Odviedy sa je] ponuka v oblasti hypote-
kirneho hankovnictva rezsirila o predhypotekime dve-
ry. doplnkove dvery o komunilne dvery,

Vanie

Operativny leasing

INFORMACIE

Zaciatkom decembra minulého roku objem Cerpa-
nych hypotekirnych dosiahol v rdmei
WVicobecnej dverovej banky, a. s 100 mil. Sk
Kumulicia pohladivek ¢ hyvpotekamych dverov, kio-
rych zilozné prive na nechnuteost je wikladoym pred-
pokladom na vydanie hypotekimych zdloZznych listov
(HZL). Ma ziklade spinenia tohto predpokladu diva 15,
jamuwira 1999 vydala Vieobecni Gverova banka, a. 5.
prvi emisiv hypotekdamych zdloznych listov v ohjeme
100 mil. Sk, ¢o je viasine ekvivalent objemu cerpanych
hypotekirnych tverov, HZL majd formu dihopisoy na
dorucitefa s ditumom splatnosti 15, janudra 2004,
V tomto pripade ide o neverejny predaj, pricom o kipu
celého objemu prejavil zdujem inStituciondiny investor.

averoy

Urokovy vynos cenného papiera je pevay vo viike
10 % p.a Snahou emitenta, VUB, . s, , bolo dosiahnui
S0 nanizai drokovy vynos HZL, pretode od tohto vino-
su-sa odvije viska drokovej sadeby. zi klord s posky-
tované hypolekdme dvery. Podlu vyjadreni predsiavi-
tefov VUB, a. s., je zimerom banky eite v tomto roku
emitoval nujmeng] jednu emisiv HZL, resp. komundl-
nych obligicii. Urokovi sadzba pri hypotekirnych tive-
roch je v siCasnosti pre fyzické osoby v ramei VUB sta-
novend 3.5 % p.a.a pre privnicke osoby 17,2 % pa,

M. Lazar

Neprehliadnite

Predplatné za ¢asopis BIATEC na rok 1999 za-
bezpecuje a reklamdieie prijima PNS, a. s,
Expedicné stredisko, Kosicka 1, 813 80 Bratislava.

Dy 21, junudira 1999 sa v Bratislave konala tladovi beseda spolofnosti Business Lease Slovakia, s oo, ktord
je Clenom Asochicie leasingovyeh spolacnosti SR. Zdmerom besedy bolo sprostredhoval verejnosti informiicic

# problematiky operativneho leasingu,

Spolodnost, Kord posobi na sloven-
skom trhu od jola 1998 prezentovala
novimarom Alozofiv a ciele spoloénos-
i, Zatial akoe jeding na Slovensku po-
skytuje svojim zakaznikom komplexné
sluzhy v oblast operativineho leasingu,

co umoediuje podntkom linancoval vo-
vy pwrk a jeho externé riadenie
v pevnyeh mesaényeh splitkach pocas
dohodnuého amlevného obdobia,
Cielom spolofénosti Business Lease
Slovakia je, aby lirmy svoje penaing
prostredky mohli vwuzil na iny zdmer,
a tuk zniZif svoje previdzkove miklady.
Mo obr. vprave riaditelMa spoloénosti
Iz, Alzhetn Riganova, CSe,
Foto: V. Hak




'UKAZOVATELE HOSPODARSKEHO A MENOVEHO VYVOJA SR
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Ukazowatet | Mern 1995 | 1006 | 10w 1998 it | ingicator
| Inddnatka g W |1 | i
] 11 | |

REALNA EXONOMIKA REAL ECONOMY
Hruty doméci produkd 1) 2 mid. Sk 5168 | 5508°  5868° 4608 'Sk billion | Gross domestic product Y 9

Medziroina zmena HOP & B 69" 6.5* 65" 58* Y Yaar-an-year change of GOP 4
Miera nezamesinanost & % 13,1 128 12.5 138 1149 14.5:| & Unemployment rata 4
Spotrebielsks ceny ¥ ki i 54 64 | 58 6.2 §0.|% Consumer pricas &
OBCHODNA BILANCIA 7 ' TRADE BALANCE *
\hyweor {foli) mil. 5k 265086 IZ70643| 295574 | 274408 | 307 B44| 344205 | Skmidion | Export {fob)
Dovoz (fob) mil. 2k 2618620 340903 245040 320538 | 373727 | 416684 |Skmilion | Import (fob)
Saldg mil. Sk -6 766 A0260| 49475 | -SEO4D | -GS BRI | -T2 479 | Skmillan | Bakance
PLATOBMA BILANCIA l BALANCE OF PAYMENTS ©
Bakny utet mil. Sk N3N0 -54301.0) -45 7400 -53900,0 | -6 420.0 &% milion | Current account
Kapitdlowy a finandny (fat mil -8k NATT| OGBTIO0| S46893 492097 | 484745 S milion | Capital and finaneial account
Calkova Wlancia | mil, Sk 4ED4T0)  TIETS 1TTR2 110193 |17 8436 3% miion | Owesal balance
DEVIZOVE REZERVY 1 FOREIGN EXCHANGE RESERVES ©
Calwie davizove rezeny mil. USD 51475 06855 G4BES GEI5S| 682671 67618 | USD mifion| Towl loreign exchange reserves
Devizave rezerey NES mil. USD 14184 34733 32B49 I 3102 | 29867 29387 |USD mdion| Official resarves of NBS
TAHRANICNA ZADLZENDST 4 FOREIGN DEBT “I
Caliova hruba zahraniing zadlzanost | mid, USD a8 Ta 93 | 118 12.2 USD bilioer | Total gross foreign debt
Zahranitnd zadtfencsl na obyvatela SR USD 1089 | 1473 | 867 22 2 252 L&D Gross foraign debt per capita
MENOVE UKAZDVATELE MONETARY INDICATORS
Dz hurz 110 SkUSD 29,735 0647 336161 34855 | 35952| 36081 | SkUSD Exchange rate 518
Pefiaind zasoba [M2] ¥ mid. Sk 3670| 4162 4533 4467 | 4490|4502 | Skhillon | Meney supply (M2]

Medzirogna zmena M2 3 L 11 16.5 89| 55 57 48 % Year-on-year change of M2 %
Uveey podnikam & obyiatafst mid, Sk KIITR 3611 370 85,2 | 3847|  3BB | Sk bilion | Credit to enterprises and bausehalds &
Diskoning sadrba © % 1AMe7s | 975788 Ba Ba Ba 88 % [gcount rate &
STATNY mOZPOCET * 4 STATE BUDGET 1
Prijmy mid, Sk 1631 166.3 1808 i 1312 1958, 1623 | Sk bilbon | Revanue
Wiy mmid, Sk 1714 1919 2174 1396 | 154 8] 1752 | Skhilion | Expenditure
Siido mid, Sk -84 -25,6 310 B4 80 -12.9 |Skhilion | Balance
PRIMARNY TRH PRIMARY MARKET
Prismernd orokovd misr farape-interest rate
— pnoracng vilady % 13.00 543 10,33 A0 1186 1200 | % —12 -manth depesits
= kritkodobé (vary % 17,68 1479 173 21864 2133 HE6 | % —short-term Ioans,
— krdlkodobe Sarpant fvary % 16.26 1327 1684|2508 | ol 1T ~ short-lerm new lpans
PERATNY TRH / Priamernd drokind MOKEY MARKET ! Avarage inferbank
migrd = medzibank: vkladov (ERIBOR)" T (2pnsit indersst rate (BRIBOR) "
— pvermight % 567 11 57 2418 2153 9.5 12.04 | % —pvernight
= 7=y k- 5.9 11,79 23,93 30,94 24,45 13.56 | % - 7-tay
= 14-tfiova Y .14 11.82 2360 270 2133 1424 | % - 14-day
- 1-mgsatnd % 654 11.87 2350 26,30 | 26,65 1592 | % = T-month
- 2-misaing 7 % a0 11,86 a1 23,87 Frf 1945 | % — F-month 7
= 3-mesatna e 761 11,86 23,18 21,93 2855 2024 | % - 3-month
~ Bmesatid % 0,11 11,93 p274|  E5i1|  zaaT| 23| % | = Bmonth

' stk cemy, priemer roka 1995
21 kumutativie od zadutku roka

31 pmena oprofi rovnakému obdobiu predohidzajicenn roka

A glav ko koncu obdobia
) kuirz deviza strad, priemer za abdobie

B rok 1985 zmeny sadety od 7.3 2 6.10., rok 1936 zmena sadzhy od 131

7 rok 1993 priemar za obdoble jil-desember

fiod 110 1998 zruSanie frengho kurzoviho relimu-a zavedense fioatingu

* predbezng udajs

“*ud 29, 5. do 15 1001997 Monitoring drokoveh sadzieb na triu

medzibankavich dapozit v 58°

1 Constant prices, average for 1995

1 Gumulatve figures since the beginning of the year
0 Change comparad with the same period of previous year

A A tha end of period
4 Midpomi rate, average of perod

B Year 14995 changes since 17.3. and 6.10._ yagr 1995 changa singe 13 1
1 ¥ear 1993 average of period July-December
1) Tha fixed forign exchange regime repleaced by Noating, sinca 1. 10. 1998

* Prefiminary data

** From 295, to 15, 10, 1957 'Monitoring of interest rates on Slovakia's interbank

deposit market’
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PORTFOLIO INVESTMENT IN SLOVAKIA

Ing. Adela Hoskova, PhD.
Institute for Monetary and Financial Studies, National Bank of Slovakia

Foreign capital movements take place mostly in the form of
direct foreign investment, portfolio investment, bank loans,
and long-term credits,

The most effective form of foreign capital inflow is direct fo-
reign investment (DF1). This form of investment allows inves-
tors to acquire stakes in the capital of specific business organi-
sations in the host country. Unlike portfolio investment. direct
foreign investment allows direct participation in the production,
busincss or services sectors of the economy concermed.

Direct foreign investment should represent the key form of
foreign capital inflow into the Slovak economy. It should cre-
ate 4 basis [or the modernisation of production, transfer of new
technology, know-how, effective competition, and for the clo-
ser integration of the country s economy into the international
division of lubour,

In practice. the deficit in the balance of paymenis current
account can only be financed from o surplus in the capital ac-
count, first and foremost from net capital inflows or foreign
exchange reserves. The most lavourable source of long-term
capital is direct foreign investment. Such mvestment is usual-
ly made for the modemisation and comprehensive enhance-
ment of tangible fixed assets in the country, without increa-
sing the level of national debt, or the amount of interest
payable.

Direet foreign mvestment and its current trends in Slovakia
were analysed i full detail oo the pages of BIATEC, in
Volumes 3/1997, 4/1997, and 4/ 1998,

The least effective form of foreign investment is the inflow
of capital in the form of foreign loans. Foreign loans are reso-
urces that must be repaid (tfogether with interest) withina fixed
tme limitand they represent, unless they are cormecily inves-
ted, eqg in the promotion of industrial production, a rather
inelfective Tomm ol investment.

Portfolio investment

Portfolio investment (Pl) represenis the transfer of ow-
nership of securities, with the aim of earning yields, whereas
direet foreign invesiment (DFY offers an opportunity to influ-
ence the positions of existing or newly established companies,
apart from carning yields. Portfolio investment is most affec-
ted by Tactors such as vields on securities, interest rates, and
various speculative operations. The effects of these factors
miay, under certain circumstances, change very quickly either
positivelv or negatively, and so they may destabilise the coun-
iry's halance of payments. Portfolio share investment is mare
stable, because it is destingd for use in long-term production
projects,

The range of foreign invesiments made in various tvpes of
securities depends on the development of the capital market.

Advantages and risks of portfolio investment

A significant advantage of portfolio investment is the inves-
tor's ingreased share in the risk. The foreign mvesior supports
the activity of the company, in which he has invested, becauss
he is imerested in the company’s prosperity. Large invesl-
ments in shares may bring significant advantages to the coun-
try concerned, sccompanied by a transfer of technology,
know-how, access to the world market, and stabilisation or
growth in employment, ete.

Another advantage is the long-term increase in markel
oriented capital flows. A functioning stock exchange may con-
tribute 1o the beter allocation of resonrces. Simultaneously
with the effects of foreign competition, downward pressure is
exeried on domestic interest levels, mobilising domestic capi-
tal for local companies at lower cost,

In this areqa, there are certain risks as well, e.g. the maturity
of bonds may be too short for the financing of long-term pro-
jects: There are realistic fears of instability of shor-term capi-
tal, which has behaved rather erratically in recent years.

Most portlolio investments are made in countries which have
made the greatest progress since the fending crisis in the Bllies,
i.e; where macroeconomic control has improved, where privati-
sation projects have been implemented, where there 15 a well de-
veloped capital marker, ete. Portfolio investments are made in
countries where investors expect rapid economic growth and
long-term stability. However, they also take advantage of the
possibility of earning high short-term profits; ansing from the
instantaneous advantages of inconsistent domestic policy’

To a lesser extent, portfolio investments are made in coun-
tries which have not yet reached the said level, but have the
prerequisites for positive development. In this case, foreign m-
vestors make largely shori-term deposits, designed 1o cam
high short-term profits from the instantaneous advantages, ari-
sing rom the current imbalance of the economy, accompanied
by increased interest levels.

Short-termy capital movements take place within the scope of
changes in the claims and habilities of residents vis-a-vis non-
residents. The catepory of residents nuay include the govem-
ment, banks, and other financial institutions, financial interme-
diaries (siock exchange brokiers, securities dealers, eic.), as well
a5 industrial and business companes. From this point of view,
the most typical short-lerm instruments ane the deposits ol cen-
tral and commercinl banks, bills of exchange, louns, ele.

Increased care must be applied in making short-term portfolio
investments, which are highly flexible. They are withdrawn
from the country as soon #s a negative step is taken against

U Ol5ovsky, B The Inflow of Foreign Capital His Both Advantages
and Risks. Prague. Banking 1995, Volume 3.
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Tah. 1 Portfolio investment in Slovakia during the 1st half of 1998

Receipts ftirlfdilil (4] Payments (debit) (-] K Salda
Sk million US$ million | Sk million LSS million Sk million LSS million

Portfolio investment tofal 12385 64,1 ~1.998.0) 4145 1,750.5 504
| Assets 20815 59.6 -1,786.0 513 2955 4.5
Property securities |.948.0 55.4 17550 502 193.0 55
Dbt securilies 1335 | £ 310 .9 1025 24
Bands and bills of exchange 1205 | 35 0.0 0.0 1205 15
Money market instruments 130 | Y 310 0.9 -18.0 .5

Financial derivatives 0.0 0.0 0.0 (0.0 00 00
Liabilities 1570 | 45 222120 633 -2,055.0 58,8
Property securities 1560 | 4.5 2220 3.3 d—?.,ﬂ.‘iﬁ.{} -58.8
Debi securities 10 0.0 0.0 0.0 10 0.0
* Bonds and bills of exchange 0.0 00 0.0 0.0 i 0.0

Money market instruments (iKY 00 {0 (. 10 00 |
Financial denvatives (XL} | (.0 (.00 (.0 0.0 X1

Source: NBS, Report on Monetary Development in the SR during August 1995

them. Such withdrawals in large quantities may lead to serious
problems. The best prevention against such development is the
provision of up-to-date stalistical information, Therefore, incre-
ased attention must be paid to the monitoring of portfolio n-
vestments in the country, and it is necessary to create a well fun-
clioning statistical system for the prevention of their outflow,

The most typical long-term instruments include shares.
bonds, stabilisation loans, loans for the financing of imports,
tied loans, etc. In obtaining foreign louns, a significant role is
played by the preparation of feasible projects, the country's ca-
pacity for effective capital absorption, accumulation of loans,
interest levels. ete,

Development of portfolio investment in Slovakia

Until recently, the database applied for the monitoring and
analysis of portfolio investment in Slovakia was rather limited,
The most comprehensive survey of securities transactions in
terms of volume is available at the Centre for Securities in the
SR, as. Bratislava.

The National Bank of Slovakin (NBS) continuously moni-
loes portfolio investment on the basis of data submitted by se-
lected institutions on request. However, it has not yet been po-
ssible 1o determine the share of portfolio investments (P1) in
the oial volume of trading in securities. In 1998, the NBS star-
led 1o report data on PLoaccording to the IMF"s Monual of

Tah. 2 Portfolio investment in Slovakin

Year 1996 Year 1997

{5k million) (5K million)
Portfalio investmient abroad 2084.40 -1.895.8 .
Portfalio investment in 5B HOE () 12780
Portfolio investment tofal 29920 822

Source: Annual Report of the NBS for 1996, 1997; Report on
Monetary Development in the SR during August 1998,

2

1993, Volume Five, in a format as per Tab. 1. This format com-

plies with the requirements of the IMF: all problems are repre-
sened in this structure.

The Bratistava Stock Exchange, ple. [Burza cennych papic-
rov, a.5.. Bratislava (BCPB)] started to monitor the share of fo-
reign investors in the total volume of trading, in 1996. The re-
sults are published in the Annual Bulletin of BCPB. The
figures do not include the velume of trading through RM
System Slovakia, ple., where foreign investors are not expec-
ted to reach a significant share. Of the total volume traded by
foreign investors, trading via RM System Slovakia, ple, acco-
unts for roughly 5 1o 8%; on the basis of this, the share of BC-
PE, i.e. 92 1o 5%, may be regarded as a reliable résull.

Data on portfolio investment in Slovakia in the prescribed
structure cannol be compared in terms of development, since
they were included in this structure for the first time,
Development trends can only be monitored in overall data.

The total volume of portfolio investment in Slovakia has
shown marked deviations over the course of development.

During 1997 and the first half of 1998, the Slovak capital
market recorded an outflow of portfolio investments.
Numerous foreign investors sold their stakes (equily shares) in
Slovak companies, which resulted in a fall of 8k 2.1 billion in
the volume of foreign capital stakes (up 10 10%) in Slovak
COmpunies.

Duata obtained from the Bratislava Stock Exchange show cer-
tain differences. On the BCPB {loor, trading is organised only in
Slovak securities. OF total wmover, foreign portfolio investors
reached a share of 9% in sale, 0% in purchase, and 10% in
terms of total wmover. The volume of securities sold on the BC-
PB floor reached Sk 1.6 billion during the 15t half of the vear.

The comparable. figure from the NBS is Sk 157 million.
Both figures are expressed in market prices. The differential
miy resull from the different structures of individual respon-
dents, the different structures of the analysed types of securi-
ties, ete, During the coming period, it would be advamageous
to ufilise hoth resources for the needs of the country’s balance
of payments,



@

MAKDENA BANEA SLOVINSEN

Methodological approach
to the processing of PI

The currently applied methodological approach 1o the pro-
cessing of portfolio investments in individual cconomies is ba-
sed on the uniform regulations of the IMF (Manual 1993,
Volume V.).

In the Manual, the validity and classification of portfolio in-
vestments have been revised 1o a significant extent, Formal dis-
tinction between long-term and shor-term investmenis (the Tor-
mer relates 1w origingl matanty of over one year or without
specifving the validity, and the latter relates to original validity of
e year or less, or at sight) is not made for porfolio investment,

The fact that, for numerous traders, the original maturity is
now less important in the course of investment and lending
activities, led to the inclusion of further instruments in P1L.

The main components of P1, which are classified under as-
sets and liabilities, are property and debt securities, traded on
both erganised and other fAnancial markets. Debit securities are
further divided into bonds and bills of exchange, money mar-
ket instruments and financial derivatives, including & number
of new financial instruments, such as equity securities, debt
securities, bonds, promissory notes, money markel securities
and derivatives, all cateporised as assets and liabilities belon-
aing to the central bank, commercial banks, and other sectors.

Problems related to the collection of data
on PI1 in Slovakia

* The MBS monitors portfolio investments through reports
obtained from commercial banks and the corporate sector,
Reports are not yet available from exchange brokers, since the
problem of double reporting (in combination with data from
the corporate sector) has not yet been addressed,

* At present, the reporting requirement is still not elearly de-
fined and consequently the required data are not reported con-
sistently 1o the NBS. For this reason, the occurrence of double
reporting has not yet been confirmed.

= i the case of short-term capital market products, it is not
possible to record their movements with an appropriate degree
of precision and to exclude the possibility of double reporting.
After consultation with stock exchange brokers, data on P@in
the corporate sector may also be reported to the NBS from two
sources. This may happen on account of double reporting, i.e.
from the companies concerned and from custodian banks that
handle their securities.

* For the needs of the balance of payments, portfolio in-
vestments ure monitored in market prices, which reflect the
flow of money, In this case, if the prices of securities undergo
marked changes during the period under review, there will be

no information on the actual volumes of sccurities. The first,

half of 1998, for example, saw a 31% [all in the price of some
securities, which may, s market prices, give the impression
that the volume of shires declined. For that reason, PI data
should also be given al constant prices, especially for organi-
sations that monitor the volumes of securities,

Conclusions relating to portfolio investment

The second major component of foreign capital, which
might affect the country’s balance of payments, is foreign

portfolio investment. Although this form of investment does
not represent a significant volume for the time being, this may
change quickly after the situation on the Slovak capital market
calms down,

Paradoxically, the recovery of the Slovak capital market is
hardly possible without the participation of foreign portfolio
investors. AL present, it is true 10 say that the interest of such
investors in Slovakia is weak, and shows a tendency 1o decre-
ase still further.

Foreign investors are repelled mainly by

— the low degree of political stability in Slovakia;

— low transparency of the market —inadequate access te im-
portant information, absence of & price-setting market, official
rales with a low information value;

- ghsence of legal regulations protecting the rights of inves-
tors, especially those of minority shareholders;

— unreliable and inadequately effective market regulation;

— extremely low level of liguidity, with considerably restric-
ted possibilities for portfolio invesiment,

— non-transparent privatisation with consequent inaccuracy
in market prices.t

With regard to the new political climate in Slovakia, it 1s po-
ssible to expect pradual recovery, For this reason, we should
be prepared for such o situation in the area of PI data collection
and processing, which may, in Lirger volumes, have a signifi-
cant influence on the country's balance of payments,

What possibilities do we have for improving the system of
data collection for the monitoring of portfolio investments?

= Since 19498, the NBS has applied o new method for the col-
lection of data on PL, which is based — as in other couniries -
on IMF methodology. Under the present conditions of P@in
Slovakia, the method applied by the NBS can be regarded as
appropriate.

# In the future, especially if the situstion on the Tocal capital
markel changes significantly. it will be necessary to monilor
portfolio investments in Slovakia in terms of time as well.

# 1t will be necessary to emphasise the need for discipline in
the area of reporting and 1o consider the possibility of impo-
sing penalties if the reporling requirement is not mel — espe-
cially for the start-up period reserved for the creation of a high-
quality svstem for the collection and processing of PL in
Slovakia, for the needs of the balance of payments.

* [t will be necessary to check whether double reporting is
made by some respondents and to find solutions for its elimi-
nation,

* For the time being, portfolio investment in Slovakia is mo-
nitored not only by the NBS, but by the Bratislava Stock
Exchange as well. The obtained data show differences. With
regand to the fact that BCPB is likely to have a more complex
dutabase, especially in the area of property securities and cer-
tain types of bonds, it would be a real help if the NES could
have access to this database in the near future, in the interest of
gecuracy.

* A significant fact is that there is an adequate stafl for the
statistical processing and analysis of P1 dwa, which is a gua-
rantee for the tmely regulation of portfelio invesiment, espe-
ciully the inflow ol short-term speculative capital from abroad.

T Horviith, M.: Capital Market in the Slovak Republic. Leciure con-
dicied ot MLES.A, 10 on 25 February 1998 in Bratishava,



MARODNA DANEA SLOVENSKA

In the financial systems of cconomics, a dominant role 1s
plaved by bunks. They are usually the sole source of fun-
ding for subjects, who for various reasons do not have di-
rect access to the capital market, Likewise, they have a de-
positing role for the savings of petty depositors. As o result,
even when the state need not defend against bankruptey of
individual banks, it must protect the banking seclor as
a whole.

If no sécurity for bank deposits were 1o exisl, a deteriora-
tion in the quality of banking activities could invoke depo-
sitors 1o storm banks with the intention of obtaining their
money before the possible bankruptey of the hanks. The
outeome of such is that a wrongly informed depositor could
begin to fear for his deposits in other banks, with this then
possibly leading to panic and 1o endangering the whole
banking sector.

Deposits of individual depositors placed with a bunk can
be secured in various ways, with the assistance of strict
banking restrictions for example. Such medsures would ho-
wever, lead 1o a disruption in the bank's funcrioning and 1o
the creation of high monitoring costs, A Turther possibility
is by a thirdl party acting as a guarantor for the deposit, whe-
reby from the scope of the banking sector it is possible to
assume that the guarantor should have a national capacity.
In developed market economies, the role of guarantor is
performed by deposit insurance (protection) funds. Deposit
insurance therefore represents one of the fundamental pil-
lars of banking regulation. Thus. in cases of bank insolven-
ey the depositor either suffers no loss or minimal loss from
his deposits. This then increases not only depositors” trust
in the security of funds placed in banks, but also the ban-
king system’s degree of trustworthiness,

The manner of protecting deposits in the banking sector
differs from country to country, with the formal (explicit)
form of deposit insurance not being applied in all econo-
mies. In fact, we can divide the systems of deposit prote-
ction inte two groups, explicit and implicit,

In cases of explicit systems, protection of deposits is go-
verned by the law, which defines which types of deposits,
Lo what amount and which deposit institutions are subject (o
protection, and determines the source of linancing the de-
posit protection fund and the valid procedures in resolving
bank msolvency,

The mmplicit form of protection comes from the declira-
tions of stile representatives or from the historical capacity
ol the government to date in cases of bank bankrupicy.

Objections to the explicit form of deposit protection ari-
se 10 particular as i result of the existence of two accompa-
nying phenomena of deposit insurance — moral hazard and
unsuitable choce.

IPLES OF THE DEPOSIT INSURANCE SYSTEM

Ing. Peter Triuchly
The University of Economics in Bratislava

Moral hazard is the increase in the risk factor of opera-
tions carried out by depositors and banks. As depositors ha-
ved guarantee, thanks to deposit insurance, that they shall
receive back the money that they placed in a bank (in full
or in part), even in cases of bank insolvency, they are re-
leased from efforts of trying to analyse the economic posi-
tion of banks. Similarly, hanks may perform even riskier
operations — in cases of financial losses of insured deposi-
tors they are settled by the fund and so banks are not expo-
sed to the risk of unanticipated withdrawals of insured de-
posits for reasons of loss of trust from cliems.

Risk in connection with a moral hazard may be parily eli-
minated by the introduction of sub-participation of deposi-
tors in losses,

Unsuitable choice represents an increased probability of
risk subjects entering into the banking svstem. These sub-
Jects are orientated towards high return, and so high-risk
operations, whereby the low threat of mass withdrawal of
insured deposits attracts such subjects to the banking sphe-
re. However, in cases of such risk subjects there is a stron-
zer likelihood of insolvency, The risk of an unsuitable cho-
ice may be reduced mainly by the creation of a sirong
barrier in entering the banking sector.

Contributions to the deposit msurance fund are always
submitted by the bunks. In the event of insolvency of the
larger banks or several banks simultaneously, intervention
in covering insured deposits may be participated in by the
state, the central bank or commercial banks in the form of
supplementary payments towards the insurance base,

The level of insurance base 1s usually obtained from the
nominal amount of deposit of physical entities (as prote-
ction predominantly concerns their deposits alone) at a spe-
cific bank. In some-countries the insurance rtes are depen-
dent on the risk factors of the given bank.

Iiepusit' protection systems
in EU countries

The legal framework for protection of deposits in EU co-
untries is laid down by Directive 94/19/ES of the European
Parliament and Council of the EU from 30 May 1994 on
deposit protection systems. Therein is stated that each
member state of the EU must have a deposit protection sys-
tem in operation thit is fnanced by the banking sector.

The directive defines a deposit as any credit balance re-
presenting finances deposited to anaccount or as a result of
normal banking transactions. which the credit mstitution
must repay according to the legal conditions and conditions
as agreed upon.
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Euch member state must ensure the existence of one or
more officially recognised deposit protection systems and
concurrently set out exceptions and conditions by which the
credit institution may be exempted from the obligatory de-
posit protection system,

Credit institutions that are not members of an officially
recognised deposit protection system are not authorised to
accept deposits.

The credit institution may be exempted by a member sta-
te from obligations to participate in a deposit protection
system under the condition that it is a member of another
state which protects it, secures its liguidity and ability Lo
pay, therefore ensuring protection of depositors minimally
to the extent relating to the official deposit protection sys-
tem, and if valid, that:

* The system in question already existed and at the time
of the directive being passed, was officially recognised,

= The purpose of the system must be to protect deposits
in credit institutions in cases of inability to pay and must fa-
cilitate necessary funds for repayment.

* The system must not be founded on a guarantee which
is provided to the credit institution directly by a member
sEate.

® The system must, in compliance with the directive, pro-
vide for informing depositors.

Should the credit mstitution not discharge of such liabili-
ties resulting [Tom its membership to the deposit protection
system, it may be expelled from the system under the con-
ditions as per the directive, provided this is in accord with
the legal code of the member country concerned,

The directive sets out that member states of the EL are
obliged to ensure that the right of depositors to compensa-
tion is enforceable by legal action,

According to the directive, the sum of deposits of each in-
dividual depositor is to he msured to the amount of 20,000
ECL. In the transitional stage 1ill 31 December 1999, mem-
ber stutes may maintain a lower limit, the minimum being
15,000 ECLL The puarantee for deposits must amount o
aminimurm of 90% of the sum of deposits such that the amo-
unt of compensation amounts to the aforementioned sum,

In certain cases, which are set out in Appendix | fo the di-
rective, member states may dismiss depositors or deposits
from the guarantee, or lower the upper limit of deposits.

Member countries are obliged to verify whether a branch
estahlished by a credit institution with registered office out-
side the EU, has deposit protection to the extent of the gi-
ven directive, In negative cases, the member state may or-
der such a branch to enter into the deposit protection system
existent in its Lerritory.

The following are excluded from official deposit prote-
clion systems:

* Dieposits of other credit institutions deposited in its na-
me and on its own account.

* Finances pertaining to the definition of internal funds,
as per the directive on internal funds of credit institutions,

* Deposits resulting from transactions o which a con-
demnatory sentepce was issued in court proceedings. for
a crime in connection with laundering of gains from crimi-
nal activities.

Deposit protections systems in Slovakia

In the Slovak Republic an explicit form of deposit prote-
ction system is present, with its legal framework being set
out by National Couneil of the Slovak Republic Act no,
118/1996 Coll, on deposit protection and the amendment
and supplementing of certain acts as of 20 March 1996.
Prior to the passing of this act, a system of stale guaraniee
was operative in Slovakia for deposits of physical enfities
placed in Slovenski sporitelfia a; s, Vieobecnd averovi
hunka, a. s, and the Investind a rozvojovi banka a. s.
which was covered by Banking Act no. 21/1992 Coll. from
20 December 1991 as amended.

The main reason for the creation of & new legal arrange-
ment for the protection of deposits was the effort 1o secure
the same level of protection for depositors in all banks and
foreign bank branches, to ereate o competitive environmenl
for the activities of banks and foreign bank branches, and to
fortify the stability and trustworthiness of the banking sector.

In preparing the act, the legislator took heed of the expe-
riences and legal arrangements of other states and also took
into consideration the Directive 94/1%ES of the European
parliament and EU Council of 30 May 1994 on depaosit pro-
lection systems,

Characteristic features of legal arrangements for the pro-
tection of deposits in Slovakia may be summarised into the
following poinis:

* Obligatory participation of banks and foreign bank
branches in the protection of deposits.

* Operation of a non-state Deposit protection fund, which
amasses and governs financial resources,

* Part disparity in the status of universal banks and fore-
ign bank branches in comparison with specialised savings
banks.

* Protection of physical entities of a non-business nature.

* Protection of defined deposits,

® Provision of compensation in Slovak currency alone,

= Limitation of compensation for deposits and its deter-
mining at thirty-fold, with savings banks at sixty-fold, the
average monthly salary in the Slovak Republic as ascertai-
ned by the Statistics Office of the Slovak Republic for the
previous calendar year (in 1998 the limit of compensation
of deposits for banks was 276,800 SKK and for savings
banks 553.600 SKK, which represent 36 % and 72 % res-
pectively of the maximum limit of the ELTL

* The resolving of disputes in connection with compen-
sation and its payment by way of the courl,

= The variety of resources and use of financial means of
the fund,

® The participation of the National Bank of Slovakia
(NBS) in the protection of deposits,

* NBS supervision over the activities of the fund,

* Temporary guarantee of the state in certain banks for all
deposits (including defined) to the full amount.

* Possibility of contractual insurance of banks and fore-
ign bank branches.

= The level and extent of deposit protéction must not be
an item of economic contest (this does not affect the possi-
bility for banks to contractually insure deposits).

35
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Among the resources of the fund are contributions from
banks, gains from the use of finances; loans provided to the
fund from the National Bank of Slovakia, bank or bank
with registered office abroad; funds gained from enforce-
ment of such rights transferred to the fund,

According to the act, banks are obliged to remit the fol-
lowing contributions to the fund:

* Admittance contribution — this is a one-off contribution
by the bank or foreign bank branch to the sum of 1,000,000
SKK, which the bank is obliged to remit by 30 days from
the day the first deposit from a physical entity was accep-
ted,

* Annual contribution — this is a recurring contribution
by banks, which serves for the creation of fund resources
determined for payment of compensation for inaccessible
deposits, The value of such is set out by law as being from
0.1 % 1o 0.3 % of the value of deposits in the bank accor-
ding to the average state of deposits for the preceding quar-
ter. This is remitted in regular quarterly. instalments. The
annual contribution from savings banks is hall that of the
determined annual contribution. In accord with the strategy
of grudually supplementing the fund 10 the sreatest extent
permissible by law, in 1996,1997 and 1998 the annual con-
tribution was set at 1.3 5 for banks and (.15 % for savings
banks.

* Extraordinary contribution — this is a contribution by
hanks on the basis of decision by the fund issued on appro-
val of the NBS and serves for supplementing the fund reso-
urces determined for payment of compensation for inacces-
sible deposits,

* NES remitted 100 million SKK as admittance contri-
bution,

As of 31 March 1998, the share of deposits suhject to
protection over the total volume of deposits of physical en-
tities was 70.4 %, wherehy the share of deposits of physical
entities over all deposits in banks represented approximate-
ly 62 %. This then means that from the overall volume of
deposits in the banking sector as of 31 March 1998, around
43 % were protected.

In banking sectors of countries with a developed and well
functioning banking system, a sufficient coverage of
protecied deposits is regarded as being around 1 - 1.5 % co-
ver by funds of the deposit protection system (in the USA
125 % in Ireland 0.2 %), At the present time in the Slovak
Republic, deposits subject to protection are covered by the
resources of the fund at a level of around 0,41 9.
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Country | Currency Compensation | Conversion
for deposit, o SKK!
X, |
Belgium BEF 500 000 524 800
Denmiark DKK 250000 | 1423250
Prance FRF | 400000 2 581 600
freland? IEP ' 12 000 645 240
Ansteia ATS 200 000 615 200
Spain ESP I 500 000 381720
Switzerland | CHF 30 000 794 460
Ttaly? L £40 000 000 18 359 880
 Britain GBP 15 000 904 455
USA USD 100 000 3618 200

! Conversion to SKK aceording to the oxchange mie of the NBS va-
lih a5 0of 7 December 199%

2 Compensation of 9% of all deposits of single depositor-in-a "di-
sabled” bank

3 Maximum compensation of 1005 from the first 200 million TTL
and 80% of consequent amounts
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