B. Sprava o menovom vyvoji SR

v roku 1994



1. MENOVY WWOJ

Prezentacia menového vyvoja sleduje Standardné rozliSenie menovych cielov
(vyvoj inflacie, vyvoj devizovych rezerv), menového inStrumentaria (periazna zasoba,
Uvery a vklady, urokové miery) a menového prostredia (rozpoCtové hospodarenie,
platobna bilancia, zahranicné uavery, dlhova sluzba a veritel'sko-dlZznicka pozicia
sektorov ekonomiky).

1.1.Vyvojinflacie

Vysledky roka 1994 potvrdili realnost’ programovych ambicii znizit' inflaciu
z 25,1 % vroku 1993 na 10 az 13,2 %.

Inflacia merana indexom spotrebitel'skych cien dosiahla v roku 1994 11,7 % ajej
vyvoj bol ovplyvneny predovsetkym:

- Upravou spotrebnych dani (k 1. 1. 1994 a k 1. 8. 1994) piva, vina, liehovin,
tabakovych vyrobkov a vyrobkov na baze uhlovodikov,

- Upravou DPH k 1. 8. 1994, ked’ boli niektoré tovary a sluzby preradené zo
skupiny so sadzbou 6 % do skupiny so sadzbou 25 %,

- zvySenim maximalnych cien tepla a teplej vody s ucinnostou od 1. 7. 1994, ktoré
boli spolu so zvySovanim ostatnych poplatkov spojenych s byvanim postupne
zavadzané do praxe,

- opatreniami v oblasti poplatkov, kategorizacie a cien liekov, maximalnych cien
pohonnych hmét a upravou niektorych cien telekomunikacnych sluZieb,

- zavedenim tvorby socialneho fondu,

- nepriaznivym vyvojom v polhohospodarstve a znizenim dotacii do tohto odvetvia,
Co sa prejavilo v raste cien potravin,

- rastom cien vyrobcov a sezénnymi vplyvmi,

- nedokonalostou konkurencného prostredia.

V porovnani s predchadzajucim rokom moZno povaZzovat’ vyvoj spotrebitelskych
cien v roku 1994 za priaznivy.

Vyvoj inflacie (%)
28
93+
T 26
83+
1 24
731
+ 22
63T
T 20
531
431 + 18
33+ 16
23+ 14
137 12
03 10
2288333888338 3333F3F333I3I3I3
€E O = = € 35 b a4 ¥ 2 U € 4 % ¥ F € 35 O g ¥ 2 0o
S£3<235280288582<=2352480624
——®— Mesacna miera ——®— Ro¢&na miera ——— Priemerna rotna
inflacie (fava stupn.) inflacie miera inflacie

21



Vyvoj spotrebitel’skych cien

1Q 2Q 3.Q 4.Q Rok

Uhrn 102,6 101,5 104,6 102,6 111,7
potraviny 101,7 101,7 110,6 103,3 118,3
priemyselny tovar 102,5 101,6 101,9 101,9 108,2
verejné stravovanie 103,6 100,9 104,2 104,6 113,8
sluzby 103,9 100,7 102,4 102,0 109,2

Vo wyvoji spotrebitefskych cien v roku 1994 bola vyrazna odliSnost’
v tendenciach zakladnych suborov.

Kym rast cenovej urovne priemyselného tovaru sa pomerne stabilizoval -
osciloval okolo 0,6 % mesatne - ceny na trhu potravin a vo verejnom stravovani
v 2. polroku nabrali na dynamike a vyziadali si pre 4. Stvrtrok protiopatrenia. Vyvoj
cien potravin pri opakovane nepriaznivych poveternostnych podmienkach, ktore
polhohospodarstvo nedokazalo eliminovat, sa stal rozhodujucim faktorom vyvoja
inflacie v SR. V minulom roku sa zvySili ceny potravin o 18,3 %, najviac ceny masa
a masovych vyrobkov (0 25,7 %), tukov (0 21,1 %) a vajec (0 20,2 %).

Vyvoj spotrebitelskych cien v rokoch 1991 az 1994 (december predchadzajiceho roka = 100)
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Ceny priemyselnych vyrobcov sa zwsili o 94 %, ¢o je polovicny rast
predchadzajuceho roka (18,8 %). VyraznejSi narast cenovej Urovne sa prejavil
vo februari a v 3. Stvrtroku. Menej nez v predchadzajucom roku sa zvysila aj cenova
Urovenn materialov a vyrobkov spotrebovanych v stavebnictve (0 9,0 %) a zhruba
ojednu tretinu sa zvySili ceny stavebnych prac, o predstavovalo vzrast cenovej
urovne o 7,8 %. NajvacSou mierou sa za posledné 3 roky zvySila cenova uroven
polhohospodarskych vyrobkov. Jej vzrast o 18,3 % je v podstate rovnaky aky sa
dosiahol spolu za predchadzajiuce 2 roky. Vysoky narast cien bol aj pri vyrobkoch
ZivoCiSneho pbvodu (0 18,5 %).

1.2. Vyvoj devizovych rezerv

Stav celkovych devizovych rezerv NBS k ultimu decembra bol 1 745 mil. USD.
Oproti stavu ku koncu roka 1993 vzrastli o 1 295,5 mil. USD.
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Celkové devizové rezervy NBS su definované ako devizové prostriedky vo volne
vymenitelnych menach na UcCtoch v zahraniCnych bankach, cenné papiere v drzbe
NBS, zlato delimitované pri rozdeleni CSFR a drzba SDR na uc¢te v MMF.

Rezervy bez Zlato” Drzba SDR Celkové
Rok 1994 zlata (mil. USD) (mil. USD) devizové rezervy
a drzby SDR" (mil. USD)
(mil. USD)
1.1.94 394,7 54,5 0,3 449,5
januar 339,0 54,5 7,3 400,8
februar 327,1 54,5 0,4 382,0
marec 419,6 54,5 0,4 4745
april 472,4 54,5 6,9 533,8
maj 556,1 54,5 0,6 611,2
jun 634,1 54,5 0,6 689,2
jul 969,7 54,5 96,6 1120,8
august 1147,3 54,5 89,7 1291,5
september 1315,3 54,5 89,7 1459,5
oktéber 1414,7 54,5 89,7 1558,9
november 1458,0 54,5 82,2 1594,6
december 1605,2 54,5 85,3 1745,0
1/ Mimo swapovych operacii so zlatom
2/ Hodnota zlata = 42,22 USD/oz
Vyvoj celkovych devizovych rezerv NBS (mil. USD)
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Celkové devizové rezervy NBS boli v priebehu roka 1994 ovplyvriované réznymi
faktormi. Rozhodujucim faktorom v oblasti prijmov bol objem devizovych prostriedkov
ziskanych od komer¢nych bank prostrednictvom devizového fixingu NBS. Splatky
dihovej sluzby NBS ovplyvnili vydavkova oblast.

Pozitivny dopad na vyvoj devizovych rezerv v roku 1994 mali nasledovné faktory:

- aktivne saldo devizového fixingu NBS vo vySke 830,4 mil. USD (prijmova zlozka

bola 867,9 mil. USD, ¢o je 45 % celkovych prijmov),

- inkasa z Ceskej republiky za prekrogenie hraniného Gveru na clearingovom U&te
za mesiace jul az december v objeme 370,3 mil. USD (19 % celkovych prijmov),
-emisia dlhopisov NBS na trhu verejnych obligacii Samurai v objeme

254,5 mil. USD,
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USD (MMF, Svetova banka, EXIM Bank of Japan a EIB),

- ostatné prijmy NBS zahrriujuce prijmy z Grokov z depozitnych operacii, Urokov
z investovania, urokov z cennych papierov, FIXBIS-u a pod. vo vySke 35,1 mil.
USD,

- vynosy z aktiv, predaja aktiv a kladné rektifikacie istiny v oblasti CDZ v objeme
20,9 mil. USD.

Negativne na vyvoj devizovych rezerv posobili;

- splatky dlhovej sluzby NBS v objeme 249 mil. USD (38,7 % celkovych vydavkov),
z ktorych platby v oblasti CDZ boli 136,1 mil. USD, splatky urokov viadnych
Uverov 27,4 mil. USD a splatky istiny a urokov londynskej emisie bondov byvalej
SBCS 68,7 mil. USD,

- platby za prekro&enie hraniéného tveru na clearingovom uéte s Ceskou
republikou za obdobia december 1993 a januar 1994 v objeme 95 mil. USD
(15 % celkovych vydavkov),

82 mil. USD,

- splatky pravidelnych Stvrtrocnych poplatkov MMF v objeme 30,7 mil. USD,

- ostatné vydavky NBS zahriujlice uroky z prijatych depozit, debetné troky,
poplatky za prenosovu techniku, Ghrady faktir NBS a iné, vo vyske 7,7 mil. USD.

Pozitivom v naraste devizovych rezerv centralnej banky bola skutoCnost, Ze
podiel aktivneho salda devizového fixingu na celkovom prirastku devizovych rezerv
NBS bol vyssi ako podiel novych zdrojov zo zahranicia. Analyza vyvoja relativnych
koeficientov devizovej pozicie NBS, vyjadrenych ako podiel celkovych devizovych
aktiv a celkovych devizovych pasiv (DA/DP), aj po zahrnuti viadnych devizovych
pasiv z oblasti CDZ do celkovych devizovych pasiv NBS, potvrdila vyrazny narast
hodnoty tohto koeficientu z 0,35 na zaciatku roka na 0,76 ku koncu roka 1994.

Vyvoj devizovych rezerv NBS, devizovych pasiv NBS a ich relativhych koeficientov
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Vychadzajuc z kritéria pre stanovenie optimalnej vySky devizovych rezerv
centralnej banky Statu, devizové rezervy NBS pokryvali 2,6-mesacny celkovy dovoz
tovarov a sluzieb Slovenskej republiky, ¢o je blizke limitnej hodnote 3-mesacného
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dovozu (priemerny mesacny dovoz tovarov a sluzieb SR v roku 1994 = 683,1 mil. USD).
V porovnani s rokom 1993 teda doSlo k signifikantnému narastu, ked’ ku koncu roka
1993 predstavovali rezervy 0,7-mesacny celkovy dovoz tovarov a sluZieb SR.
V oblasti konvertibilnych mien je vySka rezerv umerna 3,7-mesacnému dovozu
tovarov a sluZieb SR v konvertibilnych menach (v roku 1993 bol koeficient 0,9).

Kategoriu devizovych rezerv komerCnych bank méZeme vymedzit' ako kratko-
dobé devizové aktiva voci nerezidentom. Stav tychto aktiv na zaciatku roka 1994 bol
952,7 mil. USD. K 31. decembru 1994 mali komeréné banky devizové rezervy
v objeme 1 348,0 mil. USD. Rezervy komer¢nych bank v priebehu roka 1994 vzrastli
0 395,3 mil. USD. Ak zohladnime predaj devizovych prostriedkov komerénych bank
Narodnej banke Slovenska prostrednictvom devizového fixingu, tak devizové rezervy
komercnych bank vzrastli v priebehu roka 1994 o 129 %.

Pri hodnoteni vyvoja celkovych devizovych rezerv celého bankového sektora
mobzeme konstatovat, Ze devizové rezervy bankového sektora vzrastli o 1 690,8 mil.
USD. Stav rezerv bankového sektora bol na zacdiatku roka 1 402,2 mil. USD,
ku koncu roka 3 093,0 mil. USD. Hodnota relativneho koeficientu devizovej pozicie
za cely bankovy sektor vzrastla z 0,62 na zaciatku roka na 1,12 ku koncu roka 1994.

1.3. Pefnaznazasoba

Periazna zasoba merana agregatom M2 vzrastla oproti vychodisku roka 1994
047,1 mid. Sk (18,6 %) a k 31.12. 1994 dosiahla 300,3 mid. Sk. Agregat M1 vzrastol
0 12,6 mid. Sk (10,8 %) a agregat kvazipeniaze o 34,5 mid. Sk (25,2 %). Ku koncu
roka ich podiel na pefiaznej zasobe predstavoval 42,9 %, resp. 57,1 %.

Vyvoj peinaznej zasoby (mld. Sk)

1.1.1994 1.Q/94 1.Q/94 11.Q/94 IvV.Q/94

Peiiazna zasoba [M2] 253,2 241,3 253,0 266,1 300,3
Peniaze [M1] 116,3 100,3 105,9 115,2 128,9
obeZivo mimo bank [MO] 25,1 27,6 29,8 32,3 34,1
neterminované vklady 91,2 72,7 76,1 82,9 94,8
Kvazipeniaze [QM] 136,9 141,0 147,1 150,9 171,4
terminované vklady 108,4 109,6 113,0 115,3 133,0

vklady v cudzej mene 28,5 31,4 34,1 35,6 38,4

Vyvoj jednotlivych komponentov pefiaznej zasoby bol v priebehu roka rozdielny.
Agregat M1 vzrastol nad vychodiskovi Urovenn az v 3. Stvrtroku s najvy$Sim
prirastkom v decembri, v désledku pripisania trokov. ObeZivo mimo bank vykazovalo
trvalé pozitivne medzimesatné prirastky s vynimkou marca. Neterminované vklady
v priebehu 1. Stvrtroka vykazovali pokles, v ostatnych Stvrtrokoch boli medzimesacné
prirastky neterminovanych vkladov kladné. Vyraznejsi vyvoj po 1. Stvrtroku nastal
najma v podnikovej sfére, kde prirastok oproti vychodisku predstavoval 2,8 mid. Sk
(4,8 %). Vysoky prirastok neterminovanych vkladov v decembri suvisel
s pripisovanim urokov a zahffial aj Cast’ urokov z terminovanych vkladov pripisanych
na bezné ucty. Neterminované vklady obyvatelstva vzrastli len nepatrne.
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Vyvoj penaznej zasoby (mid. Sk)
Stav Stvrtroéné zmeny Roéna | Index

zmena
1.1. 131.38.|30.6. [ 30.9. |31.12.| 1.Q | 2Q | 3.Q | 4Q (31.1294.| 31.12./
1194 | 1.1.94
Peiaznazasoba [M2] 253,2| 241,3| 253,0| 266,1| 300,3| -11,9] 11,7| 13,1] 34,2 47 1 118,6
Peniaze [M1] 116,3| 100,3| 105,9| 115,2| 128,9| -16,0| 5,6 93] 13,7 12,6/ 110,8
ObeZivo " 251 27,6/ 29,8/ 323 34,1 25 22 25 18 9,00 1359
Neterminované vklady” | 91,2| 72,7 76,1 829 948 -185| 34| 6,8 119 3,6/ 1039
obyvatelstvo 31,3 30,1] 30,0/ 30,0/ 31,5/ -1,2| -0,1 0,0 1,5 0,2 100,6
podniky 58,9| 41,2| 453| 51,7 61,7| -17,7| 4,1 6,4 10,0 28| 104,8
poist'ovne 1,0 14 0,8 1,2 16 04| -0,6 0,4 0,4 0,6 160,0
Kvazipeniaze [QM] 136,9| 141,0| 147,1| 150,9| 171,4 4.1 6,1 3,8/ 20,5 34,5 125,2
Terminované vklady” 108,4| 109,6| 113,0) 115,3| 133,0, 12| 34| 23| 17,7 24,6/ 1227
obyvatelstvo 82,2 82| 83,2 84,7/ 98,00 -0,2 1,2 15| 13,3 15,8/ 119,2
podniky 11,8/ 12,6/ 14,8/ 16,00 20,2 0,8 2,2 1,2 4,2 8,4 171,2
poistovne 14,4| 15,0 15,00 14,6| 14,8 0,6 0,0/ -04 0,2 0,4 102,8
Vklady v cudzej mene ¥ | 28,5 31,4 34,1| 356 384 29 27| 15 28 9,9 1347
obyvatelstvo 24,1) 27,00 29,2/ 30,6/ 32,3] 294 272 14 1,7 8,2| 134,0
podniky 44| 44| 49 50 6,1 0,0 0,5 0,1 1,1 1,7 138,6

1/ Po odpocitani hotovosti v pokladniciach bank
2/ Bez mimorozpoctovych prostriedkov viadneho sektora a FNM
3/ Len vklady rezidentov prepocitané beznym kurzom

Kvazipeniaze sa v porovnani s agregatom M1 vyvijali dynamickejSie. Oproti
vychodisku roka vzrastli o 34,5 mid. Sk (25,2 %). Na ich vyvoj kladne p6sobili obidve
zloZky. Terminované a usporné vklady dosahovali v priebehu celého roka,
s vynimkou marca, kladné medzimesacné prirastky a oproti vychodisku roka vzrastli
0 24,6 mld. Sk (22,7 %). Tieto boli vyrazné najma u obyvatelstva, ked' ich celkovy
prirastok vratane urokov dosiahol ku koncu roka 15,8 mid. Sk (19,2 %). Pozitivny
vyvoj terminovanych vkladov bol aj v podnikovej sfére a od zacCiatku roka dosiahol
prirastok 8,4 mld. Sk (71,2 %). V prvych mesiacoch roka poklesli neterminované
vklady podnikov, pricom ich terminované vklady rastli. Tento wvyvoj svedCi
o racionalnom prvku v pristupe k riadeniu likvidity podnikovej sféry, presune doCasne
volnych zdrojov do terminovanych vkladov s vy3Sim uUroCenim. Prirastok
terminovanych a uspornych vkladov obyvatelstva, ako aj podnikovej sféry, sa tykal
predovsetkym kratkodobych vkladov. V podnikovej sfére iSlo najmd o vklady
dojedného a do troch mesiacov, ako aj vklady v intervale nad 9 mesiacov
do jedného roka vratane.

Vklady v cudzej mene si v priebehu roka udrziavali pomerne vysoku rastovu
dynamiku s priemernym medzimesacnym prirastkom 0,8 mid. Sk. Ku koncu roka
vzrastli oproti vychodisku 0 9,9 mid. Sk (34,7 %). Na tomto vyvoji sa v rozhodujucej
miere podielal prirastok vkladov v cudzej mene v sektore obyvatelstva (8,2 mid. Sk).
Vklady podnikového sektora v cudzej mene mali po stagnacii v 1. Stvrtroku 1994
kolisavy vyvoj a ich prirastok dosiahol 1,7 mid. Sk, vyjadreny relativnymi Cislami bol
vSak pomerne vysoky a predstavoval 38,6 %.

Najvwyssiu dynamiku vyvoja z komponentov penaznej zasoby vykazali
terminované vklady podnikov, nasledovali neterminované vklady poistovni, obeZivo,
vklady v cudzej mene podnikov i obyvatelstva. Neterminované vklady v Sk vzrastli
len mierne, ked’v priebehu celého roka boli pod vychodiskovou uroviiou a prekrocili
ju az v decembri 1994,
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Podnikova sféra (vratane poistovni) sa ku koncu decembra 1994 podielala na
agregate M2 podielom 38,2 %, pretrvaval teda rozhodujuci podiel obyvatel'stva, ktory
dosiahol koncom roka 61,8 %.

Ukazovatel miery uspor obyvatelstva, vypocCitany ako podiel odloZenej kupnej sily
(zahfmajucej prirastok hotovosti a vkladov v slovenskych korunach) k celkovym
penaZznym prijmom, vzrastol podla predbeznych tdajov oproti minulému roku z 3,3 %
na 7,2 %. Pripisanie Urokov, ktoré vyrazne zmenilo trend vyvoja pefiaznych prijmov
koncom roka (z hladiska rocného urocenia vkladov), sa prejavilo v zvySeni miery
uspor v poslednom Stvrtroku

Bez pripisanych urokov sa v Stvrtrocnych obdobiach nemenila droven tohto
ukazovatela a rotna miera Uspor sa pohybovala na urovni 4,0 %

Komplementarny pohlad na vyvoj M2 dava vyvoj aktiv (domacich i zahrani¢nych)
bankového sektora.

V priebehu 1. Stvrtroka 1994 bol vyvoj agregatu M2 charakterizovany prudkym
poklesom, ktory dosiahol v marci najnizSiu urovenn 241,3 mid. Sk. Bolo to
podmienené menovo-politickymi opatreniami NBS (Gverové limity, obmedzenie
refinancovania), ktoré sledovali eliminaciu vyvoja Uveru viade v zavere
predchadzajuceho roka, podporené zapornym trendom cistych zahraniénych aktiv
v januari a februari, zniZujucim Uroven pernaznej zasoby. Na pokles penaznej zasoby
posobil aj narast ostatnych Cistych poloziek, suvisiaci s tvorbou rezerv, rezervnych
fondov a opravnych poloziek, ako aj zvySenim zisku, poklesom straty a narastom
ostatnych pasivnych G&tov. Pokles agregatu M2 bol spojeny s vyraznym narastom
urokovych mier na medzibankovom trhu, ktory kulminoval v aprili.

Vyvoj penaznej zasoby mal v dalSich mesiacoch rastuci trend a v juli agregat M2
prekrocGil vychodiskovi droven. NajvyraznejSimi faktormi pdsobiacimi na rast
agregatu M2 boli Cisté zahrani¢né aktiva a Uvery v cudzej mene. Rast Cistych
zahraniCnych aktiv predstavoval 50,2 mid. Sk a_bol spdsobeny predovietkym
kladnym saldom clearingového zucCtovania s CR, rastom devizovych aktiv
komerénych bank, su¢asnym pozitivnym saldom devizového fixingu a zahrani¢nymi
pbzickami viade. Proti rastu pefiaznej zasoby pdsobil narast ostatnych distych
poloziek, ktory bol v decembri vyrazne redukovany pripisanim Urokov, a tym
poklesom docCasnych uctov pasiv. Rovnaky vplyv malo aj decembrové zniZenie

Cistého uveru Fondu narodného majetku, spdsobené splatenim Casti jeho obligacii.

1.4. Vyvoj vkladov a uverov

Celkovy stav vkladov v slovenskych korunach a cudzej mene od nebankovych
subjektov v bankovom systéme vratane NBS predstavoval k ultimu decembra
283,5 mid. Sk, ¢o bolo v porovnani s vychodiskovou uroviiou o 44,8 mid. Sk viac.
V porovnani s rokom 1993 bol prirastok v roku 1994 o 8,4 mid. Sk vysSi. Vyvoj v roku
1994 charakterizoval pokles v 1. Stvrtroku o 12,1 mld. Sk a prirastok v 4. Stvrtroku
0 37,1 mid. Sk.

Na uhrnnych vkladoch sa korunové vklady podielali 85,9 %, vklady v cudzej
mene 14,1 %. Dynamika rastu korunovych vkladov v roku 1994 v porovnani s rokom
1993 bola vysSia 0 5,9 boda, zatial o vkladov v cudzej mene bola nizSia o 83 bodov.

Celkovy rast uhrnnych vkladov bol ovplyvneny okrem pripisania Urokov vo vyske
17,8 mid. Sk aj rastom prijmov podnikatel'skej sféry i obyvatelstva.
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Na rotnom prirastku korunovych vkladov sa podielali slovenské banky so zahra-
niénou kapitalovou ucastou 15,0 mid. Sk, slovenské banky 13,6 mid. Sk a pobocky
zahraniénych bank 5,9 mid. Sk.

Struktara vkladov podla subjektov (mid. Sk)

1993 1994 Index

1.1. 31.12. | Rozdiel 1.1. 31.12. | Rozdiel 94/93

Vklady v Sk a cudzich menach"” 202,4 238,7 36,3 238,7 283,5 44.8 118,9
Vklady v Sk 188,6 | 208,9 20,3 | 208,9 | 243,5 345 | 116,6
pravnické osoby 89,2 95,5 6,3 95,5 114,0 18,4 119,2

fyzické osoby 99,4 1134 14,0 | 1134 129,5 16,1 114,2

Vklady v cudzej mene 13,8 29,8 16,0 29,8 40,0 10,2 134,2
pravnické osoby 2,8 50 2,2 5,0 7,0 2,0 140,0

fyzické osoby 11,0 24,8 13,8 24,8 33,0 8,2 133,1

1/Rezidenti a nerezidenti

Na rocnom zvySeni uhrnnych vkladov sa z vac3ej Casti podielali vklady
obyvatelstva, ktoré vzrastli o 24,3 mid. Sk (o 17,6 %), z toho korunové o 16,1 mid. Sk.
Dynamika rastu vkladov obyvatelstva v cudzej mene bola vySSia v porovnani
s rastom korunovych vkladov o 18,9 boda. V porovnani s rokom 1993 sa v roku 1994
zniZil objem nakupenych valut na turistické ucCely uloZenych spat’ formou vkladu
na devizové UCty v obchodnych bankach viac ako o tretinu, najma v dosledku
nizkeho realneho uroCenia v porovnani s korunovymi vkladmi.

Celkovy vyvoj korunovych vkladov v priebehu roka ovplyviioval nerovnomerny
vyvoj vkladov podnikov a organizacii, ked sa medzimesatné zmeny pohybovali
od poklesu 5,6 mid. Sk az po prirastok 11,3 mid. Sk. Zwysili sa vklady sukromnych
podnikatelskych subjektov (vratane druzstiev) o 11,0 mid. Sk, mimorozpoctové
vklady ustrednych a miestnych organov o 6,4 mid. Sk a organizacii nezaradenych
do sektorov a pod zahranitnou kontrolou o 3,7 mid. Sk. Korunové vklady
podnikatel'skej sféry verejného sektora sa znizili o 2,6 mid. Sk.

Casova struktira vkladov (mld. Sk)
1993 1994
1.1. 31.12. Rozdiel 1.1. 31.12. Rozdiel

Vklady v Sk a cudzich menach” | 202,4 238,7 36,3 238,7 283,5 44.8
neterminované 102,1 12,7 10,6 112,7 119,9 7,2
terminované 100,3 126,0 25,7 126,0 163,6 37,6
Vklady v Sk 188,6 208,9 20,3 208,9 243,5 34,6
neterminované 69,3 69,3 0 69,3 76,0 6,7
terminované 26,2 33,8 7,6 33,8 49,2 15,4
usporné 93,1 105,8 12,7 105,8 117,7 11,9
zarucné 0 0 0 0 0,6 0,7

Vklady v cudzich menach 13,8 29,8 16,0 29,8 40,0 10,2
neterminované 7,3 13,2 59 13,2 15,6 2,4
terminované 6,5 16,6 10,1 16,6 24.4 7,8

1/ Rezidenti a nerezidenti

Neterminované korunové vklady v priebehu roka ovplyviioval najma kolisavy
vyvoj vkladov podnikov a organizacii na beznych a kontokorentnych uctoch, priCom
ich celkovy prirastok od zaCiatku roka vo vySke 9,4 mid. Sk bol ovplyvneny
medzimesacnym prirastkom 10,5 mid. Sk v decembri. Podiel neterminovanych
vkladov podnikov a organizacii na celkovych neterminovanych vkladoch predstavoval
asi 55 %.
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Terminované korunové vklady vratane terminovanych uspornych a zaru€nych
vkladov vykazovali v priebehu roka vyrazni dynamiku a dosiahli ku koncu roka
objem 139,1 mld. Sk, ¢o je v porovnani s vychodiskom roka o 29,7 mid. Sk viac. Ich
podiel na celkovom objeme korunovych vkladov sa zvwySil z 52,4 % v januari
na 57,2 % v decembri. Prirastok vkladov sa kumuloval v kategorii terminovanych
kratkodobych vkladov s viazanostou do 1 roka, a to v dbésledku ich rychlejSej
premeny na promptné peniaze a vySSieho uroCenia (v priemere 14 %). Podiel
terminovanych vkladov obyvatelstva na celkovych terminovanych vkladoch
predstavoval koncom roka 76 %.

Casova Struktara korunovych vkladov bola nepriazniva z hladiska zdrojového
krytia Gverov. Vyrazne prevazovali kratkodobé vklady podielom 73,6 %, strednodobé
predstavovali 22,9 % a iba 3,5 % tvorili dlhodobé vklady, ¢o zniZovalo moZnosti
poskytovania strednodobych a dihodobych uverov.

Prirastok vkladov v cudzej mene v porovnani s korunovymi vkladmi bol vyssi
0 17,6 boda (index 134,2 %), ktory sa zo 75,5 % kumuloval do kratkodobych
terminovanych vkladov v cudzej mene.

Celkovy stav uverov v slovenskych korunach a cudzej mene (rezidentov
a nerezidentov) ku koncu roka dosiahol 272,9 mid. Sk, ¢o bolo o 4,0 mid. Sk viac
v porovnani s vychodiskovou uroviiou. Kym korunové Uvery sa v priebehu roka zniZili
0 3,2 mid. Sk, uvery v cudzej mene vzrastli o 7,2 mid. Sk.

Struktura tverov (mid. Sk)
1993 1994 Index
1.1. | 31.12. |Rozdiel| 1.1. | 31.12. | Rozdiel| 94/93
Uvery v Sk a cudzich menach” 239,7 | 268,9 292 | 268,9 | 2729 40| 1015
Uvery v Sk 236,0 | 260,8 | 248 | 260,8 | 257,6 -3.2 98,8
pravnické osoby 216,2 | 2422 | 26,0 | 2422 | 2411 11 99,5
fyzické osoby 19,8 18,6 -1.2 18,6 16,5 2,1 88,7
Uvery v cudzej mene” 3,7 8,1 4.4 8,1 15,3 72| 1889

1/ Rezidenti a nerezidenti
2/ Takmer cely objem bol poskytnuty pravnickym osobam

Najvyssi pokles korunovych averov o 7,0 mid. Sk v priebehu roka bol
zaznamenany v 1. Stvrtroku, nasledne sa vyvoj v dalSich dvoch mesiacoch
stabilizoval, avSak znova nastal pokles v juni ajuli, celkovo o 3,1 mid. Sk. V dalSich
mesiacoch roka doslo opéat’ k ich zvySeniu. Celkovy pokles korunovych uaverov
032 mld. Sk od zaCiatku roka je odrazom ekonomickej situacie, ale najma
sprisnenych kritérii obchodnych bank pri uzatvarani averovych zmiav.

Znizenie korunovych Gverov od zaCiatku roka 1994 sa prejavilo najma v Gveroch
verejnému sektoru o 7,9 mid. Sk a obyvatelstvu 0 2,1 mid. Sk. O 5,3 mid. Sk sa
zwySili tvery sukromnopodnikatel'skej sfére. V ostatnych sektoroch od zaciatku roka
nedoslo k vyraznym zmenam.

Z hladiska odvetvovej klasifikacie doSlo oproti vychodisku roka k najvacSiemu
prirastku korunovych uverov o 4,1 mid. Sk ku koncu decembra 1994 v obchode,
odbyte, pohostinstve a ubytovani; v polnohospodarstve, polovnictve a rybolove
0 1,3 mid. Sk. Poklesli uvery spracovatefskému priemyslu o 1,7 mid. Sk, z toho
najviac hutnictvu a strojarstvu 0 2,8 mid. Sk. V Gveroch dalSim odvetviam ekonomiky
nastali ku koncu roka iba nepatrné zmeny v porovnani s vychodiskom roka.
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Celorotny trend Casovej Struktury korunovych uUverov sa vyvijal v prospech
kratkodobych uaverov, ktoré v decembri zaznamenali rast oproti vychodisku roka
0 2,4 % a predstavovali 95,9 mlid. Sk. Podiel strednodobych uverov sa zniZil o0 2,3 %
a dlhodobych tverov 0 0,1 %.

Vyvoj Struktury korunovych uverov podla ucCelu bol ku koncu decembra pozna-
menany vyraznym zniZzenim investi¢nych Gverov o 19,9 mid. Sk a Uverov na obezné
prostriedky o 4,4 mid. Sk. Kontokorentné a debetné zostatky sa zniZili o0 2,0 mid. Sk
a Uvery ur€ené na pokrytie prechodného nedostatku zdrojov o 14 mid. Sk.

Spomalenie privatizatného procesu, splacanie skoér poskytnutych UGverov
a nepatrny objem novoposkytnutych Uverov na podporu privatizacie sa v decembri
1994 prejavili v celkovom zniZeni korunovych Uverov oproti vychodisku roka
0 3,4 mid. Sk.

Vo vyvoji Casovej Struktury Cerpanych korunovych uverov nedoslo v priebehu
roka k signifikantnym zmenam a aj ku koncu roka previadali kratkodobé uvery
(82,2 %) pred strednodobymi (10,3 %) a dlhodobymi (7,5 %).

Uvery v cudzej mene zaznamenali v priebehu roka rovnomerny narast
s vynimkou mesiacov maj, jun a september, ked doSlo k ich stagnacii. Prirastok
od zaCiatku roka predstavoval 7,2 mid. Sk a ich celkovy objem k 31.12.1994 bol
15,3 mid. Sk. V Casovej Struktire kratkodobé uvery tvorili 52,0 %, dlhodobé 36,0 %
a zvySok uvery strednodobeé.

Od zaCiatku roka vzrastli stratové pohladavky (vratane cudzej meny, bez
vladneho sektora) o 30,1 mid. Sk. Ich najvyraznejSi prirastok nastal v 1. Stvrtroku
(10,6 mid. Sk), ale aj v ostatnych Stvrtrokoch boli prirastky vysoké.

Vyvoj stratovych pohFadavok a moznych zdrojov ich krytia (mid. Sk)
Podiel
Stratové | Uvery |Kapital Opravné| Rezervy | MzK" stratovych
. . . 2y pohladavok na
pohladavky | klientom polozky | spolu spolu Gveroch klientov
celkom celkom (%)
12/93 7,27 | 264,17 |13,22 2,40 34,62 50,24 2,75
januar 10,81 | 259,62 | 13,37 2,42 33,78 49,57 4,16
februar 18,66 | 261,21 | 13,47 2,46 34,10 50,03 7,14
marec 17,87 | 259,26 | 14,10 2,78 37,68 54,56 6,89
april 19,52 | 260,48 | 14,04 3,46 36,67 54,18 7,49
maj 21,22 | 260,02 | 14,04 3,57 36,78 54,39 8,16
jun 2414 | 257,99 | 14,05 3,67 37,38 55,11 9,36
jul 25,02 | 259,47 | 14,05 3,69 37,60 55,34 9,64
august 26,00 | 261,04 |13,98 3,59 38,05 55,62 9,96
september 29,68 261,22 | 14,61 5,09 38,23 57,93 11,36
oktober 33,75 | 263,82 |14,57 6,16 37,81 58,54 12,79
november 35,89 | 266,84 | 14,82 7,18 37,90 59,89 13,45
december 37,33 | 268,42 | 17,05 8,43 41,85 67,33 13,91

1/ MZK = moZné zdroje krytia = rezervy + rezervné fondy + opravné polozky + kapital + zisk minulého roka +
nerozdeleny zisk predchadzajucich rokov
2/ Rezervy spolu = rezervy + rezervné fondy + zisk minulého roka + nerozdeleny zisk predchadzajucich rokov

Poznamky:
- v tabulke nie su zahrnuté udaje za dve banky, ktoré zagali ¢innost'v priebehu roka 1994 a nemaju Ziadne
klasifikované pohladavky
- Udaje su Cerpané z bilancii komer&nych bank
- vratane cudzej meny, bez vladneho sektora
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1.5. Vyvoj urokovych mier

Vyvoj priemernych urokovych mier z celkoveho objemu korunovych vkladov bol
v priebehu roka znacne nerovnomerny. V 1. polroku narastli z 8,67 % na 9,55 %
vjuni a k 31 decembru klesli na 9,23 %.

Priemerné urokové miery z korunovych vkladov ovplyviiovali najma urokove
sadzby z terminovanych vkladov, ktorych podiel sa od zaciatku roka zvysil z 52,4 %
na 59,5 %, pricom urokové miery sa pohybovali od 13,89 do 14,42 %. Oproti
vychodisku roka poklesli na 13,89 %. V ramci terminovanych vkladov najvacsie
znizenie zaznamenali dlhodobé vklady o 2,03 boda (zo 16,51 % k 1.1.1994
na 14,48% k 31.12.1994). Priemerné urokové miery z kratkodobych a stredno-
dobych vkladov sa znizili nepatrne.

Urogenie rognych korunovych vkladov dosiahlo priemernd nomindlnu Grokovt
mieru asi 15 %, ¢o vo vztahu k priemernej rocnej miere inflacie 13,4 % predstavovalo
pozitivne realne urokove zhodnotenie tychto vkladov (pred zdanenim).

Vyvoj priemernych urokovych mier z celkového objemu korunovych uverov bol
v rozmedzi od 14,30 % k 1. januaru 1994 do 14,77 % v jani a v decembri poklesol
na 14,39 %.

V priebehu roka rastli priemerné urokove miery z kratkodobych a strednodobych
tverov od 16,11 % do 17,88 %. Uroveri urokovych mier z dlhodobych UGverov sa
pohybovala od vychodiskovych 11,06 % do 11,30 % v decembri.

Vyvoj priemernych turokovych mier

zo stavu Gverov z erpanych averov

1.1, 30.6. 31.12. 1.1. 30.6. 31.12.

Priemerné urokové miery
do3 %" - - - - 1,04 1,00
nad 3 %% 20,97 19,55
Priemerné Grokové miery spolu 14,13 14,77 14,39 20,23 19,09
verejny sektor 14,96 15,70 15,18 21,38 19,82
sukromny sektor 14,20 15,08 14,83 19,07 19,20
obyvatelstvo 5,52 5,01 4,29 14,77 18,35
kratkodobé 16,29 17,27 16,51 21,08 19,37
strednodobé 16,62 17,77 17,63 - 20,14 19,18
dlhodobé 11,06 11,55 11,30 12,03% 16,11

1/ DIhodobé uvery z minulych rokov tzv. socidlneho charakteru ¢erpané obyvatel'stvom, KBV, na vystavbu
jadrovych elektrarni a pod.

2/ Aktualizované urokové sadzby v zavislosti od zmeny diskontnej sadzby, resp. base rate + odchylka

3/ Priemerna urokova miera bola ovplyvnena ¢erpanim tveru na KBV za 1 %-n0 urokovu sadzbu

Priemerné urokové miery z Cerpanych uverov (Statisticky sa sleduju od maja
1994) sa v priebehu sledovaného obdobia mierne zniZzovali, jednak pod vplyvom
Strukturalnych zmien v alokacii novych uverov jednotlivym klientom a tiez v ddsledku
vyvoja na medzibankovom trhu. Priemerné urokové miery z Cerpanych uverov sa
znizili z 19,41 % v maji az na 19,09 % v decembri. Z toho v sektore obyvatelstva
poklesli o 0,84 boda a v sukromnom sektore o 0,85 boda. Priemerné Grokové sadzby
z Uverov Cerpanych verejnym sektorom sa zvysSili o 0,50 boda (z 19,32 % v mdiji
na 19,82 % v decembri 1994).

Urokova marza obchodnych bank vyjadrend ako rozdiel medzi priemernymi

nominalnymi arokovymi sadzbami zo stavu Uverov celkom v Sk a vkladov celkom
v Sk bola koncom roka 5,16 boda. Od zaciatku roka sa zniZila o 0,61 boda.
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1.6. Rozpoctové hospodarenie a vniutorna zadlzenost’viady

Pri ramcovani rozpoCtového priestoru boli ako makroekonomické vychodiska
stanovené:

- nulovy ekonomicky rast (HDP v stalych cenach na arovni roka 1993),

-12 %-na miera inflacie,

- miera nezamestnanosti maximalne 17 %.

Vyvoj rozpoCtoveho hospodarenia v roku 1994  ovplyvitovali dopady
clearingového zuctovania s Ceskou republikou, kde SR preSla z diznickej pozicie
do pozicie veritel'skej. Celkovy dopad 14,0 mid. Sk sa sklada z dvoch &asti:

- splatka pasivneho salda k 1.1.1994 v objeme 5,8 mid. Sk,

- aktivne saldo k 31.12.1994 vo vySke 8,2 mid. Sk.

Vyznamnou zmenou oproti roku 1993 bolo od¢lenenie Narodnej poistovne
od &tatneho rozpoCtu, ¢o znamenalo pokles prijmovej i vydavkovej Casti rozpocCtu
takmer o jednu tretinu.

V priebehu roka sa striedali obdobia relativnej stabilizacie rozpoctového deficitu
s obdobiami jeho prehlbovania. K najvacsiemu prepadu doslo v juni (z 2,3 mid. Sk na
10,5 mld. Sk) a decembri (zo 16,7 mid. Sk na 22,8 mid. Sk).

Vyvoj prijmov a vydavkov SR SR (mil. Sk)

Prijmy Mesacny Vydavky Mesacny Rozdiel
kumulativne prirastok kumulativhe prirastok

januar 7,127 7,127 11,822 11,822 -4,695
februar 16,695 9,568 23,436 11,614 -6,741
marec 32,527 15,832 38,482 15,046 -5,955
april 48,367 15,840 52,226 13,744 -3,859
maj 58,813 10,446 61,104 8,878 -2,291
jun 67,771 8,958 78,283 17,179 -10,512
jal 81,335 13,564 91,956 13,673 -10,621
august 90,714 9,379 105,689 13,733 -14,975
september 101,171 10,457 118,363 12,674 -17,192
oktober 113,034 11,864 128,870 10,507 -15,835
november 124,047 11,012 140,731 11,861 -16,684
december 139,148 15,101 162,002 21,271 -22,854

Celkové rozpoctové prijmy za rok boli prekrocené o 4,5 mid. Sk, hlavne z dani
z priimov (0 3,9 mid. Sk). Naopak dan z pridanej hodnoty vykazala neplnenie
0 3,6 mid. Sk. Vynosy spotrebnych dani boli inkasované priblizne v predpokladanej
vySke. Na prijmovu &ast’ pozitivne vplyvala dovozna prirazka (2,2 mld. Sk) a dobeh
dani z minulej danovej sustavy (2,1 mld. Sk). Na druhej strane boli prekrotené aj
celkové vydavky (vratane clearingu) o 12,7 mld. Sk. Po wvylu¢eni celého dopadu
clearingového zucCtovania bola vykazana uspora 13 mid. Sk, hlavne v oblasti
investiCnych dotacii podnikatelskej sfére a neinvestiCnych vydavkov rozpoctovych
organizacii.

Celkovy schodok Statneho rozpoCtu Slovenskej republiky bez aktivneho salda
clearingového zuctovania s Ceskou republikou za rok dosiahol 14,6 mid. Sk.

Priebezné rozpoctové deficity sa v 1. polroku pohybovali v rozpati od 0,3 mid. Sk
do 14,2 mid. Sk, kym v druhom polroku nastal vyrazny narast, ktory kulminoval
v decembri, kedy vySka schodku dosahovala uroveri 16,5 az 24,1 mid. Sk.

Z pohladu celého roka moZzno konStatovat, Ze v 2. polroku sa darilo vo vacsej

miere zabezpeCovat’ vykryvame schodkov SR emisiou a naslednym predajom
Statnych pokladni¢nych poukazok (SPP). Tzv. technicky patdriovy debet, v ramci
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ktorého bola MF SR poskytnuta lehota na odstranenie nepriaznivého vyvoja v kryti

deficitu SR, bol prekrogeny 7-krat.

Vyvoj pokladniéného pinenia statneho rozpoétu SR (mil. Sk)
BeZné hospodarenie SR| Statne pokladni¢né Celkova pozicia SR
SR poukazky véitane SPP
1993 1994 1993 1994 1993 1994
januar -1,688 -4,695 574 4,738 -1,114 43
februar -1,515 -6,742 6,878 5,999 5,363 -743
marec -11,031 -5,955 8,695 3,067 -2,337 -2,888
april -11,025 -3,859 7,588 3,435 -3,438 -424
maj -11,844 -2,291 8,829 7,278 -3,015 4,987
jun -14,823 -10,512 8,900 8,241 -5,923 -2,271
jal -14,099 -10,621 9,024 14,557 -5,075 3,936
august -14,380 -14,975 8,917 17,660 -5,463 2,685
september -15,899 -17,192 8,537 18,615 -7,362 1,423
oktéber -16,802 -15,835 9,489 18,000 -7,313 2,165
november -16,074 -16,684 8,224 17,884 -7,850 1,200
december -23,011 -22,854 7,891 22,892 -15,120 38
Vyvoj prijmov a vydavkov SR SR (mil. Sk)
25 000 7
20 000

Jan.

Mar. Apr.

Maj

| Mesacny prirastok prijmov

Jul

Sep.

= Mesacny prirastok vydavkov

Okt. Nov.

Dec.

Statne finangné aktiva vo forme depozit uloZzenych v NBS k 31.12.1994 (7,5 mid.
Sk) sa oproti stavu k 1.1.1994 (5,2 mid. Sk) zvySili o 2,3 mid. Sk, hlavne v dbsledku

Cerpania pbzicky Economic Recovery Loan od Svetovej banky, ur€enej na podporu
platobnej bilancie, ktora v korunovej protihodnote predstavovala sumu 2,4 mid. Sk.
Statne finanné pasiva (tzv ostatné priame zavazky Statu voCi NBS prevzaté
od federacie) nezaznamenali k ultimu roka 1994 Ziadnu zmenu (21,7 mlid. Sk).

Stav finanénych prostriedkov na uctoch Statnych fondov k ultimu roka bol 1,5 mid.
Sk, ¢o v porovnani so stavom k 1.1.1994 predstavovalo narast o 0,7 mid. Sk, ktory
bol ovplyvneny zriadenim novych Statnych fondov v priebehu roka. Po zohladneni
Uverov poskytnutych bankovymi subjektami predstavovali finanéné prostriedky
Statnych fondov k 31.12.1994 objem 0,6 mid. Sk. NajvysSi zostatok prostriedkov na
ucte v objeme 0,8 mid. Sk vykazoval Statny podporny fond pddohospodarstva
a potravinarstva, z ¢oho asi 0,5 mid. Sk bol podiel na vynose z privatizacie Statnych
podnikov v pbsobnosti Ministerstva pddohospodarstva SR.
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Vyvoj pokladniéného pinenia $tatneho rozpoétu SR (mil. Sk)
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Cista pozicia verejného sektora vodi bankovej ststave dosiahla k 31. decembru
1994 hodnotu 72,1 mld. Sk, C€o predstavovalo narast oproti vychodisku roka
0 18,8 mid. Sk. Pozicia zadlZenosti odrazala narast deficitu Statneho rozpoctu
v priebehu roka, ktory bol ku koncu roka v plnej miere vykryty Statnymi pokladnicnymi
poukazkami. Na Strukture zadlzenosti sa dalej vyraznou mierou podielali dihy
z minulych rokov (24,7 mld. Sk), Statne finan¢né pasiva (21,7 mid. Sk) a Statne
dlhopisy (15,1 mid. Sk). Na druhej strane poziciu vlady pozitivne ovplyviiovali Statne
finanCné aktiva, vklady miestnych uradov, Statne fondy, Narodna poistoviia a ostatné
Statne vklady v uhrnnej vySke 16,5 mid. Sk. V priebehu roka boli emitované Statne
dlhopisy na krytie schodku Statneho rozpoctu za rok 1993 (8,0 mid. Sk), ¢im doSlo
k zniZeniu priameho Uveru poskytovaného Narodnou bankou Slovenska a dih sa
preniesol na komercné banky. K ultimu roka z celkovej vySky zadlZzenosti Uverovala
NBS 37,9 mid. Sk a komer¢né banky 34,2 mid. Sk.

1.7. Platobna bilancia SR

Vyvoj vonkajSich vztahov Slovenskej republiky v roku 1994 na beZznom Uucte
platobnej bilancie charakterizovali zvySena zahraniCno-obchodna aktivita,
prejavujuca sa v rychlejSom raste vyvozu pred dovozom, a rast prijmov z aktivheho
cestovného ruchu. V oblasti kapitaloveho 0Ctu pretrvaval pocCnuc julom prilev
dlhodobych zahranicnych zdrojov do ekonomiky, ktory do znaCnej miery
kompenzoval splatky zahraniCnych Gverov, narast kratkodobych aktiv obchodnych
bank a saldo na clearingu. V koneCnom désledku to viedlo k vyrovnanosti medzi
prijmovymi a vydavkovymi polozkami kapitalového uctu.

Aktivne saldo beZného uctu platobnej bilancie SR v celkovej vySke 22,8 mid. Sk
ovplyvnili hmotné ekonomické transakcie, transakcie sluZieb a jednostranné
sukromné transfery.

Aktivum obchodnej bilancie vo vy$ke 3,4 mid. Sk bolo podia udajov SU SR
dosiahnuté zvySenim exportu oproti minulému roku o 28,5 %. Tento mimoriadny
vysledok, neporovnatelny s predchadzajucimi rokmi, vyplynul zo zvySeného exportu
do krajin Eurdpskej unie a Europskeho zdruZenia volného obchodu (EZVO)
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v suvislosti s pokracujucim oZivenim europskych ekonomik. Na vysledkoch
zahraniéného obchodu s CR (rast exportu 0 12,5 % pri poklese importu o 10,5 %) sa
podielali zavedené ochranarske opatrenia (dovozna prirazka, obchodné certifikaty)
a menoveé a financné opatrenia SR.

Aktivum bilancie sluZieb, ktorého vySka dosiahla 21 mid. Sk, bolo v roku 1994
konStantné stabilnym faktorom, ktory ovplyviioval narast prebytku bezného uctu.
Prijmy zo zahraniCného cestovného ruchu sa v porovnani s predchadzajucim rokom
zvySili o takmer 50 % a dosiahli vySku 18,2 mid. Sk, t.j. 568 mil. USD, priCom ich
podiel na exporte tovarov a sluZieb predstavoval 6,3 %. Netranzitni zahrani¢ni
navstevnici v priemere utratili 26 USD na osobu a den. NajpocetnejSie boli zastupeni
turisti z Nemecka, Polska, Madiarska a CR. Zaujem slovenskych ob&anov o &erpanie
limitu devizovych prostriedkov na turistiku bol niZ8i ako v roku 1993. Devizové
prostriedky za uvedené obdobie Cerpalo asi 14 % obyvatelstva. Ich priemerny predaj
200 USD bol pod uroviiou limitu na rok 1994. Celkovo na individualnu aj
organizovanu turistiku a sluzobné cesty ob&ania vynaloZili 9 mid. Sk.

Saldo bilancie vynosov skoncilo pasivom 3,8 mid. Sk v dbsledku platenia urokov
z prijatych devizovych uverov. Prijmovu Cast’ negativne ovplyvnili aj znizené prijmy
pracovnikov pracujucich v zahranici, ktoré oproti roku 1993 klesli takmer o polovicu.

Kapitalovy a finan¢ny ucet skondil miernym prebytkom 3,4 mid. Sk.

Prilev kapitalu zo zahraniCia mal v priebehu roka 1994 rastuci trend a ku koncu
roka dosiahol 56,4 mid. Sk.

Medzi prijmové polozky kapitalového a finan¢ného uctu mozno na prvom mieste
zaradit' Cisté zahrani¢né investicie (14,1 mid. Sk), ktoré sa alokovali hlavne
do portféliovych investicii. Rozhodujucou poloZzkou portfoliovych investicii bola emisia
bondov NBS na japonskom kapitalovom trhu Samurai uskutocnena v juli 1994 vo
vySke 254,5 mil. USD, t.j. 8,0 mid. Sk. V novembri doSlo aj k prvej splatke istiny
bondov emitovanych Statnou bankou &esko-slovenskou v roku 1991 vo vyske 63 mil.
USD, t.j. 2,0 mid. Sk.

Zahraniéné disté priame investicie predstavovali sumu 54 mid. Sk, ¢o
zodpovedalo zhruba vySke z roka 1993 a ich narast bol sustredeny hlavne
do posledného Stvrtroka. Stale pretrvavalo nevyhodné regionalne rozmiestnenie
uvedenych zdrojov, ked vacsina investicnych tokov smerovala do regionu Bratislava.

Oficialne pdzitky predstavovali hodnotu 8,0 mid. Sk. Prostriedky Cerpané
od MMF (4,4 mid. Sk) a Svetovej banky (2,5 mid. Sk) boli ur¢ené na podporu
prostriedky od EXIM Bank of Japan, EurOpskej investicnej banky a Slovensko-
-amerického podnikatelského fondu v suhrne 1,1 mid. Sk, ktoré su sice zavazkom
NBS, ale su ur€ené na financovanie projektov podnikovej sféry.

Bankovy a podnikovy sektor narodného hospodarstva sa podielal na Cerpani
dlhodobych Uverov zo zahraniCia vo vySke 17,7 mid. Sk, z ¢oho podnikova sféra
predstavovala 67 %. Tieto Gvery prichadzali predovSetkym z Rakuska a Francuzska
a ich poutZitie sa sustredilo na nakup investicii a technologii. Su€astou uvedenych
Uverov boli aj uvery na projektové financovanie vo vySke 3,5 mid. Sk, ktoré boli
poskytnuté medzinarodnymi institiciami, pripadne firmami na financovanie
konkrétnych podnikovych projektov.
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Platobna bilancia Slovenskej republiky za januar az december 1994

Konvertibilné

Nekonvertibilné

Ceska republika

Konsolidovana

meny meny bilancia
vmil. Sk vmil. USD| vmil. Sk vmil. USD | v mil. Sk v mil. USD | v mil. Sk v mil. USD
Obchodna bilancia -14 139 -441 140 4 17 369 542 3370 105
Vyvoz, (f.0.b.) 135 269 4 222 241 8| 80012 2 497 | 215 522 6 727
Dovoz, (f.0.b.) 149 408 4 663 101 3| 62643 1 955 | 212 152 6 622
Bilancia sluZieb 12 245 382 -8 0 8 814 275 | 21 051 657
Prijmy 46 789 1 460 77 2| 25418 793 | 72284 2 256
Doprava 13216 412 0 0 4 031 126 17 247 538
Cestovny ruch 13 779 430 40 1 4 383 137 18 202 568
Ostatné sluzby 19 794 618 37 1 17 004 531 36 835 1150
Vydavky 34544 1078 85 3 16 604 518 | 51233 1599
Doprava 3 933 123 0 0 1 227 38 5 160 161
Cestovny ruch 7 365 230 49 2 1 671 52 9 085 284
Ostatné sluzby 23 246 726 36 1 13 706 428 | 36 988 1 154
Bilancia vynosov -3412 -106 1 0 -415 -13 -3 826 -119
Uroky -4 670 -146 1 0 -327 -10 | -4 996 -156
Inkasa 2 355 74 1 0 201 6 2 557 80
Platby 7 025 219 0 0 528 16 7 553 236
Investicie -38 -1 0 0 -165 -5 -203 -6
Inkasa 780 24 0 0 77 2 857 27
Platby 818 26 0 0 242 8 1 060 33
Kompenzaciapracovnikov 1 296 40 0 0 77 2 1373 43
Inkasa 1 468 46 0 0 93 3 1 561 49
Platby 172 5 0 0 16 0 188 6
Bezné transfery 2 155 67 4 0 58 2 2217 69
Oficialne 201 6 0 0 0 0 201 6
Sukromné 1 954 61 4 0 58 2 2016 63
Bezny ucet -3 151 -98 137 4 | 25826 806 | 22812 712
Kapitalové prevody 0 0 0 0 2788 87 2788 87
Cisty stredno a dihodoby 30416 965 78 2 -285 -9 | 30209 959
finanény ucet
Priame investicie 5731 179 0 0 -301 -9 5430 169
Portféliové investicie 8 429 263 0 0 275 9 8 704 272
Uvery prijaté zo 10 545 345 2 0 -300 -9 10 247 336
zahranicia
Cerpanie 25 379 825 2 0 334 10| 25715 835
Splatky -14 834 -480 0 0 -634 -20 | -15468 -499
Uvery poskytnuté do 5711 178 76 2 41 1 5 828 182
zahranic€ia
Cerpanie -616 -19 -1 0 -55 -2 -672 -21
Splatky 6 327 197 77 2 96 3 6 500 203
Cisty kratkodoby fin. uéet -12 886 -461 10 0 -3477 -109 | -16 353 -569
Saldo clearingu (-.prebytok) -21 649 -623 | -21 649 -623
Platba za prekr. hran. tiveru 8 408 275 8 408 275
Kapitalovy a finanény ucet 17 530 505 88 3| -14215 -378 3404 129
Chyby a omyly 20 039 608 -225 -7 -3 203 -153 16 611 449
Celkova bilancia 34 419 1015 0 0 8 408 275| 42827 1290
Zmena rezerv (-.vzrast) -34419 -1015 0 0 -8 408 -275| -42827 -1290
Zlato 105 0 105 0
Drzba SDR -2 561 -82 -2 561 -82
Devizové aktiva -28 614 -933 -8 408 -275 | -37 023 -1 208
Zmeny z titulu kurz.zmien -3 348 -3 348

Poznamka: pouZity kurz USD = 32,091 Sk
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Splacanie vladnych pohladavok Ruskou federaciou prispelo k narastu prijmove;j
Gasti kapitalového Gctu sumou 5,1 mid. Sk.

Vo vztahu k CR sa prejavilo splacanie dlhu MF SR vo&i CSOB Praha, ktoré
nebolo realizované cez clearing. Uvedena suma vo vySke 2,8 mid. Sk bola
poskytnuta CSOB Bratislava na vytvorenie jej vlastnych fondov a nala svoj odraz
v prijmoch polozky "kapitalové transfery".

Rychlejsi rast inkas oproti platbam za tovar a sluzby vo vztahu k CR vyustil
v priebehu roka 1994 do prekroCenia limitu hrani¢ného Uveru clearingového Uctu
Ceskou stranou a povinnosti uhradit’ previsy v konvertibilnej mene. Po prevedeni
uhrad slovenskou stranou Ceskej republike vo vySke 43,5 mil. USD a 51,5 mil. USD
v januari a februari, za obdobie jul az december naopak inkasovala slovenska strana
devizy v sume 371 mil. USD.

Odlev kapitalu do zahrani€ia v roku 1994 dosiahol sumu 53 mid. Sk.

Rozhodujucou polozkou na strane vydavkov kapitdloveho ucCtu sa stalo
clearingové saldo, predstavujice narast pohladavok voci CR vo vySke 21,6 mid. Sk.

Dalgim &initefom spdsobujicim odlev kapitalu boli splatky prijatych Gverov
vo vySke 18,8 mid. Sk. V uvedenej sume s zahrnuté:
- splatky CDZ a MMF vo vyske 5,7 mid. Sk,
- splatky dihodobych uverov komerénych bank a podnikov vo vyske 9,7 mid. Sk,
pricom splatky podnikov predstavuju 70 % uvedenej sumy,
- splatky kratkodobych uverov slovenskych podnikov vodi zahraniénym veritelom
vo vySke 3,4 mid. Sk.

Splatky za dlhodobé a strednodobé zdroje narodného hospodarstva spolu
s urokmi za tieto zdroje predstavovali sumu 24 mid. Sk, t.j. 8,4 % hodnoty rocného
exportu tovarov a sluzieb.

Narast vkladov slovenskych komerénych bank v zahraniCnych periaznych
ustavoch predstavujuci 11,3 mid. Sk dotvara mnoZzinu &initefov vplyvajlcich na odlev
kapitalu do zahraniCia.

Celkova hodnota platobnej bilancie v roku 1994 dosiahla vySku 42,8 mid. Sk, t.j.
1,3 mid. USD.

1.8. Dlhova sluzba NBS a vlady SR

Oficialny hruby devizovy dih, t.j. hruba zadliZzenost’ viady SR a NBS k 1.1.1994
predstavovala 1,982 mid. USD a po zapoditani zadlZzenia bankového sektora
a zadlZzenosti podnikatelskych subjektov bola 3,682 mid. USD.

Slovenska republika ku koncu decembra 1994 vykazovala celkovi hrubu
devizovll zadlZzenost’ 4,285 mid. USD. Oficialne zadlZenie vilady SR a NBS bolo
k 31.12.1994 na uarovni 2,275 mid. USD. Celkova devizova (zahrani¢na) zadlZzenost’
SR k 31.12.1994 v konvertibilnych menach bola 4,144 mid. USD. Rozdiel 141 mil.
USD tvori odhadovany dih v nekonvertibilnych menach zo zadlZenia voCi byvalej
NDR.

Najvacsi narast oficidlneho zadiZenia bol vykazany najma z dévodu emitovania
bondov NBS na japonskom kapitalovom trhu Samurai vo vyske 25 mid. JPY, ziskania

2. tranZe pdzicky Systemic Transformation Facility od MMF vo vySke 64,35 mil. SDR,
Cerpania p6Zicky typu Economic Recovery Loan schvalenej pre SR vo vySke 80 mil.
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USD od Svetovej banky a 2 tranzi pohotovostného uveru stand-by od MMF spolu vo
vySke 46,9 mil. USD.

Vyvoj zahrani€nej zadlzenosti

Oficialny dlh Celkové hrubé Podiel celkového hrubého
Stav ku dnu vlady SR a NBS zadlZenie Slovenska zahraniéného dlhu
(mld.USD) (mld.USD) na obyvatel’a SR
(USD)
31.12.1993 1,982 3,682*/ 695
30.06.1994 2,020 3,614 682
31.12.1994 2,275 4,285 808

*/ vychodiskovy stav, pripadné rozdiely v porovnani s pdvodne publikovanou Statistikou vznikli z dévodu
dodatocnejverifikacie Statistickych udajov predkladanych podnikovou sférou

Na absolutnom naraste celkovej hrubej devizovej zadlZzenosti SR sa podielal
narast dovoznych zavazkov podnikatelskych subjektov, ako aj narast devizovych
zavazkov komercnych bank.

VynimoCny narast devizovych zavéazkov komer&nych bank bol v oktobri 1994.
V porovnani so septembrom predstavoval navySenie hrubého zadlzenia SR
0 81,7 mil. USD, z toho najva¢Sie navySenie sa tykalo kratkodobého zadlZenia
komercnych bank.

Dlhova sluzba celkom Z toho istina Z toho urok
(USD) (USD) (USD)

januar 7 250 607,38 8 165 693,37 -915 085,99
februar -356 405,57 171 432,79 -527 838,36
marec -13 992 769,65 -1 787 984,48 -12 204 785,17
april -5 007 804,32 -579 983,30 -4 427 821,02
maj -5 341 872,10 -1 188 496,95 -4 153 375,15
jun -19 672 670,11 -15 346 647,95 -4 326 022,16
jal -48 048 850,75 -38 660 004,44 -9 388 846,31
august -1 148 016,57 -504 131,99 -643 884,58
september -40 183 455,40 -7 316 388,19 -32 867 067,21
oktober -13 941 763,92 -2 037 482,98 -11 904 280,94
november -85 427 034,49 -74 888 163,28 -10 538 871,21
december -8 686 309,16 -6 300 415,63 -2 385 893,53
Spolu v USD -234 556 344,66 -140 272 573,03 -94 283 771,63
Spolu v SKK" -7 514 950 726,56 -4 494 192 967,31 -3 020 757 759,25

1/pri prepocte bol pouZity priemerny ro€ny kurz: SKK 32,039/USD

V roku 1994 boli uhradené istiny financnych averov bloku CDZ spolu vo vySke
87,2 mil. USD. Vy8ka zapornych rektifikacii (precenenia) istin DEM tranzi, ktoré boli
uhradené v ramci bloku CDZ dosiahla 10,0 mil. USD. VySka uhrnu splatok istin MMF
dosiahla 61,9 mil. SDR, ¢o v prepocte predstavuje 88,7 mil. USD. V novembri bola
uhradena najvacSia splatka roka 63 mil. USD. [Slo o uhradu istiny z obligacii
vydanych byvalou SBCS na eurodolarovom kapitalovom trhu v roku 1991.

Dolezitym prvkom ovplyviiujucim dlhovu sluZbu boli korigujuce poloZzky, a to
predovSetkym vynosy z prekroCenia limitu medzného Udveru v clearingovom
platobnom styku SR s CR spolu vo vyske 349,8 mil. USD. Do tejto Ciastky nie je
zahrnuté prekroCenie medzného Uveru za december 1994, nakotko jeho Uhrada
z Ceskej strany vo vyske 20,5 mil. USD bola realizovana az v januari 1995.

Okrem vynosov prijatych z prekrogenia limitu medzného tveru SR s CR vo vyske
349,8 mil. USD boli prijaté i vynosové polozky z dévodu predaja devizovych aktiv
Statu a precenenia istin spolu vo vySke 20,9 mil. USD.
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Celkova vySka uhradenych zavazkov v roku 1994 dosiahla 234,6 mil. USD
(7,515 mld. Sk), z ¢oho istina tvorila 140,3 mil. USD (4,494 mid. Sk) a urok
94,3 mil. USD (3,021 mid. Sk).

Do objemu uhradenych zavazkov 234,6 mil. USD je zahrnuta aj Ciastka 20,9 mil.
USD z prijatych vynosov z predaja financnych aktiv Statu a z prijatych rektifikacii istin
bloku CDZ. Tieto devizové vynosy priebezne korigovali stav plnenia dihovej sluzby
a predstavovali 8,2 % objemu splatenych zavazkov (bez zapoditania splatok MMF).

1.9. Devizovopovolovacia ¢innost’ NBS

Pri vykonavani devizovopovolovacej Cinnosti v roku 1994 vydala NBS v ramci
kapitalového uctu platobnej bilancie 601 novych devizovych povoleni a 82 dodatkov.

Na majetkovu uCast’ v zahraniCi vydala NBS 417 devizovych povoleni a dodat-
kov, pricom 9 devizovych povoleni nebolo vyuZitych.

Na zakladani spoloCnych podnikov v zahraniCi, resp. navySeni zakladného imania
uz zalozenych podnikov, sa podnikatelské subjekty zo Slovenska zucastnili
kapitalovymi vkladmi v uhrnnom objeme 1 245,32 mil. Sk.

Struktira a uzemné smerovanie kapitalu vioZzeného do zahraniénych podnikov (mil. Sk)
Pocet Objem z toho kapital
Stat vydanych | vloZeného nakup | kapitalizacia
(vyuzitych) | kapitalu | finanény | hmotny akcii pohladavok | ostatné
povoleni
CR 255 986,54 145,17 5,85 40,34 790,02 5,15
Ukrajina 28 145,69 5,12 140,58 0,00 0,00 0,00
Madarsko 23 26,80 9,51 17,29 0,00 0,00 0,00
SRN 21 25,81 25,36 0,44 0,00 0,00 0,00
Rusko 25 18,60 2,25 15,53 0,00 0,18 0,62
Rakusko 14 14,73 14,73 0,00 0,00 0,00 0,00
Pol'sko 3 8,23 1,00 0,79 0,00 6,44 0,00
Litva 2 8,09 8,09 0,00 0,00 0,00 0,00
Lichtenstajnsko 1 2,42 2,42 0,00 0,00 0,00 0,00
Svajtiarsko 1 2,32 2,32 0,00 0,00 0,00 0,00
Francuzsko 8 2,03 0,37 0,00 1,66 0,00 0,00
USA 3 1,34 0,06 1,28 0,00 0,00 0,00
Cyprus 12 0,81 0,81 0,00 0,00 0,00 0,00
Rumunsko 2 0,55 0,41 0,14 0,00 0,00 0,00
India 2 0,52 0,00 0,52 0,00 0,00 0,00
Chorvatsko 1 0,41 0,41 0,00 0,00 0,00 0,00
Slovinsko 1 0,20 0,00 0,20 0,00 0,00 0,00
Bulharsko 4 0,14 0,14 0,00 0,00 0,00 0,00
Svédsko 1 0,07 0,07 0,00 0,00 0,00 0,00
V. Britania 1 0,02 0,02 0,00 0,00 0,00 0,00
Spolu 408 1245,32 | 218,27 182,63 42,00 796,65 577

Poznamka: kurz k 31.12.1994

Navratnost’ kapitalu viozeného do zakladného imania formou financného vkladu
nepresahuje 2 roky, formou hmotného vkladu 3 roky, pricom majetkova ucast’
v rozhodujucej miere smerovala do krajin, s ktorymi ma SR uzatvorené medzistatne
dohody o podpore a vzajomnej ochrane investicii.

Predmetom podnikania slovenskych subjektov v zahraniCi bola v prevaznej miere
obchodna c&innost’ (80 %), poradenska a sprostredkovatelska Cinnost, stavebno-
-montazna cCinnost, poskytovanie sluzieb v oblasti cestovného ruchu, leasingu,
Spedicna Cinnost’a marketing.

Z celkového poctu 109 rozhodnuti tykajucich sa cennych papierov vydala NBS 97
devizovych povoleni na nakup zahranitnych cennych papierov (18 pravnickym
osobam, 79 fyzickym osobam), pricom 5 vydanych povoleni nebolo vyuzitych. Desat’
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povoleni sa vydalo na prevod majetkovej ucasti v zahranici vo forme predaja akcii
devizovymi tuzemcami.

V ramci nakupu zahraniénych cennych papierov sa v 92 pripadoch vydali
rozhodnutia na nakup zahrani¢nych cennych papierov - akcii - v ramci predkupného
prava slovenskych subjektov - akcionarov, v 3 pripadoch iSlo o individualny nakup
a v 1 pripade o nakup zamestnaneckych akcii. Na zaklade vydanych a vyuZitych
devizovych povoleni bol zrealizovany nakup zahraniCnych cennych papierov
v celkovom objeme 42,0 mil. Sk a predaj v objeme 87,49 mil. Sk.

V priebehu roka NBS vydala 188 povoleni na prijatie peflaznych Gverov
zo zahraniCia a 68 dodatkov k uz vydanym devizovym povoleniam. Z toho
v 18 pripadoch boli Gvery povolené dodatocne po uzatvoreni zmluvnych vztahov
alebo Cerpani Gverov a 17 povoleni bolo nevyuzitych. Celkovy objem povolenych
uverov predstavuje 15 622 mil. Sk. Vynimka z ponukovej povinnosti ponechanim
uverov na devizovych uctoch bola povolena v 9 pripadoch na objem 1 162 mil. Sk, ¢o
predstavuje 7,4 % z celkového objemu.

Vyska uverov povolenych v roku 1994, ich predpokladané éerpanie a splacanie

tab. a) (mid. Sk)
Roky 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999
Cerpanie 0,002 0,038 11,19 3,93 0,46 - - -
Splacanie - - 2,03 2,94 2,76 1,57 1,41 1,53
Saldo 0,002 0,038 9,16 0,99 -2,30 -1,57 -1,41 -1,53
tab. b) (mid. Sk)
Roky 2000 2001 2002 2003 2004 2005 po SPOLU
r. 2005 tab. atb
Cerpanie - - - - - - - 15,62
Splacanie 1,09 0,78 0,62 0,49 0,14 0,05 0,21 15,62
Saldo -1,09 -0,78 -0,62 -0,49 -0,14 -0,05 -0,21 -
Poznamka: kurz 31.12.1994
Struktura veritelov
Pocet povoleni % Objem v mil. Sk %
Bankové subjekty 46 26,90 9 644,8 61,74
Nebankové subjekty 125 73,10 5977,2 38,26
Spolu 171 100,00 15622,0 100,00
Struktira z hradiska doby splatnosti
Pocet povoleni % Objem v mil. Sk %
Uvery kratkodobé 44 25,73 3 446,8 22,06
Uvery strednodobé 72 42 11 4 671,0 29,90
Uvery dlhodobé 55 32,16 7 504,2 48,04
Spolu 171 100,00 15622,0 100,00

Garancia vlady SR bola na povolené Gvery poskytnuta v 7 pripadoch v objeme
3 280 mil. Sk a bankova garancia v 24 pripadoch v objeme 3 428,6 mil. Sk (z toho
v 13 pripadoch poskytla garanciu VUB, v 8 CSOB a po jednom pripade IRB, Ludova
banka a Slovenska sporiteltia).

Uéel tverov
Objem v mil. Sk %
Investicie, nakup nehnutefnosti 10 054,2 64,36
Privatizacia 397,1 2,54
Nakup technolégie zo zahranicia 1 576,7 10,09
Prevadzkové potreby 3594,0 23,01
Spolu 15622,0 100,00
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Struktira tGverov z hl'adiska krajiny veritela

Krajina Vyuzité povolenia Objem uverov
pocet v% v mil. Sk v%

Rakusko 62 36,26 24015 15,37
SRN 24 14,04 548,2 3,51
Velka Britania 18 10,53 9 261,5 59,29
Svajdiarsko 14 8,19 747,5 4,78
USA 8 4,68 1.021,7 6,54
CR 8 4,68 195,8 1,25
Holandsko 7 4,10 234,7 1,50
Francizsko 6 3,51 568,5 3,64
Taliansko 4 2,34 41,9 0,27
Luxembursko 3 1,76 3,2 0,02
Madarsko 3 1,76 2,3 0,01
Izrael 2 1,17 62,2 0,40
Belgicko 2 1,17 37,5 0,24
Cyprus 2 1,17 12,5 0,08
Dansko 1 0,58 343,7 2,20
Finsko 1 0,58 78,2 0,50
Spojené arabské emiraty 1 0,58 31,3 0,20
Panama 1 0,58 14,0 0,09
Spanielsko 1 0,58 8,0 0,05
Ukrajina 1 0,58 6,3 0,04
Norsko 1 0,58 1,0 0,01
Kanada 1 0,58 0,5 0,01

SPOLU 171 100,00 15 622,0 100,00

BeZzného ucCtu platobnej bilancie sa tykalo 249 vydanych devizovych povoleni
a 99 dodatkov.

Na zriadenie devizovych uctov v zahraniCnych bankach na uhradu nevyhnutnych
nakladov spojenych s vykonavanim stavebnych a montaznych prac v zahranici NBS
vydala 91 devizovych povoleni a 46 dodatkov. Povolenia mali umoznit’ slovenskym
podnikatel'skym subjektom realizovat’ stavebné a montazne prace v celkovom
objeme 3 500 mil. Sk.

Na zriadenie valutovej pokladne za uCelom krytia nakladov spojenych so
zahraniCnymi pracovnymi cestami sa vydalo 71 devizovych povoleni a 14 dodatkov.

Devizovych povoleni vydanych na zriadenie devizovych uCtov v tuzemskych
bankach bolo celkom 32 a 39 dodatkov. Z toho na vykonavanie aktivnych
reexportnych operacii sa vydalo 18 devizovych povoleni. Ostatné povolenia sa tykali
kompletatnych reexportov, zaistovacich operacii, zloZzenia kaucie a akontaCnej
platby pre Bratislavski medzinarodnu komoditna burzu, grantu ES v ramci programu
PHARE a vybavovania pracovnikov podnikatel'skych subjektov — devizovymi
prostriedkami v suvislosti so zmluvne zabezpeCenymi a vykonavanymi pracami
v zahranici.

Okrem toho NBS vydala devizové povolenia, ktoré sa tykali Spedi¢nych ¢innosti,
vyvozu obeznych a pamatnych minci, bankoviek, vyvozu tuzemskych cennych
papierov, nakupu devizovych prostriedkov v hotovosti a opravnenia na konverziu
a prevod financnych prostriedkov (Sk) v slovenskych penaZznych ustavoch. Prevod
financnych prostriedkov do Ceskej republiky bol povoleny 9 pravnickym osobam vo
vySke 71,36 mil. Sk a 3 fyzickym osobam vo vySke 0,42 mil. Sk, v celkovej vySke
71,78 mil. Sk.
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Tuto Ciastku_znaCne ovplyvnili prevody finan€nych prostriedkov z cudzo-
zemského uctu Ceskoslovenskych aerolinii, a. s. Praha, zahraniéného zastupenia
pre SR, ktoré k 31.12.1994 dosiahli vysku 70 mil. Sk.

Do dalsich krajin vydala NBS k 31.12.1994 tri devizové povolenia pre
organizacnu zlozku zahrani¢nej pravnickej osoby v celkovej sume 21 mil. Sk a jednej
fyzickej osobe, celkom v sume 21,85 mil. Sk.

1.10. Veritel’sko-dIZznicka pozicia sektorov ekonomiky k NBS

Peniazné procesy ovplyvnili zvySenie bilancnej sumy bilancie NBS k 31.12.1994
v porovnani s rovnakym obdobim predchadzajuceho roka o 42,3 mid. Sk.

V aktivach najvy§si narast k ultimu hodnoteného obdobia zaznamenali
zahrani¢né aktiva (o 113,6 %), pricom vklady v zahraniénych bankach a cenné
papiere v konvertibilnej mene vzrastli o 42,7 mid. Sk. Hlavnymi faktormi, ktoré
podstatne ovplyvnili ich narast boli operacie na devizovom fixingu NBS, umiestnenie
bondov NBS na zahrani€nom kapitalovom trhu, poskytnutie Gverov zo zahraniCia
a uhrady za prekroCenie medzného uveru.

Pohladavky voc&i obchodnym bankam klesli o 4,5 mid. Sk. Toto zniZenie
rezultovalo najma z poklesu objemu refinancnych uverov. AukCny refinanCny Gver
od NBS obchodné banky necerpali (k ultimu 1993 bol Cerpany vo vyske 3,0 mid. Sk).
Zmenkové obchody klesli o cca 14 mid. Sk.

Pohladavky NBS vo&i SR vefmi mierne vzrastli (o 0,02 mid. Sk), &o bolo
spbsobené zvySenim stavu Statnych pokladnicnych poukaZzok a dlhopisov v portfoliu
NBS.

V pasivach znaCny narast vykazovali zahranicné pasiva (23 %) v doésledku
narastu zavazkov voCi zahraniCnym bankam a cennych papierov v konvertibilnej
mene spolu o 7,2 mid. Sk a zavazkov vo&i medzinarodnym institiciam v konverti-
bilnej a nekonvertibilnej mene o 6,7 mid. Sk. Tieto vzrastli najma v désledku Cerpania
zahrani¢nych uverov (od MMF 2. tranza STF a 1. a 2. tranZa stand-by Il. od EXIM
Bank of Japan a EIB) a umiestnenia obligacii NBS na zahrani€nom kapitalovom trhu.

Zavazky NBS voci tuzemskym bankam vzrastli oproti minulému roku o 5,2 mid.
Sk, ¢o bolo spdsobené predovsetkym vysSim stavom povinnych minimalnych rezerv
obchodnych bank.

Vo&i SR vzrastli zavazky NBS o 3,3 mid. Sk v dosledku vySieho stavu na uétoch
Statnych financnych aktiv (o 2,3 mid. Sk) a Statnych fondov vedenych v NBS
(0 1,0 mid. Sk).

Uvedené zmeny v rozhodujucich polozkach aktiv a pasiv bilancie NBS ovplyvnili
Gistl poziciu sektorov ekonomiky SR vo vztahu k NBS v porovnani s koncom roka
1993 nasledovne:

a) Cista devizova pozicia sa zvySenim aktiv, pri suCasnom zvySeni pasiv, zlepSila
0 35,5 mld. Sk a zmenila sa z dlZnickeho salda 15,7 mld. Sk na veritel'ské saldo
19,8 mid. Sk,

b) Cista diZnicka pozicia obchodnych bank sa zniZila 0 9,7 mid. Sk (na pasivum
18,5 mid. Sk),

¢) Cisty dih viadneho sektora voci NBS sa zniZil o 3,3 mid. Sk (na 37,8 mid. Sk)
v dosledku presunu financovania schodku SR na obchodné banky formou
predanych SPP a Statnych dlhopisov.
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2. MENOVA POLITIKA

Vykon menovej politiky NBS v roku 1994 bol zaloZeny na regulovani penaznej
zasoby (resp. domacich uverov) prostrednictvom menove] bazy a uplatiovani
priamych a nepriamych nastrojov menovej politiky.

2.1. Regulovanie vyvoja peiaznej zasoby

Aj v roku 1994 bola menova politika zaloZena na regulovani vyvoja periaznej
zasoby M2 vzhfadom na rast nominalneho HDP. Rast Cistych zahraniCnych aktiv,
spojeny s potrebnym rastom devizovych rezerv a znaCnym rozsahom zahrani¢nych

uverov podnikom, bol wvyvazeny miernym

a domacnostiam.

Vplyv jednotlivych komponentov na vyvoj pefiaznej zasoby M2

rastom domacich uverov podnikom

(%)

1.Q 2.Q 3.Q 4.Q
Peiiazna zasoba [M2] -4,7 -0,1 5,1 18,8
Cisté zahranic¢né aktiva 14 8,8 15,7 20,3
Gisty uver viadnemu sektoru a FNM 0,0 -1,0 -15 -0,8
uvery podnikom a obyvatel'stvu -0,8 -1,3 -0,6 2,1
ostatné cisté polozky -5,2 -6,6 -8,5 -2,7

Na zaklade sily vplyvu zdrojov M2 uvedenych v tabulke je zrejmy vyrazny a jediny
prorastovy vplyv Cistych zahrani¢nych aktiv na vyvoj penazného agregatu M2.

Vplyv jednotlivych komponentov na prirastok pefiaznej zasoby M2 (mld. Sk)

80
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401
30 1

20 +
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[ Cisté zahraniéné IR Cisty Over I very podnikom a EEEE Ostatné éisté —*— Pefiaina zésoba
aktiva viF hmmu sektoru obyvatelstvu polozky M2]
a

Vyvoj M2 a jej komponentov ovplyviiuje NBS nepriamo riadenim menovej bazy,
ktora predstavuje konsolidovanu bilanciu NBS. Efekt operacii, ktoré sa uskutoCriuju
v ramci riadenia menovej bazy sa prostrednictvom multiplikacie penazi nasledne
prejavi v makromenovych veli¢inach (komponenty M2 a samotné M2).

Strana aktiv - zdroje menovej bazy - je rozdelena na autondmne faktory a faktory
menovej politiky.

Autondmne faktory obsahuju najma Cisté zahrani¢né aktiva NBS a ucty Statneho
rozpoCtu, priCom tieto je NBS schopna ovplyviiovat’ len nepriamo prostrednictvom
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vymenného kurzu Sk, resp. pohybom uarokovych sadzieb. V roku 1994 ovplyvnili
autondomne faktory menovu bazu prorastovo. NajvyznamnejSou polozkou z hladiska
tohto vplyvu boli Cisté zahraniCné aktiva, ktoré boli determinované vyvojom salda
na devizovom fixingu a vyvojom vzajomného zuctovania s Ceskou republikou -
platbami za prekro€enie hrani¢ného uveru.

Vplyv jednotlivych komponentov na vySku priemernej menovej bazy v roku 1994  (mid. Sk)
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{1 Cisté zahraniéngé [ Cisty aver viade [ Cisté ostatné [—_] Menovo-politické == Menové baza
aktiva aktiva faktory

Dali komponent, &isty Gver viade (zavisel tak od vyvoja bezného hospodarenia
Statneho rozpoctu, ako aj od zmeny pohladavok voc¢i SR za minulé roky), celkovo
posobil na pokles menovej bazy. Tato situacia bola vyvolana nielen prefinancovanim
deficitu SR za rok 1994 emisiami Statnych pokladniénych poukazok, ktoré odkupovali
najma obchodné banky, ale aj sekuritizaciou viadnych zavazkov vo€i NBS v druhom
polroku.

Faktory menovej politiky NBS, resp. menovo-politické faktory, v sebe zahffiaju
vSetky operacie, ktorymi NBS priamo ovplyviiuje likviditu bankového sektora, pricom
pouZitie tychto operacii je zavislé vylutne od rozhodnuti NBS (na rozdiel
od autondmnych faktorov).

V tejto skupine faktorov sa nachadzaju jednotlivé kratkodobé tranze refinancnych
Uverov, operacie so Statnymi cennymi papiermi a devizové swapy s obchodnymi
bankami.

Ako reakciu na neprimerany vzrast pefiaznej zasoby v decembri 1993 schvalila
Bankova rada NBS 18. februara 1994 konkretizaciu menového programu
na 1. Stvrtrok 1994 a dosiahnutie konkretizovanych hodnét menovych veli€in pre
1. Stvrtrok 1994 determinovalo rozhodnutia NBS v oblasti menovej politiky. V ramci
toho doSlo k zastaveniu poskytovania aukéného uUveru a k poklesu eskontu
a reeskontu zmeniek. Po vyhodnoteni 1. Stvrtroka uvolnila NBS svoju menovu
politiku a obnovila tak aukcie refinanéného uUveru, ako aj zmenkové obchody.

Situacia v narodnom hospodarstve - prebytok devizovych inkas nad platbami -
vyvolala v dalSich mesiacoch rast devizovych rezerv obchodnych bank a nasledne
po konverzii na devizovom fixingu NBS rast likvidnych korunovych prostriedkov
bankového sektora. Tento vyvoj mal za nasledok zastavenie poskytovania aukéného
refinantného dveru, lombardného Gveru a uskutoChiovania devizovych swapov.
Od jula 1994 vyuzivala NBS z portfélia menovych nastrojov len operacie so Statnymi
pokladni¢nymi poukazkami a zmenkové operacie.
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Strana pasiv menovej bazy - pouzitie menovej bazy - vymedzuje hlavné polozky
pasiv z bilancie NBS voc&i podnikom a obyvatelstvu na jednej strane (emisia obeziva)
a voCi obchodnym bankam na strane druhej (rezervy obchodnych bank v NBS).

Emisia obeZiva vyrazne ovplyviiovala krivku vyvoja menovej bazy nielen
cyklickym vyvojom v ramci jednotlivych mesiacov, ale i rasticim trendom v priebehu
roka. VySku emisie obeziva determinuje obyvatelstvo a podnikatelské subjekty
alokaciou svojich aktiv.

Naproti tomu vySku druhej polozky menovej bazy - rezervy obchodnych bank -
mobZe NBS vo velkej miere ovplyviiovat’ svojimi rozhodnutiami vo vztahu k bankovej
sustave.

Rezervy obchodnych bank v NBS plnia najma dve doéleZité funkcie. Stanovenim
vySky povinnych minimalnych rezerv (PMR) NBS mobZe ovplyviiovat’ pefazny
multiplikator menovej bazy vo vztahu k penaZnej zasobe M2 a prostrednictvom
tychto prostriedkov prebieha platobny a zuctovaci styk v ramci SR.

Pre ucCely monitorovania menovych procesov rozéleriujeme rezervy obchodnych
bank na stanovené rezervy (PMR, ktoré su dané podielom z jednotlivych druhov
primarnych depozit) a na tzv. prebytocné rezervy, ktoré su indikatorom likvidity
obchodnych bank.

V priebehu 1. polroka 1994 prebytocné rezervy, v slvislosti uz so spominanym
opatrenim NBS z februara 1994 na eliminaciu moznych inflanych tlakov, dosahovali
zaporné hodnoty. O vyvoji likvidity bankového sektora mozno usudzovat’ i z vyvoja
medzibankovych urokovych sadzieb, ktoré viedy dosahovali troveri okolo 30 %.

V druhom polroku nastal zasadny obrat vo vyvoji likvidity obchodnych bank.
Prebytocné rezervy komercnych bank mali kladné hodnoty a dopyt po finanénych
prostriedkoch zo strany Statneho rozpoCtu pre potreby krytia bezného deficitu
nepostacoval absorbovat’ nadmernu ponuku finanénych prostriedkov obchodnych
bank. Vysledkom bol nielen pokles medzibankovych urokovych sadzieb, ale
i Urokovych sadzieb zo Statnych pokladnicnych poukazok.

Jednomesaéné urokové sadzby na trhu medzibankovych depozit a prebytoéné rezervy
obchodnych bank v NBS v roku 1994
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Narodna banka Slovenska v priebehu 2. polroka nepouZila nastroje na eliminaciu

prebyto€nych rezerv bankovej sustavy. Po prvych signaloch hovoriacich o oZiveni
ekonomiky bola menova politika zamerana na podporu ekonomického rastu, na
umoZnenie uverov podnikatelskym subjektom. PrebytoCné rezervy vytvarali moZznu
bazu na poskytnutie Gverov a zarovei vytvarali tlak na pokles urokovych sadzieb
uverov nebankovym subjektom. Druhy dovod tolerovania prebytoCnej likvidity
v komerénych bankach bol rozvoj kapitalového trhu. Cast’ prebyto¢nych rezerv bola
umorena konverziou vliadneho dihu vo&i NBS (za rozpoctovy deficit v roku 1993)
prostrednictvom emisie cennych papierov. Okrem ocistenia bilancie NBS sa dosiahol
dalsi pozitivny efekt pre menovl politiku v roku 1995 - rozvoj kapitalového trhu,
vytvorenie realneho zakladu na obchodovanie so Statnymi dihopismi.
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2.2. Nastroje menovej politiky

1. Urokova politika
- diskontna sadzba =12 %,
- lombardna sadzba = 1 % nad poslednu dosiahnutt urokovu sadzbu
aukcného refinanéného Gveru,
- sankéna sadzba pri nidzovom Uvere = 3x diskontna sadzba = 36 %,
- sank€na sadzba pri Casovom prekroceni technického debetu hospodarenia
Statneho rozpoctu = 2x diskontna sadzba = 24 %.

2. Povinné minimalne rezervy

- pomer z primarnych vkladov pre vypocet povinnych minimalnych rezerv -
3 % z terminovanych depozit a 9 % z neterminovanych depozit,

- PMR celkom sa rataju zo sumy individualnych PMR pre kaZzda komercnu
banku,

- na stanovenie PMR na mesiac N sa berie stav primarnych depozit pocas,
troch dekad: 2. dekada mesiaca N-2, 3. dekada mesiaca N-2, 1. dekada
mesiaca N-1.

3. Uverové limity
- priamy nastroj regulacie portfélia aktiv obchodnych bank.

4. Systém refmancovania
- refinancovanie komerCnych bank sa uskutoCriovalo nasledujucimi
spbsobmi:
a) aukeny refinancny Uver (mesacny) za auk€énu urokovu sadzbu,
b) redistribucny uver
klasicky - urokova sadzba = 9,5 %
zvwyhodneny - urokova sadzba = 7,5 %,
c) lombardny uver - Uver spojeny so zastavou cennych papierov
za lombardnua urokovu sadzbu,
d) reeskont zmeniek - sadzba reeskontu zhodna s diskontnou sadzbou;
do tohto druhu refmancovania boli zahrnuté klasické obchodné zmenky,
zmenky na podporu exportu a polfnohospodarstva a zmenky na privatizaciu.

5. Aukcie Statnych pokladninych poukazok
- operativny nastroj financovania deficitu Statneho rozpoctu,
- nastroj riadenia likvidity obchodnych bank prostrednictvom:
a) sekundarnych nakupov a predajov,
b) REPO obchodov (dohoda o spatnom odkupeni).

6. Kurzova a devizova politika
a) zmena menoveho koSa slovenskej koruny



Menovy ko6s Sk od 10. jula 1993

mena USD DEM ATS CHF FRF
vaha 49,06 % 36,16% 8,07 % 3,79 % 2,92 %
kurz Sk 33,062 19,255 2,741 21,637 5,669

Obrat devizovych inkas a platieb za platobné tituly skupiny 1 az 6 v roku 1994
dosiahol objem 367,2 mid. Sk. Priemerny mesacny obrat predstavoval
30,6 mid. Sk. V porovnani s rokom 1993, ked’ ro¢ny obrat dosiahol 161,6 mid.
Sk a priemerny mesacny obrat bol 13,5 mid. Sk, to znamenalo narast o 127 %.

Menova Struktara obratu devizovych inkas a platieb bola v priebehu roka
relativne stabilna. Na obrate sa rozhodujicou mierou podielali
najvyznamnejSie svetové meny DEM (38 %) a USD (38 %). Podiel ostatnych
mien, vykazujucich silnu korelaciu vo vztahu k DEM (t.j. eurdpske meny,
najma ATS), predstavoval 22 %. Spolu s DEM predstavovali asi 60 % obratu.

Analyza menovej Struktury devizovych inkas a platieb viedla k zmene
menového koSa slovenskej koruny s Ucinnostou od 14. 7. 1994.

Menovy koS Sk od 14. jula 1994

mena uUsD DEM
vaha 40% 60%
kurz Sk 31,209 20,227

b) riadenie devizovej pozicie obchodnych bank

- pristup na devizovy fixing NBS v pripade pomeru DA/DP (devizové
aktiva/devizové pasiva) s koeficientom inym ako 1,05; tzn., Ze obchodna
banka mohla kedykolvek dorovnat’ svoju devizovu poziciu na koeficient
1,05 predajom alebo nakupom devizovych prostriedkov na medzibankovom
devizovom trhu alebo na fixingu NBS. Realizaciou uvedeného opatrenia bol
povereny Aukcny vybor NBS.

c) devizova politika voci obyvatelstvu
- v roku 1994 mohli ob&ania Slovenskej republiky v periaznych Gstavoch
nakupit’ valuty v ekvivalente 9 000 Sk.

2.3. Uplatiiovanie nastrojov menovej politiky

PoCas roka 1994 sa vykon menovej politiky uskutocrioval priamymi menovymi
nastrojmi (Gverovymi limitmi, priom sa menil rozsah bank nimi riadeny), ako aj
nepriamymi menovymi nastrojmi, pri ktorych sa menili pouzivané formy v zavislosti
od aktualnych potrieb.

Zamer vyuzivat' v r. 1994 priame menové nastroje - Gverové limity - iba pre
skupinu obchodnych bank s Gverovymi aktivitami nad 20,0 mid. Sk bol zmeneny
v désledku neprimeraného rastu rozpoctového deficitu a zhorSenia Cistej pozicie
FNM vo vztahu k bankovému sektoru k ultimu roka 1993. Z tohto dévodu bolo prijaté
prechodné celoploSné stanovenie Uverovych limitov pre penazné ustavy v priebehu
1. Stvrtroka s platnostou do konca 1. polroka 1994.

V 3. Stvrtroku NBS upustila od stanovenia Gverovych limitov pre obchodné banky
s Gverovymi aktivitami do 1,0 mid. Sk a v 4. Stvrtroku NBS uplatnila zamer Gverovymi
limitmi regulovat’ iba periazné Ustavy s Gverovymi aktivitami nad 20,0 mid. Sk.

Uvery podnikom a domacnostiam (UPaD), v Sk nedosiahli potas roka vychodiskovy
stav. Ku koncu roka boli oproti vychodisku UPaD v Sk a volne vymenitelnych menach
(WM) spolu prekrocené o 5,0 mid. Sk v dbsledku rastu UPaD vo WM. Stanoveny
Uverovy priestor 267,5 mid. Sk k 31.12.1994 bol naplneny na 99,7 %.
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Vyvoj uverov podnikom a domacnostiam (mld. Sk)

tverové limity UPaD v Sk |UPaD vo WM | UPaD spolu | % pinenia UL
vychodisko 265,0 253,6 8,1 261,7 98,8
januar*) 265,6 251,0 9,0 260,0 97,9
februar 256,3 251,9 9,7 261,6 102,1
marec 256,3 249,3 10,3 259,6 101,3
april 264,8 250,0 10,9 260,9 98,5
maj 264,8 249,8 10,6 260,4 98,3
jun 264,8 247,6 10,7 258,3 97,5
jal 269,2 2471 12,7 259,8 96,5
august 269,2 247,7 12,4 260,1 96,6
september 269,2 247,7 12,5 260,2 96,7
oktober 276,2 249,9 12,9 262,8 95,1
november 276,2 251,6 13,4 265,0 95,9
december 267,5 2525 14,4 266,7 99,8

*) na uvedené obdobie bol vyCleneny Iba Gverovy priestor bez stanovenia Gver. limitov
Vysvetlivky:  UPaD - Gvery podnikom a domacnostiam
UL - Gverovy limit
WM - volne vymenitelné meny

Vyvoj tiverov podnikom a domacnostiam (mid. Sk)
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—+— Uverové limity ——4—— Uvery podnikom a domacnostiam

Vyznam nepriamych menovych nastrojov v roku 1994 vzrastol, pricom sa
priebeZzne uskuto¢riovala ich aktualizacia. Oproti minulému roku sa uskutocnili tieto
systémové zmeny:

- zaCiatkom roka bola prijatda zasada zmeny orientacie Struktury jednotlivych
tranZzi refinancovania v prospech trhovej formy refinancovania - auktného
refinanéného Gveru. Dovtedy bezne pouzivany lombardny uGver sa presunul
do pozicie poslednej moznosti ziskania refinancnych zdrojov pred nutenym Cerpanim
nudzového Uveru. SuaCasne bola zavedena regulacia podpory zmenkovych
obchodov,

- fixné UroCenie lombardného Uveru sa zmenilo na pohyblivé, priamo zavislé
od urokovej sadzby dosiahnutej pri aukénom refinancnom Uvere.

V 1. Stvrtroku bolo nadvdazne na vyvoj penaznej masy ako aj v zavislosti
od likvidity bankového sektora zavedené vyrazné obmedzenie vSetkych foriem
refinancovania. Suma refinanénych zdrojov NBS klesla z vychodiskového stavu
6,4 mld. Sk na 1,0 mid. Sk ku koncu marca 1994.
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Vyvoj menovych agregatov umoznil v 2. Stvrtroku uvoit’ refinancovanie
obchodnych bank. V maji bola otvorena linka umoznujica realizaciu zmenkovych
obchodov na podporu polnohospodarstva v objeme 500 mil. Sk a 750 mil. Sk
na podporu exportu. Prechodne bolo obnovené poskytovanie aukéného refinanéného
Uveru (posledna aukcia sa konala 19.7.1994). Vzhladom na priazniva situaciu na
periaznom trhu a dostatok likvidnych prostriedkov bankového sektora realizovala
NBS v mesiacoch august a7z december refinancovanie iba prostrednictvom
zmenkovych obchodov s orientaciou na podporu polnohospodarstva a exportu,
pricom ucelovo vyCleneny objem na eskont zmeniek na podporu exportu zostal vo
vySke 750 mil. Sk. Na prefinancovanie potrieb pofhohospodarstva boli otvorené dve
linky, a to bezna v objeme 1,5 mid. Sk (zvySenie o dalSiu 1,0 mid. Sk sa uskutocnilo
vauguste) a osobitny zmenkovy produkt na prefinancovanie nakupu pSenice
a sladovnickeho jacmena z arody r. 1994 prostrednictvom Statneho fondu trhovej
regulacie v objeme 0,5 mid. Sk. Tieto ucelovo vyClenené objemy neboli vyuZité
s oGakavanym efektom. Vycleneny objem na podporu polnohospodarstva bol vyuZity
na 85 % (1,7 mid. Sk) a na podporu exportu na 43,7 % (0,3 mid. Sk). Zmenkové
obchody na podporu privatizacie boli ukon&ené poslednou splatenou zmenkou
v objeme 7,5 mil. Sk v oktobri.

Vyvoj refinanénych uverov za rok 1994 (mil. Sk)
Aukény Lombardny Zmenkové Zdroje celkom
refinanény tver uver obchody
vychodisko 3 000,0 0,0 3 367,6 6 367,6
januar 4 500,0 0,0 2 787,4 7 287,4
februar 1700,0 0,0 17174 3417,4
marec 0,0 307,5 645,5 953,0
april 0,0 1 .920,0 277,7 2 197,7
maj 500,0 1.920,0 174,8 2 594,8
jun 2 500,0 1420,0 350,3 4 270,3
jal 1 500,0 1 .905,0 693,6 4 098,6
august 0,0 0,0 1 032,0 1 032,0
september 0,0 0,0 1487,9 1487,9
oktéber 0,0 0,0 1912,0 1912,0
november 0,0 0,0 1 987,1 1 987,1
december 0,0 0,0 19791 19791
Vyvoj refinanénych Gverov (mil. Sk)
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Penazny trh zaznamenaval nerovnomerny vyvoj Urokovych sadzieb refinanénych
uverov. Rozpatie urokovych sadzieb auk&ného refinantného uveru bolo od 12,1 % do
25,0 %, od neho bolo priamo zavislé urocenie lombardného uveru.

NBS poskytovala redistribu¢né zdroje aj v roku 1994 dvom obchodnym bankam
na trvalé sa obracajuce zasoby (16,7 mid. Sk) - bez planovanych splatok v roku 1994
- na komplexnu bytovu vystavbu (vychodiskovy stav 11,6 mid. Sk) a na Jadrovu
elektrareri  Mochovce (vychodiskovy stav 53 mid. Sk). V priebehu roka boli
uskutonené dve neplanované splatky redistribuéného uveru na komplexnu bytovu
vystavbu (vo februari a decembri) spolu vo vySke 0,5 mid. Sk. Z planovanej splatky
redistribuéného uveru na JE Mochovce pripadajucej na rok 1994 (1,1 mld. Sk) bola
uskutoCnena v decembri splatka zodpovedajuca 1/3 planovaného objemu, t.j.
0,4 mid. Sk. Stav redistribu¢nych tverov dosiahol k ultimu decembra 32,7 mid. Sk.

Pre vyvoj urovne povinnych minimalnych rezerv (PMR) v bankovom sektore bol
charakteristicky velky rozptyl skutoCne dosiahnutej Urovne PMR voCi stanovenym
hodnotam v jednotlivych mesiacoch roka 1994, s naslednym dopadom na pohyb
urokovych sadzieb na medzibankovom trhu depozit.

Pinenie PMR v roku 1994 (mil. Sk)
Stanoveny objem Skutoény objem % plnenia

januar 12 785,7 13 624,0 106,56%
februar 13 546,6 13294,4 98,14%
marec 13 988,6 10 774,7 77,02 %
april 13 315,6 8 922,1 67,00 %
maj 13 097,1 10 176,7 77,70 %
jun 13 072,6 11 958,8 91,48%

jul 12 937,3 12 139,2 93,83 %
august 13 072,0 13311,5 101,83%
september 13418,4 14 903,1 111,06%
oktober 13 543,7 13 954,8 103,03%
november 13 707,8 14 810,3 108,04%
december 14 074,2 15 783,0 112,14%

ZaCiatkom roka 1994 bola NBS nutena uplatnit’ vodi bankovému sektoru osobitny
postup v snahe eliminovat’ z menového aspektu nadmernu likviditu. Aj v ddsledku
uvedeného postupu, spocivajuceho predovsetkym v doCasnom pozastaveni
poskytovania refinanénych zdrojov centralnej banky, sa zhorSila likvidna pozicia
niektorych bank.

Plnenie povinnych minimalnych rezerv (mil. Sk)
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Uvedena restrikcia refinancovania sa prejavila hlavne v marci, aprili a maji
v dodrziavani stanovenej urovne PMR. Problémy v likvidite bankového sektora
pretrvavali az do konca jula 1994.

Od zacCiatku augusta sa zaCala situacia v bankovom sektore postupne
konsolidovat. K zlepSeniu situacie v znaCnej miere prispel predaj devizovych
prostriedkov obchodnych bank Narodnej banke Slovenska na devizovom fixingu.
Od tohto mesiaca az do konca roka banky dosahovali stanovenu vysku PMR.
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3. ZAHRANICNE UVEROVE A KAPITALOVE VZTAHY

V roku 1994 pokraCovali aktivity viady SR a NBS zamerané na ziskavanie
zahraniCnych zdrojov predovsetkym formou tzv. bilan€ného financovania, t.j.
priameho ziskavania financnych prostriedkov do devizovych rezerv NBS.
V menovom programe NBS na rok 1994 sa z tohto hladiska za kluCovy bod stratégie
stanovila spolupraca s MMF. Po uspeSnom ukonceni rokovani s touto najddleZitejSou
svetovou finan€nou in&tituciou sa v priebehu roka 1994 ziskali devizové zdroje vo
forme uvolnenia druhej tranZe pdzicky Systemic Transformation Facility (STF)

a priznania novej pbézicky stand-by pre Slovensku republiku.

Dal§im vyznamnym zdrojom devizovych rezerv predpokladanym menovym
programom NBS bola pdzicka Economic Recovery Loan od Svetovej banky, kde
spbdsob uvolnenia devizovych prostriedkov sa priblizuje k spbsobu bilanéného

financovania.

NBS v roku 1994 ukondila tieZ proces rokovani s EXIM Bank of Japan a ziskala

na podporu malého a stredného podnikania pdzicku Two Step Loan, ktorej prva
tranZa bola zahrnuta do devizovych rezerv NBS.

Na rezervy NBS malo vplyv aj Clenstvo NBS v Banke pre medzinarodné
zuctovanie (BIS), sidliacej v Bazileji a reStrukturalizacia CSOB. V roku 1994 devizové
rezervy bankového sektora ovplyvnili i prvé Gvery Cerpané v ramci pOZiCky Apex
Global Loan z Eurdpskej investitnej banky (EIB).

Medzinarodnymenovyfond (MMF)

Na zaklade dohody s viadou Slovenskej republiky Rada vykonnych riaditelov
MMF schvalila dna 22. jula 1994 vo Washingtone poskytnutie pdzitky stand-by
vo vySke 167,97 mil. USD (115,8 mil. SDR) a zaroverni uvolnenie 2. tranZze pdziCky
Systemic Transformation Facility (STF).

Prva tranza pdziCky stand-by vo vySke 22,37 mil. USD (15,42 mil. SDR) bola na
zaklade Ziadosti MF SR uvolnena MMF na nostro ucet NBS dfia 27.7.1994. Zaroven
bola uvolnena druha a posledna tranza p6Zicky STF, ktora bola pripisana na bezny
Ucet Slovenskej republiky v MMF vo vySke 93,34 mil. USD (64,35 mil. SDR).
Uvolnenim 2. tranze pdzicky STF bola doCerpana jej celkova suma poskytnuta

z MMF (186,68 mil. USD).

Druha tranza pb6zicky stand-by bola uvolnena na poziadanie MF SR dia
30.11.1994 vo vyske 24,41 mil. USD (16,73 mil. SDR) a uloZena na nostro ucet NBS.

Od zacCiatku roka 1994 zacala NBS v mene viady Slovenskej republiky splacat’
federacie. Za rok 1994 boli splatené istiny v celkovej vySke 89,35 mil. USD
(61,87 mil. SDR). Za rok 1994 zaplatila NBS Medzinarodnému menovému fondu
aj sumu urokov vo vySke 31,72 mil. USD (21,89 mil. SDR) a poplatky vo vySke
0,94 mil. USD (0,65 mil. SDR).

Medzinarodna bankapre obnovuarozvoj(IBRD)

Vo februari 1994 bola vo Washingtone podpisana dohoda o p6zitke Economic
Recovery Loan vo vySke 80 mil. USD medzi viadou Slovenskej republiky a Medzi-

narodnou bankou pre obnovu a rozvoj. PoOzicka bola poskytnuta na podporu

transformujucej sa ekonomiky a platobnej bilancie. Cerpanim pdZi¢ky po technickej
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stranke bola poverenda Narodna banka Slovenska. K 31.12.1994 bolo z celkovej
sumy po6zicky 80 mil. USD wyCerpanych 79,47 mil. USD. Uvedené devizové
prostriedky zvySili devizové rezervy NBS a ich korunova protihodnota bola pripisana
na ucet finantnych aktiv SR. V auguste 1994 Ministerstvo financii SR prostred-

nictvom Narodnej banky Slovenska zaplatilo Uroky Svetovej banke za pdzicku ERL
vo vyske 0,43 mil. USD.

V auguste 1994 uhradila NBS druhu splatku zavazku zvySenia kapitalového
vkladu Slovenskej republiky v Medzinarodnej finan¢nej korporacii (IFC) vo vyske
0,39 mil. USD.

Koncom septembra 1994 uhradila NBS platbu vo vySke 0,50 mil. USD za nakup
1393 ucastin VSeobecného zvySenia kapitalu IBRD schvaleného roku 1988. Ide
0 zavazok Slovenskej republiky vyplyvajuci zo sukcesie Clenstva v Medzinarodnej
banke pre obnovu a rozvoj. V oktobri 1994 na zaklade platobného prikazu
Ministerstva financii SR Narodna banka Slovenska pripisala na uc¢et IBRD sumu
141,65 mil. Sk, ktora tvori korunovu Cast’VSeobecného zvySenia kapitalu IBRD.

EXIM BankofJapan

Medzi EXIM Bank of Japan a Narodnou bankou Slovenska bola podpisana
zmluva o pdzitke Two Step Loan v objeme 4,290 mid. JPY s lehotou splatnosti
15 rokov, vratane odkladu splacania istiny na dobu 4 rokov. Podpisom zmluvy
a splnenim podmienok uvolnenia zdrojov vosla v marci 1994 prva tranza po6Zicky
v objeme 2,145 mid. JPY, t.j. priblizne 21 mil. USD do devizovych rezerv NBS. NBS
takto ziskala za vyhodnych ekonomickych podmienok dihodobé devizové zdroje.
Podnikatelska sféra, ktorej NBS prostrednictvom komerénych bank uvolfiuje ucelovo
korunové krytie na vhodné projekty, ziskala pristup k novym a v porovnani s trhovymi
podmienkami financne vyhodnym zdrojom. Okrem toho poskytnuté Gvery sa
nezapocitavaju do uverovych limitov bank. P6ZiCka je ur€ena na podporu rozvoja
malych a strednych sukromnych podnikov a joint ventures.

EXIM Bank of Japan pre poZicku Two Step Loan postupne schvalila ako
sprostredkovatelské banky VSeobecnu Uverovi banku, CSOB - zahrani¢nu pobocku
v SR, Slovensku polhohospodarsku banku a Tatra banku. NBS uvolila do
31. decembra 1994 ucelovo spolu 488,2 mil. Sk (€o v jenovom ekvivalente

predstavuje Cerpanie 36,1 % objemu pdZicky). V ramci Cerpanej Ciastky bolo
pokrytych 55 projektov.

Eurdpskainvesti¢nabanka(EIB)

V roku 1994 pokraCovala NBS v realizacii zmluvy o pdzicke Apex Global Loan,
ktora bola podpisana s Eurdpskou investic¢nou bankou v roku 1993 v objeme 28 mil.
ECU na financovanie projektov v oblasti priemyslu, cestovného ruchu, zlepSenia
ochrany Zivotného prostredia a dosahovania racionalnejSieho vyuZzivania energii
na Slovensku.

Ako prepoZiCiavacie banky Europska investicna banka postupne schvalila
V8eobecnu uverovu banku a Tatra banku. Do 31.12.1994 schvalila Eurdpska
investicna banka na financovanie tri projekty v celkovom objeme 13,8 mil. ECU
(z toho do konca roka 1994 boli prefinancovane dva projekty Uplne a jeden projekt
Ciastocne). Uvolnena cCiastka nevoSla do devizovych rezerv NBS, ale prostred-
nictvom prepoZiCiavacich bank sa stala suCastou devizovych rezerv bankového
sektora.
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Bankapre medzinarodnézuctovanie (BIS)

Majetkova UCast’ NBS v BIS sa oproti predchadzajucemu roku (po rozdeleni
povodného podielu byvalej SBCS v BIS) nezmenila a v roku 1994 NBS vlastnila
2 670 ucastin, kazdu v hodnote 2 500 zlatych frankov. Podiel NBS na emitovanom
kapitali banky nepresahuje 1 %, avS8ak Clenské postavenie NBS v tejto najstarSej
medzinarodnej financnej institacii svojim vyznamom prevySuje vySku podielu.
Predmetna majetkova ucast’ poskytla NBS predovSetkym hlasovacie pravo, pravo
reprezentacie na VyroCnom valnom zhromazdeni a tieZ pravo na vyplatu roCnych
dividend. NBS na zdklade svojho majetkového podielu ziskala z c¢innosti BIS
vo fiskalnom roku 1993/94, konCiacom 31.3.1994, dividendy v sume 640,8 tis. CHF.
Vyplatené dividendy sa stali suCastou devizovych rezerv NBS. Korunova
protihodnota tohto vynosu predstavovala 15,1 mil. Sk a bola pripisana na ucet
vynosov NBS.

Eurdopskatnia(EU)

V roku 1991 podpisala viada CSFR dohodu o poskytnuti viadneho uveru
od Europskych spoloCenstiev (zastupenych Komisiou ES) na podporu platobnej
bilancie v celkovej sume 375 mil. ECU. Uver bol poskytnuty v dvoch tranZiach, a to
vr. 1991 vo vyske 185 mil. ECU so_splatnostou 7 rokov a v r. 1992 vo vyske
190 mil. ECU so splatnostou 5 rokov. Cerpanie a splacanie Uveru zabezpecCovala pre
vladu CSFR Statna banka ¢esko-slovenska.

Vzhfadom na prijaté tstavné zakony &. 542/1992 Zb. o zaniku CSFR k 1.1.1993
a €. 541/1992 Zb. o rozdeleni federalneho majetku bolo stanovene, Ze pozicka prijata
CSFR bola rozdelena medzi nastupnicke Staty SR a CR v pomere 1:2. SR prevzala
zodpovednost’ za 1/3 zavazkov vyplyvajucich z tohto averu, t.j. za 61,7 mil. ECU
z prvej tranze a 63,3 mil. ECU z druhej tranze. Agentom dlznika sa stala Narodna
banka Slovenska, ktora zabezpeCuje priebezné a véasné splacanie urokov. Proces
prevzatia zavazku bude ukondeny v roku 1995.

Eurdpska banka pre obnovu a rozvoj (EBRD)

Po rozdeleni CSFR s Gg&innostou od 1. januara 1993 ziskala Slovenska republika
v ramci sukcesie Clenstvo v EBRD. Z Clenstva jej vyplynula i povinnost’ splacania
kapitalového vkladu. Podla Dohody o zaloZeni EBRD je Clensky podiel splacany
v piatich splatkach a jeho celkova Ciastka pre Slovensku republiku predstavuje
14,9 mil. USD. V obdobi existencie CSFR boli uhradené 2 splatky, z ktorych po
rozdeleni ¢lenského podielu v pomere 1:2 pripadla na Slovensku republiku Ciastka
5,9 mil. USD. V roku 1993 Slovenska republika uhradila tretiu splatku kapitalového
vkladu vo vySke 2,9 mil. USD. V mdji a vjuni 1994 uhradila NBS alikvotnu Cast’ Stvrtej
splatky kapitalového vkladu vo vySke 2,0 mil. USD. ZvySna Cast’ Stvrtej splatky bude
uhradena postupne v rokoch 1995 a 1996.

Svajéiarskanarodnabanka

Narodnd banka Slovenska diia 20. aprila 1994 podpisala so Svajéiarskou
narodnou bankou "Vykonavaciu zmluvu k sukcesii do viadneho uveru poskytnutého
SvajCiarskou vladou viade byvalej CSFR 18. 11. 1991 na podporu platobnej bilancie™.
Tato zmluva predstavuje ukondenie procesu oficialneho potvrdenia prechodu jednej
tretiny zavazkov Svajciarskeho vliadneho Gveru na Slovensku republiku.
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V maji 1994 uhradila NBS Svajgiarskej narodnej banke splatku Grokov vo vyske
261,4 tis. USD a v novembri 1994 splatku urokov vo vySke 361,9 tis. USD.

Majetkova uéast’NBSvCSOB

CSOB, a. s. je bankou akceptovanou v zahraniti, ktora sa i v roku 1994
rozhodujucou mierou podielala na realizacii platieb zahrani€ného obchodu
Slovenskej republiky. V zaujme zabezpeCenia kontinuity slovenského zahrani¢ného
platobného styku a zachovania vplyvu SR v CSOB bolo rozhodnutim viady SR
pristupené koncom roka 1993 k navySeniu zakladného kapitalu v CSOB
o 1,055 mld. K&. Tymto navySenim v sucasnosti majetkova ucast’ NBS v CSOB, a. s.
je 1,232 mid. K¢ (1,441 mid. Sk) a s 1978 ucCastinami viastni NBS 24,13 %-ny podiel
na zakladnom majetku CSOB. DalSich 847 ucCastin vlastnia ini slovenski ucastinari,
¢im je celkovy podiel SR na zakladnom majetku CSOB 25,79 %.

Majetkovaucast’'vMIBa MBHS

Slovenska republika je ¢lenom Medzinarodnej investi¢nej banky (MIB) a Medzi-
narodnej banky pre hospodarsku spolupracu (MBHS) so sidlom v Moskve.

Podiel Slovenskej republiky na zakladnom kapitali MBHS je 6 %, splateny kapital

je vo vySke 8,6 mil. ECU. Podiel SR na zakladnom kapitali MIB je 4,83 %, splateny
kapital tvori 10,4 mil. ECU.
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4. FINANCNY TRH

4.1.Vyvoj na pefiaznom trhu

V roku 1994 vypisalo Ministerstvo financii za uc¢elom prefinancovania schodku
bezného hospodarenia Statneho rozpoCtu 60 aukcii na Statne pokladnicné poukazky
(SPP). Aukcie sa uskutoCiiovali v tyzdiovej periodicite a podfa emisného kalendara.
V porovnani s minulym rokom emitent (MF SR) rozSiril ponuku SPP o poukazky
s 84-drniovou a koncom roka aj s 287-dfiovou dobou splatnosti. Z celkového poctu
vypisanych emisii sa realizovalo 7 emisii s dobou splatnosti 287 dni, 6 emisii
s 84-dniovou a 46 emisii s 28-dfiovou (resp. 27-dfovou) dobou splatnosti.

Celkovy predany objem poukaZzok dosiahol v nominalnej hodnote Ciastku
128 936 mil. Sk (2,2 mid. Sk na jednu emisiu). Obchodovatelny objem poukaZok
na trhu sa vyvijal v zavislosti od stavu rozpoctového deficitu od 3,2 mid. az po
26 mid. Sk koncom roka. Vo vSetkych pripadoch sa primarny predaj uskuto¢nil
aukEnou formou s otvorenym, resp. vopred neoznamovanym emisnym objemom.
Aukcia poukazok prebiehala tzv. americkou metodou. Vyvoj dosiahnutej priemernej
urokovej sadzby vykazoval od podiatoénych 15,05 %, dosiahnutych v prvej emisii,
mierne stupajucu tendenciu ako dobsledok vyvoja celkove] situacie na
medzibankovom pefiaznom trhu. V priebehu maja sadzby kulminovali a dosiahla sa
najvyssia priemerna sadzba primarneho predaja SPP 17,71 %. V dalSom priebehu
roka vykazovali Urokové sadzby SPP pre emitenta priaznivi klesajicu tendenciu.
Pri poslednej emisii s 28-driovou dobou splatnosti poklesla ich Grokova sadzba,
i napriek relativne vysokému akceptovanému objemu ponuk (takmer 4,4 mid. Sk),
na 3,52 %.

V doésledku vysokych a nezdarovanych drokovych vynosov sa okruh investorov
do SPP neustale rozSiroval. V porovnani s koncoro¢nym stavom 1993 sa podet
zaregistrovanych ucCastnikov koncom roka 1994 takmer strojnasobil. Z celkového
poCtu 95 ucastnikov bolo k 31.12.1994 evidovanych 23 komerCnych bank a_ 70
nepriamych ucastnikov. Aktivna uc¢ast’ nebankovych subjektov na trhu SPP
kulminovala v obdobi vysokych urokovych sadzieb, ked' ich podiel na drzbe
SPP prekraCoval 35 % (asi 1,6 mid. Sk). Koncom maja sa ich podiel na viastnictve
SPP redukoval pod 10 % a koncom oktdbra pod 1 %.

Ugast’' NBS na primarnom trhu sa okrem prvého $tvrtroka obmedzovala na nakup
10 % objemu poukaZzok z emitovaného objemu. Objemovo najvacsimi investormi
do SPP boli komercné banky. Ich podiel na drzbe SPP neklesol pod 50 % a posledny
Stvrtrok sustavne prekracoval 90 %.

Narodna banka Slovenska pri postupoch na sekundarnom trhu v priebehu roka
sledovala udrzZiavanie nevyhnutnej likvidity poukazok a ovplyviiovanie likvidity
bankového sektora ako celku. Na zabezpecenie tychto cielov NBS pouZivala priame
nakupy, resp. priame predaje pokladni¢nych poukazok a tzv. REPO obchody (bezné
REPO a obratené REPO obchody).

Limit na sekundarne obchodovanie pévodne uréeny na 1 mid. Sk bol v priebehu
1. Stvrtroka zvySeny na 2 mid. Sk. Problémovym sa ukazal nizky objem
disponibilnych poukazok v portfoliu NBS, ¢o bolo ovplyvnené obmedzenim jej aktivity
na primarnom trhu. NBS v ramci urCenych limitov a obmedzeni uskutoCriovala
na sekundarnom trhu operacie volnotrhového charakteru. So zmenami na trhu sa
menili preferencie pouZivania nastrojového inStrumentaria. V priebehu prvych piatich
mesiacov, v obdobi rastu Urokovych sadzieb na trhu v désledku zvySeného dopytu
po likvidite, previadali zo strany NBS priame nakupy, resp. obratené REPO obchody.
Od juna az do novembra previadali priame predaje poukazok z portfolia NBS, podiel
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reverznych REPO obchodov sa znacne zredukoval. Posledné dva mesiace v roku,
ked” MF SR vydavalo len emisie s 287-diiovou dobou splatnosti, NBS opatovne
zmenila svoje postupy na trhu. KedZe jej zakon neumozioval udast’ na primarnom
predaji poukazok s dlhSou ako 3-mesacnou dobou splatnosti, NBS pozastavila formu
priameho predaja poukazok zo svojho portfolia a intervenovala len formou
obratenych REPO obchodov. V kombinacii s prileZitostnymi priamymi nakupmi sa
NBS podarilo z tychto emisii vytvorit' koncom roka dispozitné portfolio vo vySke asi
15 mid. Sk ako zakladni bazu pre volhotrhové operacie na nasledujuci rok.
Pozitivne mozno hodnotit’ celkovy wvyvoj sekundarneho trhu so Statnymi
pokladnicnymi poukazkami, ¢o dokumentuje skutoCnost, Ze znacna Cast' obchodov
so SPP sa na rozdiel od roku 1993 realizovala medzi komerénymi bankami navzajom
a bankovy systém bol schopny riesit’ Strukturalny nedostatok likvidity presunmi
poukaZzok v jeho ramci.

Pozitivny prinos pre rozvoj trhu prinieslo aj rozéirenieléPP 0 emisie s dlhSou
dobou splatnosti. Trh na tuto aktivitu MF SR reagoval predlZzenim koétovania depozit
na medzibankovom trhu o horizont 3-mesacnych pefiazi.

Vyvoj urokovych mier peniazného medzibankového trhu depozit suvisel s vyvojom
likvidity obchodnych bank a nedokonalou Struktidrou tohto trhu.

Na vyvoj likvidity reagovali sadzby medzibankového trhu velmi senzitivne. Ich
vyvoj bol charakterizovany prudkym narastom v prvych Styroch mesiacoch roka.
V aprili ich vySka kulminovala a v jednotlivych dnoch sa pohybovali jednodnové
sadzby v pasme nad 30 %. Toto obdobie charakterizovali malé rozdiely medzi
sadzbami na jednodriové obchody a obchody dihSej splatnosti.

Vlyrazné zniZzenie urokovych sadzieb medzibankového trhu depozit nastalo v juni
a v juli. V auguste a septembri pri mierne klesajucich urokovych mierach rastol
rozdiel medzi jednodnovymi az trojmesaCnymi sadzbami. V poslednych dvoch
mesiacoch roka dochadzalo postupne k poklesu aj dlhodobejSich urokovych sadzieb.
Sadzby na jednodiiové obchody boli v rovnakom obdobi takmer nezmenené. Vyvoj
v jednotlivych dnioch mesiacov charakterizoval sezonny pohyb drokovych sadzieb
medzibankového trhu depozit vzostupnou tendenciou na zaCiatku mesiaca
a poklesom na konci mesiaca.

4.2. Vyvoj na kapitalovom trhu

V priebehu roka boli na primarnom trhu dopredané emisie Statnych dlhopisov
€. 006 a €. 007, ktoré boli emitované v roku 1993 v sume 1,124 mid. Sk a 1,0 mid.
Sk. Na primarnom trhu s emisiou ¢. 006 sa zucastnilo 10 obchodnych bank, ktoré
nakupili 95,1 % emitovanej sumy a 2 investicné spolo¢nosti. Na nakupe emisie ¢. 007
sa podielalo 6 obchodnych bank, ktoré nakupili az 99,5 % emitovanej sumy
a 1 investiCna spolotnost.

Dna 9.9.1994 bola na krytie schodku Statneho rozpodtu SR za rok 1993 vydana
emisia €. 008 v sume 4,460 mid. Sk s dobou splatnosti 2 roky. Upisovania emisie
¢. 008 sa zucastnilo 11 subjektov, z toho 1 poistoviia. Pozitivnym momentom tejto
emisie bola skutoCnost, Ze prostrednictvom tuzemského obchodnika s cennymi
papiermi sa nakupu Statnych dlhopisov po prvykrat v historii obchodovania zacastnil
aj zahraniCny investor.

Dna 9.11.1994 bola emitovana druha emisia Statnych dlhopisov na krytie schodku

Statneho rozpoCtu za rok 1993. Aukcie sa zu€astnilo 11 obchodnych bank, ktoré
odkupili 99,4 % emitovanej sumy a 1 obchodnik s cennymi papiermi.
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Emisie Statnych dlhopisov SR

Cislo Datum Suma | Nominalna | Rocny Perioda Doba Forma Predana | Sekundarny
emisie emisie emisie hodnota v vynos vyplacania | splatnosti | primarneho suma v trh BCPB -
(tranZe) (tranZe) v mil. tis. Sk/KEs v% VyNnosov v rokoch predaja mil. obchody

Sk/KEs Sk/Kés v tis.Sk

001/A 27.3.1992 2 000 10 000 2 000

001/B 3.7.1992 1200 10 000 8,0 rocne 5 priamy 1200 n

0o1/C 28.9.1992 1 000 10 000 1 000

002 1.10.1992 6 000 10 000 15,0 polro¢ne 4 aukény 100 n
500

004 14.12.1992 4 500 1000 | D+12,5 polrocne 4 aukeny 1 950 7 963

005 1.3.1993 1200 5 D+8,5 polro¢ne 3 aukeny 76 5375

006 3.6.1993 1124 5 D+5,5 polrocne 3 periodicky 1124 590 623

007 2.8.1993 1 000 5 D+4,0 polro¢ne 15 periodicky 1 000 0

008 9.9.1994 4 460 10 15,0 polro¢ne 2 | upisovanim 4 460 7 950

009 9.11.1994 3520 10 10,9 | Stvrtrocne 1,25 aukeény 3520 n*

Spolu 26 004 16 930 611 911

Poznamky: D - diskontna sadzba NBS
n - emisie neboli kétované na BCPB
n* - obchodovanie za¢ne 1.2.1995
Emisie 004 aZ 008 boli kétované na BCPB

V priebehu prvych Siestich mesiacov 1994 sa na Burze cennych papierov Bratislava
(BCPB) obchodovalo len s tromi emisiami Statnych dlhopisov. Ich podet sa zvysil v juli
a v novembri, ked'sa po kotovani zagalo obchodovat’s emisiami &. 007, resp. ¢. 008.

Vyvoj v obchodovani s emisiami Statnych dlhopisov na sekundarnom trhu bol
negativne ovplyvneny v prvych piatich mesiacoch roka orientaciou investorov na trh
s akciami, postupnym dopredajom emisie ¢. 007 na primarnom trhu a narastom
urokovych sadzieb na medzibankovom trhu. Po Uutime obchodovania na trhu s akcia-
mi sa investori v juni zacCali orientovat’ na obchodovanie s pevne Gro¢enymi cennymi
papiermi. Vrchol obchodovania so §tatnymi dlhopismi bol dosiahnuty v juli, ked sa
uskutocnili obchody s dlhopismi v sume 376,3 mil. Sk. Nasledny prudky pokles
obchodov v septembri bol podmieneny rozhodnutim MF SR vydat’ emisiu ¢. 008,
narastom likvidity obchodnych bank a s tym spojenym poklesom urokovych sadzieb
na medzibankovom trhu. Tato situacia pokracovala do konca roka. V novembri pod
vplyvom primarneho predaja emisie &. 009 doSlo po prvykrat v histérii BCPB
k situacii, ked’ sa neuskutoCnil Ziaden obchod so Statnymi dlhopismi na tomto trhu.

Mesaéné sumy obchodov so §tatnymi dlhopismi na BCPB v r. 1994 (Sk)
Mesiac Cislo emisie Spolu
004 005 006 007 008
januar 2 123 385 0 - - - 2 123 385
februar 2 450 032 0 152 868 - - 2 602 900
marec 186 028 0 1 468 564 - - 1 654 592
april 429 267 0 820 400 - - 1 249 667
maj 638 142 0 0 - - 638 142
jun 330783 | 5375454 1212948 - - 6 919 185
jul 432 883 0 | 376279 921 0 - | 376 712 804
august 69 292 0 | 199013 885 0 - | 199 083 177
september 814 573 0 599 054 0 - 1413627
oktober 489 428 0 6 669 412 0 - 7 158 840
november 0 0 0 0 0 0
december 0 0 4 405 560 0 | 7950 000 12 355 560
spolu 7963 813 | 5375454 | 590 622 612 0 | 7950000 | 611911879
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Statne dlhopisy sa postupne stavaju jednym zo zakladnych produktov
sekundarneho trhu. V priebehu roka predstavovali obchody s tymito cennymi
papiermi 71,53 % z celkového objemu obchodov s dlhopismi a 75,10 % z celkového
objemu obchodov s kétovanymi dlhopismi.

Pozitivnym momentom bola skutoCnost’, Ze sa zvysil podiel vlastnikov Statnych
dlhopisov z radov nebankovych subjektov. Podiel vlastnikov na kétovanych emisiach
k 31.12.1994 z radov ob&anov a fyzickych os6b tvoril 0,38 %, pravnickych subjektov
20,54 % a zahrani¢nych investorov 0,70 %.

Struktura vlastnikov tatnych dlhopisov k 31.12.1994 (tis. Sk)
emisia €.  obchodné individualni | pravnické |zahrani¢ni NBS spolu
banky investori subjekty investori
001 4200000 0 0 0 0 4200000
002 600 000 0 0 0 0 600 000
004 824 695 6285 1119020 0 0 1950000
005 70 460 3105 2435 0 0 76 000
006 1008675 19 890 95 435 0 0 1124000
007 931 660 45 56 815 0 11480 1000000
008 3795370 3630 461 000 200 000 0 4460000
009 3500000 0 20 000 0 0 3520000
spolu 14 930 860 32 955 1754705 200 000 11480 16 930 000
v% 88,19 0,19 10,36 1,18 0,07 100
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5. BANKOVY SEKTOR

5.1. Rozvojbankového sektora

V bankovom sektore SR bolo ku koncu roka 1994 zriadenych celkom 29 bank,
z ktorych 10 malo vydané povolenie pdsobit’ ako pobocCka zahrani¢nej banky. Suhlas
na zaCatie Cinnosti nevydala NBS jednej obchodnej banke - Dopravnej banke, a. s.
Banska Bystrica a jednej poboCke zahraniCnej banky - AB Banka, a. s. Mlada
Boleslav, pobocka Bratislava.

V priebehu roka bol zaevidovany vznik piatich zastupeni zahraniCnych bank -
Societe Generale, Pariz; Eurépska banka pre obnovu a rozvoj, Londyn; Zakarpatska
akciova obchodna banka "Lisbank™, Ukrajina; Bank Austria, Vieden; Magyar
Kulkereskedelmi Bank, RT, Budapest.

Z hladiska pravnej formy boli obchodné banky pdsobiace na uUzemi SR
registrované prevazne ako akciové spoloCnosti (17 bank) a dva Statne periazné
Ustavy. Z hladiska sidla si obchodné banky lokalizované prevazne na uzemi hl.
mesta SR Bratislavy - celkom 16 bank, v Ziline, Banskej Bystrici a KoSiciach
po jednej obchodnej banke. Z celkového poctu 18 ¢innych obchodnych bank malo 14
bank udelenu bankovu licenciu na vykon Cinnosti univerzalneho charakteru a 4 banky
Specifickeho charakteru s obmedzenym rozsahom vykonavanych Cinnosti.

Vykonavanie cCinnosti v devizovej oblasti zabezpeCovalo desat’ univerzalnych
bank s devizovym povolenim na prijimanie pefiaznych uUverov od devizovych
cudzozemcov a nakup zahraniCnych cennych papierov. Dve univerzalne banky mali
povolenie Cinnosti v devizovej oblasti vratane nakupu zahraniCnych cennych
papierov, jedna banka s devizovym povolenim na prijimanie periaznych uUverov od
devizovych cudzozemcov a dve banky na vykon Cinnosti v devizovej oblasti
s wylu€enim vykonavania obchodov v zahrani€i, obchodovania so zahraniCnymi
cennymi papiermi, prijimania pefiaznych Uverov od devizovych cudzozemcov
a nakupu zahranicnych cennych papierov a vykonavania platobného styku
so zahraniCim. Styri 8pecializované banky nemali vydané povolenie na vykonavanie
Cinnosti v devizovej oblasti.

Z pohladu kapitaloveho vybavenia bankovy sektor vykazoval zakladné imanie
vo vyske 14,8 mid. Sk. Z celkového objemu upisaného zakladného imania
zahranina majetkova ucast’ predstavovala Ciastku 1,9 mid. Sk, t.j. 12,5 %.

Podiel 100 % zahranitného kapitalu na zakladnom imani dosahovala jedna
obchodna banka (Creditanstalt, a. s. Bratislava), 3 banky vykazovali podiel vyssi ako
50 % (Credit Lyonnais Slovakia, a. s.; Ludova banka, a. s. a Prva stavebna
sporitelfia, a. s). Na celkovom objeme bankového zahranicného kapitalu sa
rozhodujucou mierou podielalo Rakusko 60,6 % a v men3ej miere Francuzsko
14,6 %.

Podet organizacnych jednotiek registrovanych v bankovom sektore SR
k 31.12.1994 bol 1 170 prevadzkovych miest, z toho 38 organizacnych jednotiek mali
pobocky zahraniénych bank. V porovnani so stavom k 1.1.1994 vzrastol pocet
bankovych prevadzkovych miest v priebehu roka o 84 jednotiek.

5.2. Obozretné podnikanie bank
Hodnotenie roka 1994 vychadza z novych opatreni o obozretnom podnikani

bank, ktoré nadobudli uCinnost’ 18. februara 1994. Tieto opatrenia su oproti
predchadzajacim opatreniam SBCS prisnejSie, zahriiuju aj sledovanie obozretnosti
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podnikania pobocCiek zahranitnych bank a ich zmyslom je smerovanie k ozdraveniu
bankového sektora.

Kapitalova primeranost’ (celkovy kapital v pomere k rizikovym aktivam) bola
v bankach rozdielna a z hladiska jej dosiahnutia mozno v bankovom sektore rozliSit’
dve skupiny bank. Pozitivnym javom bol rast tohto ukazovatefa v bankach prvej
skupiny a dosiahnutie stanovenej vySky vo vSetkych bankach. Kapitalova
primeranost’ tejto skupiny sa pohybovala (podla predbeznych udajov) od 6,92 %
do 8,70 %.

Druht skupinu tvorili banky, ktoré niekolkonasobne prekracovali hodnotu
kapitalovej primeranosti. Jej hodnota sa pohybovala od 9,16 % do 160,62 %.
Clenenie do skupin zohladriovalo velkost’ banky a dizku jej ¢innosti. Predpokladame
v8ak, Ze dbslednym pinenim pravidiel NBS pre klasifikaciu aktiv a tvorbu zdrojov
na krytie rizik déjde v roku 1995 k zniZeniu tohto ukazovatela vo viacerych bankach.

Ugelom opatrenia o Gverovej angaZovanosti bolo v o najvasej miere obmedzit’
riziko straty, ktorému bola banka vystavena, ked’jej dlznik nebol schopny splacat’
zavazky. Limit pre Cistu Uverovl angaZzovanost’ voCi jednému dlznikovi, alebo jednej
ekonomicky spatej skupine dlznikov bol stanoveny pre nebankovych Kklientov
vo vySke 40 % a u bankovych klientov 80 % kapitalu banky. Pri hodnoteni Gverovej
angazovanosti vo&i bankovym klientom péat’ bank prekracovalo limit Gverovej
angazovanosti formou uloZiek volnych finanénych prostriedkov v inych bankach.

Problematickou oblastou v obozretnom podnikani bank zostavala likvidita. Banky
nadalej pouzivali na krytie svojich potrieb, i dlhodobejSich, prevazne kratkodobé
zdroje. Situaciu v likvidite bank komplikovala aj plynulost’ spatného toku penazi
do bank (splatky uverov), stazena nedodrZiavanim splatkovych planov klientov,
ktorym boli Gvery poskytnuté administrativnym rozpisom, bez zohladnenia ich
buduceho finanéného postavenia v trhovych podmienkach.

Jednou z najzloZitejSich uloh v podnikatelskej oblasti komeréného bankovnictva
je spravne ohodnotenie rizik a dostatocna tvorba zdrojov na krytie tychto rizik.
Dedi¢stvo z centralne riadenej ekonomiky, ako aj zapojenie sa komerénych bank do
malej i velkej privatizacie, podpora podnikatelskej €innosti v procese transformacie
ekonomiky mali za nasledok v znacnej miere vznik klasifikovanych aktiv. Pri vacsine
novovznikajucich subjektov neboli okrem podnikatelskych zamerov k dispozicii
potrebné podklady a nemohli sa uplatnit’ postupy pre posudzovanie Uverov bezne
uplatiiované v trhovych ekonomikach. Uz pri auditoch vysledkov hospodarenia
komer¢nych bank za rok 1993 iniciovala NBS pouZivanie takych postupov, aby boli
zrejmé vysledky auditu pri pouZivani aspon sCasti medzinarodnych Standardov
klasifikacie aktiv a krytie ich rizik. Zaroven prebiehali diskusie 0 moznosti aplikacie
novych predpisov na klasifikaciu bankovych aktiv na uUrovni medzinarodnych
Standardov v podmienkach Slovenska. V priebehu roka 1994, ako postupna priprava
na aplikaciu novych prisnejSich predpisov, banky postupne sprisiiovali svoje interné
predpisy na klasifikaciu bankovych aktiv. Tym dochadzalo k pravdivejSiemu
vykazovaniu stavu Uverovych portfolii jednotlivych komerénych bank. NemoZno
hovorit’ o rapidnom zhorSovani kvality tohto portfélia, ale o jeho realistickejSom
vykazovani. Tomuto napomohli aj prerokovavané vysledky dohliadok v bankach.
Ku koncu roka 1994 sa vykonal odhad potreby dotvorenia zdrojov na krytie rizik
v 17 bankach (bez pobocCiek zahrani¢nych bank, Dopravnej banky, a. s. Banska
Bystrica, ktora eSte nemala povolenie na c¢innost, ako aj Creditanstaltu. a. s.
Bratislava, ktora zaCala svoju ¢innost'v poslednych drfioch roka 1994) so zaverom, Ze
na zaklade Udajov z Uctovnych vykazov je potrebné dotvorit’ k ultimu decembra 1994
zdroje na krytie rizik vo vySke 22,1 mid. Sk.
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Na zaklade individualnych podkladov, vypoCtov a analyz v troch najvacsich
komerCnych bankach sa potreba dotvorenia zdrojov na krytie rizik v celom sektore
komercnych bank na Slovensku da spresnit'na 19,1 mid. Sk.

NBS v zaujme redlnej klasifikacie bankovych aktiv rozpracovala "Pravidla
hodnotenia rizik obsiahnutych v pohladavkach alebo vyplyvajucich z podsuvahovych
zavazkov bank a pre tvorbu zdrojov na krytie tychto rizik” a program reStruktu-
ralizacie uverového portfolia komercCnych bank.
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